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In Bewegung

Selten zuvor waren die Bewegungen an den weltwei-
ten Finanzmaérkten so sttrmisch wie im Jahr 2008.
Entsprechend beweglich agiert HCI. In bewegtem

Umfeld Kurs zu halten und Chancen zu nutzen, ist
unser Anspruch.




Kennzahlen

Ergebnis

Umsatzerlose

Gesamtleistung

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
Ergebnis vor Steuern (EBT)
Konzernergebnis

EBIT-Marge

Bilanz
Bilanzsumme
Eigenkapital
Eigenkapitalquote

Mitarbeiter
Mitarbeiter (durchschnittlich)
Personalaufwand

Personalaufwandsquote

Aktie
Ergebnis je Aktie
Dividende je Aktie (2008 Vorschlag)

Unternehmensspezifische
Kennzahlen

Kunden

Neuemissionen
Investitionsvolumen kumuliert
Verwaltetes Treuhandvermogen

Treuhandvergltung

Einheit
Mio. EUR
Mio. EUR
Mio. EUR
Mio. EUR
Mio. EUR
%

Mio. EUR
Mio. EUR
%

Anzahl
Mio. EUR
%

EUR
EUR

Anzahl
Anzahl
Mio. EUR
Mio. EUR
Mio. EUR

2007
137,3
149,8

40,3
40,8
30,6
29,4

239,9
118,0
49,2

286
28,0
20,4

1,27
0,70

101.900

119.400
32

=

22’6

Verénderung in %
-12,6
-15,1

-28,1
-26,9
+0,8 %-Pkt.

8,0
-0,7
2,8 %-Pkt.

17,2
-21,9
9,8
10,4
0,4



Anlagefokus Sachwerte

Wertbestandigkeit

Kurse schwanken — Sachwerte bleiben: Die Wert-
entwicklung von Sachwerten, wie Schiffen, Flug-
zeugen oder Immobilien, hat eine geringe Korrela-
tion mit der Entwicklung an den Finanzmérkten. Die
Ertrage aus den Investitionen kénnen im Konjunk-
turzyklus schwanken, der innere Wert bleibt jedoch
langfristig erhalten.

Transparenz

Investments in Sachwerte sind transparenter als
virtuelle Finanzprodukte. Die Erfolgsparameter der
Kapitalanlage werden flir die Fonds von HCI im
Prospekt klar offengelegt. RegelmaBige Geschafts-
berichte und Leistungsbilanzen informieren unsere
Anleger umfassend Uber den Erfolg ihres Invest-
ments.

Sicherheit

Mit der Investition in einen geschlossenen Fonds
wird der Anleger Miteigentlimer an einem realen
Investitionsobjekt. Durch die Diversifikation in meh-
rere unterschiedliche Sachinvestitionen und ein
aktives Management erreichen die HCI Fonds eine
Risikominderung. Die Fondskonstruktion eroffnet
den Zugang zu Anlageklassen, die fiir den einzelnen
Investor als Direktinvestment nicht erreichbar sind.
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Dr. Ralf Friedrichs - CEO

e 1983-1987 Studium Wirtschafts- und Organisationswissen-
schaften

e 1991 -1995 Promotionsstudium am Institut fur betriebswirt-
schaftliche Steuerlehre

e 1999 Erfolgreiche Prifung zum Steuerberater

e 1995 -2001 Tatigkeit in verschiedenen Wirtschaftsprifungs-

und Steuerberatungsgesellschaften
e 2001 -2003 Consultant fur Steuern und Recht der HCI Gruppe
e 2003 -2005 Geschéaftsfuhrer der HCI Holding GmbH
e 2005 -2007 Vorstandsmitglied der HCI Capital AG
e Seit01.06.2008 Vorsitzender des Vorstands der HCI Capital AG

Sehr geehrte Aktiondre und Geschéftsfreunde
der HCI Capital AG,

das Geschaftsjahr 2008 war ein herausforderndes Jahr, nicht nur fir die HCI Gruppe, sondern auch fUr die
Branche und fur die Finanzmarkte insgesamt. Die aktuelle Finanzkrise ist fUr alle Marktteiinehmer eine Belas-
tungsprobe. Unser Unternehmen hat sich in dem schwierigen Umfeld vor allem im operativen Geschaft res-
pektabel geschlagen. Die ganze Mannschaft hat in sehr bewegter Zeit Engagement und Charakter bewiesen.
Darauf I&sst sich aufbauen.

Bewegung und Beweglichkeit stehen im Fokus der Gestaltung dieses Geschaftsberichts: Bewegung auf den
Markten und im Umfeld, Beweglichkeit der HCI Gruppe, der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, der Gremien der
Gesellschaft. Bewegung ging 2008 von der internationalen Konjunkturentwicklung aus. Leider bewegten
sich Weltwirtschaft und Welthandel in die falsche Richtung: Vor allem steigende Preise fur Rohstoffe, Energie-
tréager und Nahrungsmittel verlangsamten das Wirtschaftswachstum. Hinzu traten Korrekturen an den Immo-
bilienmarkten, Wertberichtigungen und eine eskalierende Liquiditatsnot der Banken. Offensichtlich wurden
auch gravierende strukturelle Probleme des Finanzsektors und anderer wichtiger Branchen, wie beispiels-
weise der Automobilindustrie. In Summe spitzten sich diese Entwicklungen in den letzten Monaten zu einer
Finanzmarktkrise zu und fUhrten zu einer Rezession in der Realwirtschaft, die Industrie- und Schwellenlander
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Dr. Andreas Pres — CFO Dr. Oliver Moosmayer — CPO

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

* 1986-1992 BWL-Studium an der LMU in Miinchen e 1993-1997 Studium der Rechtswissenschaften

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

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

e 2000 -2001 Vorstandssprecher und Finanzvorstand
der Odeon Film AG in Minchen

e 2002 -2008 Finanzvorstand der EM.Sport Media AG
in Minchen

e 2003 -2007 Geschéaftsfuhrer der HSC Hanseatische Sach-
wert Concept GmbH, Hamburg (Tochtergesell-
schaft der HCI) und diverser Publikums-
kommanditgesellschaften

Seit 13.08.2008 Vorstandsmitglied der HCI Capital AG e Seit01.10.2007 Vorstandsmitglied der HCI Capital AG

erfasst hat. Die Branche flr geschlossene Beteiligungsmodelle konnte sich den Auswirkungen der Finanz-
und Wirtschaftskrise nicht entziehen. Dies ist am Ruckgang des 2008 im Gesamtmarkt platzierten Eigenka-
pitals um gut 25 % abzulesen, oder auch am Wertverfall der Aktien der in dieser Branche tatigen, borsenno-
tierten Unternehmen um Uber 80 %. Die Anleger sind aufgrund der Entwicklungen an den Finanzmérkten und
angesichts der zu erwartenden schwachen Konjunkturentwicklung in hohem Mal3e verunsichert. Daraus
resultiert eine allgemeine Zurtickhaltung der Anleger gegenlber neuen Kapitalanlagen jeglicher Art. Dabei
konzipieren die Emissionshauser ganz Uberwiegend langfristige Investments in Sachwerte, deren Laufzeit
weit Uber einzelne Marktzyklen hinausreicht und deren Wertentwicklung eine nur geringe Korrelation mit den
Finanzmaérkten aufweist.

Bewegung kennzeichnete im Geschéftsjahr 2008 auch die Aktionarsstruktur und die Organe der HCI Capital
AG. Im Friihjahr erhéhte die MPC Capital AG ihren Anteil an der HCI Capital AG im Rahmen eines Ubernahme-
angebots auf rund 41 % am Aktienkapital der Gesellschaft. Die Dohle Gruppe baute 2008 ihren Anteil an der
HCI Capital AG auf gut 21 % aus. Somit reduzierte sich der Streubesitz auf rund 38 % des Grundkapitals. Auf
Beschluss der Hauptversammlung wurde der Aufsichtsrat von drei auf sechs Mitglieder erweitert. Neuer Vor-
sitzender des Gremiums ist Herr Dr. John Benjamin Schroeder. Die Herren Wolfgang Essing und Dr. Rolando
Gennari schieden aus dem Vorstand aus. Im Zuge dieser Veranderungen bin ich zum Vorsitzenden des
Vorstands der HCI Capital AG berufen worden, flr die Position des Finanzvorstands konnten wir Herrn

Dr. Andreas Pres gewinnen.
L)
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Trotz aller Bewegung an den Méarkten und auch rund um die HCI Gruppe haben wir im operativen Geschaft
2008 beachtliche Erfolge erzielt: Ein Riickgang des bei privaten Investoren platzierten Eigenkapitals um knapp
9 % bedeutet — gemessen am Schrumpfen des Gesamtmarktes — ein vergleichsweise gutes Ergebnis. Die
HCI Gruppe hat Marktanteile gewonnen und das beste Platzierungsergebnis der Branche erreicht. Im Klartext:
HCl ist das fuhrende Emissionshaus in Deutschland.

Ursache des Erfolgs ist eine Mischung aus alten Stéarken und neuen Konzepten: Die HCI Gruppe verflgt Uber
ein im Wettbewerbsvergleich sehr breit diversifiziertes Vertriebsnetz. Insbesondere die enge und vertrauens-
volle Zusammenarbeit mit freien Vertriebspartnern sorgte in den letzten Monaten fUr einen kontinuierlichen
Produktabsatz in schwierigem Umfeld. Hinzu kam die ebenfalls traditionelle Stéarke von HCI — die nachweislich
hohe Kompetenz in der Asset-Klasse Schiff, die auch 2008 Uber die Halfte des platzierten Eigenkapitals auf
sich zog. Diese Starke werden wir pflegen und weiter entwickeln. Zugleich aber hat es sich im Jahr Eins der
internationalen Finanz- und Wirtschaftskrise als hilfreich erwiesen, dass die HCI Gruppe frlihzeitig und ent-
schlossen die Verbreiterung ihres Produktportfolios betrieben hat. Dadurch wurden gréBere Schwankungen in
einzelnen Produktbereichen weitgehend aufgefangen. Der HCI Deepsea Oil Explorer und der HCI Aircraft One
sind aktuelle Beispiele fir diese Strategie. Uber die ErschlieBung neuer Asset-Klassen hinaus setzt die HCI
Gruppe auch immer wieder mit der Entwicklung innovativer Produktstrukturen Akzente fUr die gesamte Bran-
che. Garantieprodukte, die Investoren mit geringer Risikoneigung ansprechen, und Vermégensaufbauplane,
die Anlegern bereits mit kleineren laufenden Spareinzahlungen ein breit diversifiziertes Investment in geschlos-
senen Fonds ermdglichen, trugen 2008 mit rund 102 Mio. EUR zum Platzierungsergebnis bei. Mit diesen inno-
vativen Produktkonzepten verflugt HCI Uber ein echtes Alleinstellungsmerkmal im Markt flr geschlossene
Fonds, mit dem wir eine breitere Anlegerbasis Uber vielfaltige Vertriebskanale erreichen.

Der Konzernabschluss der HCI Gruppe fir das Geschaftsjahr 2008 wird vor allem durch die vollstandige
Wertberichtigung der mittelbaren Beteiligung an der NY Credit Operating Partnership LP in Hohe von rund
34 Mio. EUR gepragt. Insgesamt ergibt sich ein Fehlbetrag in der Konzernerfolgsrechnung in Héhe von 16,8
Mio. EUR. Ohne den Einmaleffekt aus der Wertberichtigung hatte die HCI Gruppe ein positives Ergebnis vor
Steuern im zweistelligen Millionen-Euro-Bereich erzielt. Dies zeigt, dass die HCI Gruppe trotz der schwierigen
Rahmenbedingungen im Geschéftsjahr 2008 mit einem vergleichsweise starken Platzierungsergebnis und
stabilen wiederkehrenden Ertragen aus dem Treuhandgeschéaft und dem Asset Management ein starkes
operatives Geschéaftsergebnis gezeigt hat.
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»> Wir konzipieren langfristige Investments in Sachwerte, deren Laufzeit weit tiber einzelne
Marktzyklen hinausreicht. Ihre Wertentwicklung weist eine nur geringe Korrelation mit den
Finanzméarkten auf. Ich bin davon Uiberzeugt, dass solche Investments, die zudem fir den
Kunden auch transparent und nachvollziehbar sind, wieder stéarker in den Fokus des
Interesses riicken werden. €<

Dr. Ralf Friedrichs, Vorsitzender des Vorstands

Was ist fUr das Geschéftsjahr 2009 zu erwarten? Die Konjunkturentwicklung ist mit einer erheblichen Unsicher-
heit behaftet. Die gesamtwirtschaftliche Leistung und die Einkommen der privaten Haushalte in Deutschland
durften sinken. Schwer abzuschatzen ist ebenfalls, wie sich der Markt fUr geschlossene Beteiligungsmodelle
entwickeln wird. Auch die HCI Gruppe steht vor erheblichen Herausforderungen. Die Risiken sind — wie
auch bei anderen Unternehmen der Branche — gestiegen. Wir missen insbesondere sicherstellen, dass wir
aus Eventualverbindlichkeiten unserer Schiffspipeline nicht in Anspruch genommen werden. Hierzu sind wir
im engen Dialog mit den Banken und Reedern, um gemeinsam MaBnahmenpakete zu erarbeiten. Deswei-
teren mUssen wir das Vertrauen der Anleger starken, um die Grundlage fUr eine wieder wachsende Platzie-
rung geschlossener Fonds zu schaffen und die Produktpipeline in schwierigem Wirtschaftsumfeld aktiv zu
managen; und dies gilt letztlich auch flr unsere Bestandsfonds. Wir haben deshalb eine Reihe weiterer Mal3-
nahmen eingeleitet, um diesen Herausforderungen erfolgreich begegnen zu kénnen. Diese umfassen eine
Intensivierung des Vertriebs, eine Neuausrichtung in der Produktkonzeption, die darauf ausgerichtet ist, das
aktive Management unserer Produktpipeline und der Bestandsfonds noch effizienter zu gestalten und zu
intensivieren, und nicht zuletzt ein straffes Kostenmanagement. Prognosen Uber Platzierungsergebnisse
und den Jahrestberschuss der HCI Gruppe im Geschéftsjahr 2009 sind dennoch schwierig. Nur so viel:
Nach unserer Kalkulation benétigen wir fur die HCI Gruppe ein Platzierungsergebnis von rund 300 Mio. EUR,
um ein positives operatives Ergebnis zu erzielen.

Insgesamt wird viel davon abhangen, wie schnell sich der Finanzsektor erholt und das Vertrauen der Anleger
zurUckkehrt. Auch wenn die Einkommensentwicklung noch einige Zeit belastet bleibt, suchen Vermodgen in
erheblichem Volumen nach sicheren Anlageformen mit ausgewogenem Risiko-Rendite-Profil. Wir sehen die
Chance, dass Anlagen in solide Sachwerte eine Renaissance erfahren, zumal unserer Einschatzung nach die
Zeichen fUr verstarkte Inflationstendenzen an der Wand stehen.

Sehr geehrte Aktionare und Geschéaftsfreunde, die HCI Gruppe, ihre Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter haben
2008 Stehvermdgen bewiesen und sich die flhrende Rolle in der Branche erarbeitet. Der Vorstand ist neu auf-
gestellt und hat die wesentlichen MaBnahmen eingeleitet, um die HCI Gruppe durch das gegenwartig schwere
Fahrwasser zu bringen und die Basis flir zukunftige Erfolge zu legen.

Hamburg, im Méarz 2009

Dr. Ralf Friedrichs
Vorsitzender des Vorstands
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Der Mensch in Bewegung

Aus der Vogelperspektive ein chaotisches Durchein-
ander. Dabei verfolgt doch jeder Einzelne seinen eige-
nen Weg und hat seine eigenen Ziele. Bewegung dient

dem Erreichen unserer Ziele.
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Markte in Bewegung

Markte sind taglich in Bewegung. Verédnderung ist dabei
ein permanenter Prozess. Immer wieder finden Markt-
bewegungen in héchstem Tempo statt — ja geradezu

turbulent. Wie von unsichtbarer Hand bewegt, ordnen
sich Méarkte neu. Markte in Bewegung bieten immer
auch neue Chancen!




HCI in Bewegung

Neue Mérkte erschlieBen, sich an wandelnde Markte
anpassen, erfordert Bewegung. HCl ist und bleibt
beweglich, um konstant Leistung zu erbringen:

Chancen flr unsere Kunden realisieren.
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Investment-Themen
Transport und Logistik

Wachstumstreiber Welthandel

Die Wachstumstreiber des Welthandels sind eine
weiter steigende Weltbevdlkerung mit einem zugleich
wachsenden Wohistand, eine zunehmende Arbeits-
teilung zwischen den industrialisierten Landern und
Regionen sowie der Transport von Industrierohstoffen
und Energietragern aus den Erzeugerlandern in die
verarbeitenden Lander. Diese EinflussgréBen haben
seit dem Anbeginn der Industrialisierung in der Mitte
des 19. Jahrhunderts zu einem kontinuierlichen
Wachstum des Seehandels Uber alle Konjunktur-
zyklen geflhrt. Heute wird mit einem Anteil von 98 %
nahezu der komplette interkontinentale Warenhandel
Uber See abgewickelt. Dazu trégt insbesondere bei,
dass Seeschiffe flr gro3e Transportvolumina ein kon-
kurrenzlos kostengunstiges Transportmittel sind. Diese
grundsatzlichen Wachstumstreiber flr den Seehandel
werden auch durch konjunkturelle Schwankungen —

Weltweiter Containerumschlag
in Mio. TEU

Durchschnittliche Wachstumsrate
1982 -2008 von 9,8 % p.a.
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Containerschiff bei der Ausfahrt aus Bremerhaven.

wie die gegenwértige starke Abkuhlung des wirtschaft-
lichen Klimas — nicht auBer Kraft gesetzt, sondern allen-
falls kurzfristig gedampft.

Schiffe — langlebige Sachinvestitionen tber
Konjunktur- und Marktzyklen hinweg

Eine Investition in eine Schiffsbeteiligung ist in erster
Linie die Beteiligung an einem Wirtschaftsgut, das
eine wirtschaftliche Nutzungsdauer von 25 bis 30 Jah-
ren aufweist. Wahrend ihrer langen Nutzungsphase
durchlaufen die Schiffe zahlreiche Konjunktur- und
Marktzyklen. Dabei fUhren konjunkturelle Aufwarts-
bewegungen regelmaBig zu einem Uberproportionalen
Anstieg des Handels- und Transportvolumens, der mit
der verfugbaren Flotte nicht mehr bewaltigt werden
kann. In der Folge steigen die Frachtraten und die Zahl
der Bestellungen neuer Schiffe bei den Werften. Mit
dem Uberschreiten des konjunkturellen Hoéhepunkts

666
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1996
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Quelle: Clarksons Research Services ;Container Intelligence Monthly 12/2008, London; Drewry Shipping Consultants ,,Annual Container Market Review & Forecast”,

London; Dipl.-Wirtsch.-Ing. Michael Nieflind, Elsfleth.



Top 10 Anbieter beim platzierten Eigenkapital
von Schiffsbeteiligungen

in Mio. EUR
HCI | N 27>
Nordcapital | NG 27
MPC Capital | [ 208
CFE | I o5
Kénig & Cie | [N 141
Lioyd | [ 141
Conti | N 141
Vega Reederei | [ 109
Oltmann Gruppe | [N 105
KGAL | [ os

Quelle: VGF Marktzahlen 2008

kommt es dann zu einem Rlckgang des Transportvo-
lumens. Dabei wéchst durch die Auslieferung der fer-
tig gestellten Schiffe der verfligbare Frachtraum noch
an. Dies fUhrt zu einem starken Verfall der Frachtraten
und einer Verringerung der Neubestellungen von Schif-
fen. Mit einer zeitlichen Verzdgerung geht auch die
Zahl der Schiffsauslieferungen dadurch wieder zurtick,
bis ein neues Gleichgewicht zwischen nachgefragten
und angebotenen Kapazitaten auf den Frachtmarkten
erreicht wird. Diese zyklischen Schwankungen, bedingt
durch die relativ langen Bauzeiten flr neue Schiffe von
12 bis 18 Monaten, sind ein fester Bestandteil des
Schifffahrtsgeschéafts. Auch in der aktuellen Krise der
Weltwirtschaft ist das Handelsvolumen stark riicklau-
fig. Die Frachtraten reagieren darauf sehr schnell und
haben sich in einzelnen Schiffsegmenten innerhalb
weniger Monate mehr als halbiert. In der Folge werden
dltere Schiffe abgewrackt,die unter diesen Bedingun-
gen nicht mehr wirtschaftlich betrieben werden kén-
nen. Somit fUhrt die Krise auch zu einer Anpassung
der Schiffskapazitaten und zu einer Marktbereinigung,

Die Schiffe des HCI Shipping Select 28

HCI Geschéaftsbericht 2008 | Unternehmen

aus der die gut aufgesteliten Anbieter mit modernen,
bedarfsgerechten Schiffen gestarkt hervorgehen.
Daneben haben die Reedereien durch die Poolung
von Schiffen, die langfristige Vercharterung und das
vorausschauende Kapazitaétsmanagement Instrumente
entwickelt, um die Volatilitaten des Geschaftsverlaufs
zu glatten und Uber den gesamten Zyklus profitabel zu
arbeiten. Nicht zuletzt tragt die Expertise von HCl als
MarktfUhrer bei Schiffsbeteiligungsfonds dazu bei, fir
die Schiffseigner einerseits den laufenden Cash flow
aus lhrer Investition zu stabilisieren und andererseits
den Substanzwert der Schiffe abzusichern.

Langjahrige Expertise von HCI in der Konzeption
von Schiffsbeteiligungen

HCl stellt hohe Anspriiche an die Konzeption von
Schiffsbeteiligungen. Unsere Emissionen werden aus-
schlieBBlich mit Partnern realisiert, die Gber umfangrei-
che Marktkenntnisse und schllissige Geschéaftskon-
zepte verfugen. DarUber hinaus legen wir besonderen
Wert auf eine Eigenbeteiligung der Reeder, um den
bestmoglichen Einsatz fir den Erfolg der Beteiligung zu
gewahrleisten. Diese Philosophie hat sich bewahrt, wie
aus dem Erfolg der bislang realisierten Beteiligungspro-
jekte ersichtlich ist. Seit 1985 hat HCIim Bereich der
Schiffsbeteiligungen ein Investitionsvolumen von rund
11,8 Mrd. EUR bewegt. In bislang 419 Schiffsbeteili-
gungsfonds wurden 522 Schiffe eingebunden. FUr den
Anlageerfolg ist aber nicht nur die Investition, sondern
auch die VerauBerung der Schiffe zum optimalen Zeit-
punkt entscheidend. Unter den Emissionshausern hat
HCI mit bislang 185 verkauften Schiffen einen Markt-
anteil von rund einem Drittel in Deutschland und ist
damit Marktflhrer in diesem Bereich. In den entspre-
chenden Beteiligungsfonds wurde somit der wirt-
schaftliche Erfolg durch den Verkauf der Schiffe reali-
siert. Allein seit 2005 haben sich die Gesamtausschtit-
tungen fur HCI-Schiffsbeteiligungen von 187 Mio. EUR

Schiff Baujahr  Kaufpreis GroBe intdw*  Schiffstyp Charterart
Hellespont Trust 1999 85,000 Mio. USD 147.261tdw  Oltanker Poolung
Hellespont Commander 2009 30,250 Mio. USD 17.000tdw  Olprodukt- & Chemikalientanker Poolung
Hellespont Crusader 2010 30,250 Mio. USD 17.000tdw  Olprodukt- & Chemikalientanker Poolung
Pavian 2001 47,000 Mio. USD 74.500tdw  Massengutfrachter Zeitcharter
Beluga Facility 2009 19,900 Mio. USD 12.744tdw  Schwergutfrachter Zeitcharter
Beluga Frequency 2009 19,900 Mio. USD 12.744tdw  Schwergutfrachter Zeitcharter

* tdw = tons deadweight: Maximale Ladefahigkeit eines Schiffes
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Passagierkilometer im Luftverkehr
in Mrd. Kilometer
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Quelle: Airbus Global Market Forecast 2007-2026

auf 218 Mio. EUR im Jahr 2007 um mehr als 16 %
erhoht. Insgesamt wurde durch die Ausschittungen
auf das in Schiffsbeteiligungen investierte Anlegerkapi-
tal eine durchschnittliche Anlagerendite nach allen
Kosten von 7,7 % p.a. erzielt. Im Jahr 2008 haben wir
in einer Reihe von Fonds den Anlegern empfohlen,
angesichts des zwischenzeitlich hohen USD-Kurses
die erwirtschafteten Einnahmen statt fur Ausschittun-
gen fur die Tilgung von USD-Kreditfinanzierungen zu
nutzen. Die Anleger starken damit die Finanzkraft der
Fonds und profitieren von héheren Ausschittungspo-
tenzialen in den kommenden Jahren. Dies zeigt bei-
spielhaft, dass HCI seine Bestandsfonds Uber die
gesamte Laufzeit mit einem aktiven Asset- und Finanz-
management zum Nutzen der Anleger begleitet.

HCI Marktfiihrer bei Schiffsfonds

Die langjéhrige Erfahrung in der Fondskonzeption, die
engen Kontakte mit namhaften Reedereien sowie die
tiefe Kenntnis der Schifffahrtsmérkte machen HCI
auch aus der Sicht der Anleger zu einem geschatzten
Partner. So konnte HCI bei den Eigenkapitalplatzie-
rungen von Schiffsbeteiligungen im Jahr 2008 die
MarktfUhrerschaft erreichen.

HCI Shipping Select 28

Mit dem aktuellen Beteiligungsangebot im Schiffsbe-
reich, dem HCI Shipping Select 28, investiert der Anle-
ger in sechs Schiffe. Sie operieren in vier unterschied-
lichen Segmenten der Schifffahrtsmérkte und nach
zwei unterschiedlichen Betriebsmodellen. Es handelt
sich um einen Rohdltanker der Suezmax-Klasse, die
den Suezkanal passieren und die wichtigen Hafen in
den USA anlaufen kann und hierdurch einen groBen
oOkonomischen Vorteil bietet. Zwei Schiffe sind Pro-
dukten- und Chemikalientanker der Handysize-Klasse.
Diese werden zum Transport raffinierter Olprodukte
wie Benzin, Gasdl und Dieseldl und anderen Chemika-
lien eingesetzt. Sie bedienen vorzugsweise mittellange
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Strecken innerhalb der wirtschaftlichen Ballungszen-
tren in Nordamerika, Europa oder Stdost- und Ost-
asien. Das Segment der Massenguttransporte wird
durch einen Frachter der Panamax-Klasse abgedeckt
und zwei Schwesterschiffe werden fur den Transport
von Schwergutfrachten eingesetzt, wie sie Ublicher-
weise fUr Spezialtransporte von Industrieanlagen bzw.
Anlagenkomponenten bendtigt werden. Durch die
Diversifizierung der Schiffstypen, deren Beschaftigung
in von einander klar abgegrenzten Marktsegmenten
sowie durch die Kombination von Poolen der Einnah-
men bei den Tankschiffen mit Zeitchartervertragen bei
dem Massengutfrachter und den beiden Schwergut-
frachtern, die bereits heute bis zum Jahr 2013 bzw.
2014 abgeschlossen sind, wird die Einnahmeseite
des Fonds von der volatilen Entwicklung der Spot-
markt-Charterraten entkoppelt.

Wachstumsbranche Luftverkehr

Die Luftverkehrsbranche ist seit Jahrzehnten ein Markt
mit Uberdurchschnittlichen Wachstumsraten. Rick-
blickend haben auch die schwersten Krisen diesen
Wachstumstrend allenfalls kurzfristig unterbrochen.
Die treibenden Kréafte fur dieses Wachstum liegen in
einer steigenden Weltbevolkerung, der Globalisierung
und immer starkeren Vernetzung der groen Handels-
zentren sowie im wirtschaftlichen Aufholprozess
Indiens, der Lander Ostasiens und Stdamerikas.

Auch zukunftig bestehen angesichts einer flr den
Zwanzigjahreszeitraum von 2007 bis 2026 prognosti-
zierten Wachstumsrate des Weltluftverkehrs von 5 %
p.a. im Passagier- und 6 % p.a. im Frachtbereich her-
vorragende Wachstumschancen. Die Zunahme der
Passagierzahlen und der gleichzeitig noch gréBere
Anstieg der Passagierkilometer, die Erweiterung des
Liniennetzes um neue Zielorte in aufstrebenden Lan-
dern sowie die Erhdhung der Verbindungsfrequenzen
wird nicht allein durch gréBere Flugzeuge zu bewalti-
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Die zwei Maschinen des Typs Boeing 777-200LR werden bereits
seit Februar 2008 bei Air Canada im Liniendienst eingesetzt.

gen sein. Vor diesem Hintergrund wird erwartet, dass
die weltweite Flugzeugflotte in diesem Zeitraum von
knapp 15.000 auf rund 33.000 Flugzeuge vergroBert
werden muss. BerUcksichtigt man noch den Ersatz
alterer Flugzeugtypen durch moderne und umwelt-
freundlichere Flugzeuge mit annéhernd 14.000 Einhei-
ten, so besteht bis zum Jahr 2026 ein Bedarf von rund
32.000 neuen Flugzeugen.

HCI Aircraft One - Investment im Aufwind

An diesem Marktpotenzial kénnen Investoren mit dem
HCI Aircraft One partizipieren. Das Konzept von Flug-
zeugfonds besteht darin, Flugzeuge zu kaufen und
anschlieBend langfristig an eine oder mehrere Flugge-
sellschaften zu verleasen. Daflr erhélt der Fonds
regelmaBige Leasingraten. Sémtliche Betriebs- und
Wartungskosten werden wahrend der Leasingdauer
von den Fluggesellschaften getragen. Die Verwaltung
des Flugzeugportfolios Ubernehmen spezialisierte
Gesellschaften. Am Ende der Vertragslaufzeit erfolgt
entweder eine Anschlussvermietung oder der Verkauf
des Flugzeugs. Rund 40 Prozent der weltweiten Luft-
flotte werden auf diese Weise finanziert.

Erfolgsfaktoren fur Flugzeugfonds sind attraktive Flug-
zeugmodelle, bonitatsstarke Fluggesellschaften als
Leasingnehmer, die Verwaltung durch einen erfahre-
nen und leistungsstarken Partner sowie eine konser-
vative Schatzung des mdglichen Restwertes. Moder-
ne Maschinen sind dabei der SchlUsselfaktor einer
erfolgreichen Flugzeugbeteiligung, denn der VerauBe-
rungserlds am Laufzeitende tréagt entscheidend zur
Rendite bei. Gute Verwertungschancen haben nur
Maschinen, die auch in 15 bis 20 Jahren noch dem
technischen Stand entsprechen. Der HCI Aircraft One

investiert in zwei Maschinen des Typs Boeing 777-
200LR, die derzeit als das kosteneffizienteste Flug-
zeug ihrer Klasse gilt. Beide Maschinen sind langfristig
an die groBte Fluggesellschaft Kanadas, Air Canada,
vermietet und befinden sich bereits seit Februar 2008
im Liniendienst.

Die Kalkulation des Projekts wurde auf allen Ebenen
konservativ vorgenommen: Die Rlckgabe der Flug-
zeuge erfolgt in der sogenannten ,,Full Life Condition*,
d.h. in einwandfreiem technischem Zustand und mit
Durchfiuhrung aller Wartungsdienste und technologi-
scher Nachristungen. Fir Umrtstungen und Inspek-
tionen wurden entsprechende Mietausfallzeiten in der
Kalkulation berticksichtigt. SchlieBlich wurden auch
die Uberfiihrungs- und Vertragskosten fiir die Verau-
Berung der Flugzeuge bereits vom Verkaufserlos
abgezogen. Unter Berlcksichtigung aller dieser Fak-
toren wurde der HCI Aircraft One im Feri Flugzeug-
fonds Rating mit der Note ,,sehr gut* beurteilt.

Entwicklung der Passagierzahlen
in Mio.

Durchschnittliche jéhrliche 9.095

Wachstumsrate von 5%.

6.408
4115 4.317 4.565 4.793 5.024 5255

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2015 2025
Prognose

Quelle: ACI Global Traffic Forecast, Edition 2007
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BegruBung

Rohstoffe und Energie

Investitionen in die Energieversorgung von
morgen

Eine wachsende Weltbevolkerung mit steigendem
Lebensstandard bringt auch einen steigenden Ener-
giebedarf mit sich. Der wichtigste Energietrager ist
heute Erddl —und wird dies auf absehbare Zeit auch
bleiben. Daneben ist Erddl aufgrund seiner vielseitigen
Einsatzmdglichkeiten durch die petrochemische Ver-
edelung einer der bedeutendsten Rohstoffe fur die
Erzeugung von industriellen Gitern. Die Bandbreite
der Produkte reicht von Farben, Lacken und Lésungs-
mitteln Uber Textilfasern bis hin zum Einsatz in der
Pharmaindustrie. Die Olnachfrage wird daher mit stei-
gendem Wohlistand weiter wachsen. Nach Angaben
des Hamburgischen Weltwirtschaftsinstituts (HWWI)
stieg der weltweite Olverbrauch von 1980 bis 2006
um 31 %, gleichzeitig nahmen die bekannten Reser-
ven aber um 81 % zu. Die weltweit geférderte Olmen-
ge wird voraussichtlich im Jahr 2020 ihr Maximum von

Mit dem HCI Deepsea Oil Explorer sind Bohrungen
bis zu einer Meerestiefe von 2.400 Metern mdglich.

rund 106 Millionen Barrel pro Tag erreichen und da-
nach sukzessive zurlickgehen. Um die Olférderung
auf 106 Millionen Barrel pro Tag — dies entspricht der
zehnfachen aktuellen Férdermenge Saudi-Arabiens —
auszuweiten, sind Investitionen von bis zu einer Billion
Euro pro Jahr erforderlich. Rund 64 % der Férderung
mussen dann aus bislang noch nicht erschlossenen
Quellen kommen. Die Abdeckung des zukUnftigen
Rohstoff- und Energiebedarfs erfordert daher die
Erkundung und Exploration neuer Vorkommen. Hierzu
mussen in Zukunft auch Olfelder erschlossen werden,
die in bisher nicht erreichbaren Regionen liegen. Dazu
zahlen insbesondere Lagerstatten unter dem Meeres-
grund in wesentlich gréBeren Tiefen als den zurzeit
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ausgebeuteten Olvorkommen. Die Férdergebiete ver-
lagern sich damit zunehmend vom Land Uber das
Flachwasser der Kistenregionen in die Tiefsee. So hat
die Zahl der Bohrungen in Tiefen von mehr als 900 m
in den letzten fUnf Jahren bereits stark zugenommen.

Neben der Gewéhrleistung einer moglichst langen
VerfUgbarkeit der heutigen Hauptenergietrager fossiler
Herkunft wird in Zukunft der ErschlieBung nachhaltiger
umweltfreundlicher Energietrager eine zunehmende
Bedeutung zukommen. Hierzu z&hlt — nicht zuletzt vor
dem Hintergrund der Klimaschutzziele — vor allem die
Nutzung der Sonnenenergie, da diese eine CO5-neu-
trale Energiequelle ist. SchlieBlich wird Strom aus Son-
nenenergie bei steigenden Preisen flr fossile Brenn-
stoffe immer mehr zu einem unverzichtbaren Bestand-
teil des Energiemix und tragt zur Versorgungssicher-
heit bei. Somit bestehen fUr die Photovoltaik attraktive
langfristige Wachstumsperspektiven.

Bereits heute nimmt Deutschland mit einer installierten
Leistung von mehr als 3.800 MW (Stand Ende 2007)
bei der Stromerzeugung aus Photovoltaik weltweit
eine Vorreiterrolle ein. Der Ertrag aus dieser installier-
ten Kapazitét entspricht in etwa der Leistung von vier
Kernkraftwerken — und jedes Jahr erhdht sich der
Gesamtertrag solar produzierten Stroms um den
Ertrag eines weiteren Kernkraftwerks. Durch die im
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) festgeschriebe-
ne gesetzliche Forderung wird eine verlassliche Kalku-
lationsbasis flr Investitionen in die Solartechnologe
geschaffen. Es ist erklartes politisches Ziel, den Anteil
der erneuerbaren Energien am Gesamtverbrauch von
derzeit rund 10 % bis zum Jahr 2020 auf rund 30 %
auszubauen.

HCI Capital entwickelt innovative Anlageprodukte, um
den wirtschaftlichen Nutzen dieser Zukunftstrends fuir
ihre Kunden zu erschliefen.

HCI Deepsea Oil Explorer: Wachstumsmarkt
Offshore Olexploration

Mobile Tiefsee-Halbtaucher-Plattformen zur Erkun-
dung von OI- und Gasvorkommen im Offshore-Bereich
erméglichen es den Olunternehmen, in einer Wasser-
tiefe von bis zu 2.400 Metern sowie ab Meeresgrund
weiter in einer Tiefe von bis zu 7.620 Metern nach
Ol- und Gasvorkommen zu suchen.

Bei dem HCI Deepsea Oil Explorer handelt es sich
um den Neubau einer mobilen Tiefsee-Halbtaucher-



Erkundungsplattform. Die Plattform wird zum Fest-
preis von der Werft, The Gulf Piping Corp. W.L.L. in
Abu Dhabi, Vereinigte Arabische Emirate, errichtet
und im Juni 2010 schlUsselfertig tbergeben. Der
Beginn der Charter ist fir August 2010 geplant.
Charterer ist das staatliche Olunternehmen Brasi-
liens, Petrobras. Die Chartervereinbarung wurde
zun&chst Uber sieben Jahre auf Basis einer tag-
lichen Rate von 317.500 USD abgeschlossen.
AnschlieBend besteht flr Petrobras eine Verlange-
rungsoption tber weitere sieben Jahre zu einer
neu auszuhandelnden Charterrate. Die Gesamtan-
lagedauer ist einschlieBlich der Bauphase auf 17
Jahre projektiert und endet mit dem planmaBigen
Verkauf der Plattform im Jahr 2025.

Mit dem HCI Energy 1 Solar die Energie der
Sonne anzapfen

Der HCI Energy 1 Solar Fonds investiert in die
Errichtung von Solarkraftwerken in Deutschland.
Die Anbindung der ersten zwei Projekte ist bereits
im September 2008 erfolgt. Es handelt sich um
den Solarpark Neuhaus-Stetten mit einer Flache
von 12 ha und einer photoelektrischen Nennleis-
tung von 3.258 kWp pro Jahr und den Solarpark
Igling-Buchloe mit einer Flache von rund 20 ha und
einer photoelektrischen Nennleistung von 5.787
kWp pro Jahr. Beide Parks sind vollstandig errich-
tet und befinden sich bereits am Netz. In einer spa-
teren Phase sind auch Projekte in SUdeuropa ge-
plant. Im Vergleich zu den stideuropéischen Lan-
dern ist die Sonneneinstrahlung in Deutschland
zwar geringer, dies wird jedoch durch die im EEG
festgelegte Abnahmepflicht und die feste Vergu-
tung des eingespeisten Stroms tber 20 Jahre, die
transparenten rechtlichen Rahmenbedingungen fir
die Investition, die vorhandene Leitungsinfrastruktur
sowie gunstigere Anlagenpreise ausgeglichen.

Die Solaranlagen zeichnen sich durch eine ausge-
reifte, in der Praxis bereits bewahrte Technik aus.
Die Solartechnologie ist generell wartungsarm und
unterliegt nur einem geringen VerschleiB3. Dadurch
sind die Betriebskosten niedrig. Dies fuhrt in Ver-
bindung mit den Merkmalen einer konstanten mitt-
leren Sonneneinstrahlung, einer erwarteten Lebens-
dauer der Anlage von Uber 30 Jahren und bei ga-
rantierten Einspeisevergttungen tber 20 Jahre zu
einer hohen Planungs- und Investitionssicherheit.
Zudem unterliegt die Investition keinen Konjunktur-
schwankungen, was eine Anlage unter dem Ge-
sichtspunkt der Portfoliodiversifizierung zuséatzlich
attraktiv macht.
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Solarenergie ist im Energiemix der Zukunft
unverzichtbar

Der photoelektrische Effekt wurde bereits im Jahre
1839 von dem franzdsischen Physiker Alexandre
Edmond Becquerel entdeckt. 1905 erklarte Albert
Einstein den Photoeffekt, woflr er 1921 den Nobel-
preis fur Physik erhielt. Im Jahr 1954 gelang es, die
ersten Siliziumzellen mit Wirkungsgraden von Uber
4 % zu produzieren. Heute werden beim Wirkungs-
grad Spitzenwerte von bis zu 18,5 % erreicht.

Die Solarenergie ist eine ausgereifte Technik und
praktisch Uberall einsetzbar. Dachanlagen werden
sowohl auf privaten Wohngebauden als auch auf
Fabrikhallen installiert. Besonders interessant sind
aufgrund ihrer GréBe und der geringeren Baukosten
Freiflachenprojekte.

Eine zunehmende Weltbevodlkerung und der stei-
gende Wohlstand flr immer breitere Bevélkerungs-
schichten fuhren zu einem wachsenden Energiebe-
darf. Fossile Energietréger, aber auch die Kernener-
gie sind nur begrenzt verfligbar. Daneben leisten
Solarzellen einen Beitrag zur Vermeidung von CO»-
Emissionen. SchlieBlich weisen sie eine positive
Energiebilanz auf, da sie bei einer Lebensdauer von
mindestens 30 Jahren bereits nach drei bis flinf Jah-
ren die fUr ihre Herstellung erforderliche Energie
erzeugt haben und Uber die verbleibende Betriebs-
dauer energetische Uberschiisse erwirtschaften.
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Immobilien

Immobilien: Sachwerte par excellence bieten
Sicherheit

Das charakteristische Merkmal von Immobilienfonds
ist die Investition in einen langlebigen Sachwert. Die
objektive Bewertung einer Immobilie oder eines Immo-
bilienportfolios setzt sich dabei aus zwei Komponenten
zusammen, dem Substanzwert und dem Ertragswert.
Waéhrend der Ertragswert im Zyklus der Vermietungs-
und Zinsmarkte innerhalb vergleichsweise enger Band-
breiten schwankt, wird der Substanzwert durch die
langfristig noch weit stabileren Faktoren wie Lage und
Ausstattung des Objekts, professionelles Manage-
ment sowie die Kosten fUr die Neuerrichtung eines
derartigen Objekts definiert. Durch diese wertbestim-
menden Faktoren wird die Korrelation zu anderen
Anlageformen erheblich verringert. Gleichzeitig bilden
diese Faktoren einen Schutz vor Inflationsrisiken.

Die Schwerpunkte im Immobilienbereich liegen bei HCI
einerseits auf Direktinvestitionen in etablierten europai-
schen Immobilienméarkten sowie in den USA; anderer-
seits konzentriert sich HCI auf opportunistische Investi-
tionen oder Investitionen in den wirtschaftlich wichtigs-
ten Mérkten in Form von innovativen Dachfondskon-
zepten. Bei opportunistisch oder auBerhalb der Kern-
méarkte investierenden Immobilienfonds erweist sich
insbesondere in der aktuellen Marktsituation die Stra-
tegie der breiten Risikostreuung Uber verschiedene
Nutzungen, Standorte und Investmentstile hinweg als
vorteilhaft. Dartiber hinaus wird der Anlageerfolg durch
die Zusammenarbeit mit langjahrig vor Ort etablierten
Partnern sowie durch die Expertise eines namhaften
Investmentberaters abgesichert.

Entwicklung der Immobilienméarkte

Im Zuge der weltweiten Konjunkturabschwachung
sind innerhalb der Eurozone auch unsere Kernregio-

Platziertes Eigenkapital nach Zielmérkten
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nen Holland und Osterreich von einer konjunkturellen
Eintribung und damit sich abschwé&chenden Vermie-
tungsmarkten betroffen. Nachdem sich die Burover-
mietungsmarkte in einigen Regionen bis in die erste
Jahreshalfte 2008 auf dem hohen Niveau des Vorjah-
res behaupten konnten, ist seit dem vierten Quartal
2008 ein deutlicher Ruckgang der Vermietungsaktivi-
taten festzustellen. Generell sind die europdischen
Immaobilienmarkte durch die wegen der Finanzkrise
stark verringerte Verfugbarkeit von Fremdkapital sowie
deutlich schlechtere Fremdkapitalkonditionen belas-
tet. Dadurch reduzieren sich sowohl die Zahl poten-
zieller Kaufer als auch das Preisniveau. Die erschwer-
ten Finanzierungsbedingungen auf der Kauferseite
und ein abwartendes Verhalten der Verkauferseite
werden im Jahr 2009 zu einem im Vergleich zum lang-
jahrigen Durchschnitt deutlich reduzierten Investitions-
volumen im Immobiliensektor fuhren. Andererseits
steigen durch diese Faktoren tendenziell die Renditen
fur Neuinvestitionen in Immobilien und erhdhen deren
langfristige Attraktivitat. In ausgewahlten Segmenten
und Regionen bieten die reduzierten Einkaufspreise —
unter der Voraussetzung sich tendenziell wieder nor-
malisierender Kreditmérkte — damit attraktive Gele-
genheiten fur Immobiliendirektinvestitionen. Diese
Chancen wird HCI fur Direktinvestitionen nutzen. Hier
zahlt sich insbesondere die hohe Kompetenz und teil-
weise sogar Vor-Ort-Prasenz der HCI in den jeweiligen
Kernmaérkten aus.

Marktchancen nutzen mit neuen
Direktinvestments

Uber die eigene Immobilienverwaltungsgesellschaft
der HCI Gruppe werden kinftig auch wieder Anlage-
produkte mit Direktinvestitionen in Immobilien ange-
boten. Die HCI Immobilienverwaltungsgesellschaft
nimmt seit zehn Jahren das Asset Management aller

2004 2005 2006 2007 2008

Mio.EUR A% Mio.EUR A% Mio.EUR A% Mio.EUR A% Mio. EUR A%
Deutschland 2.211 -4.1 1625 -31,0 2124 39,3 1.266 -40,4 1.016 19,7
USA 1.167 -25,3 773  -33,8 1.062 37,4 1.031 -2,9 572 -44,6
Niederlande 497 61,4 230 -53,8 204 -111 38 -81.2 75 947
Osterreich 341 -3,7 231 -32,2 91 -60,6 66 -27,1 30 -55,6
GroBbritannien 283 5.144,4 495 74,9 532 7,5 536 0,7 86 -84,0
Sonstige Auslandsimmobilien 751 228,2 750 -0,1 951 26,7 1.559 64,0 1.697 8,8

Quelle: Feri EuroRating Services AG, Gesamtmarktstudie der Beteiligungsmodelle 2009



in Europa betreuten Objekte wahr. Damit tragt HCI
dem Anlegerinteresse Rechnung, das —als Alternative
zu den stérker diversifizierenden Fund of Funds — auf
die Kombination von realem Sachwert mit einem ein-
fach strukturierten und héchst transparenten Anlage-
konzept gerichtet ist.

Auch bei diesem Fondskonzept liegt in der gegenwar-
tigen Krise die Chance fUr attraktive Immobilienakqui-
sitionen und zukUnftig Uberproportional steigende
Renditen. Als Zielorte fUr Investitionen bieten sich
einerseits der durch steigende Ankaufsrenditen wie-
der attraktive Markt fUr BUroimmobilien in London an
und andererseits der von einer eher stabilen positiven
Entwicklung gepragte Luxemburger Markt. Hier steht
einer relativ kontinuierlich wachsenden Nachfrage mit-
telfristig kein ausreichendes Angebot durch Neubau-
ten gegentiber, sodass flUr Bestandsimmobilien eine
nachhaltige Wertsteigerung zu erwarten ist.

HCI Real Estate Fund of Funds

Mit der innovativen Produktreihe der HCI Real Estate
Fund of Funds hat HCI eine bereits mehrfach ausge-
zeichnete Produktlinie geschaffen, Gber die den Kun-
den die Nutzung besonderer Marktsituationen ermég-
licht wird. Jeder HCI Real Estate Fonds hat ein eige-
nes Investmentthema und verfolgt eine individuelle
Anlagestrategie. Die unterschiedlichen Konzepte der
Zielfonds ermoglichen eine Diversifizierung in Bezug
auf Mérkte, Immobilientypen und Anlagestrategien
(opportunistisch, value add) in unterschiedlichen Wirt-

HCI Geschéaftsbericht 2008 | Unternehmen

Immobilien bieten interessante
Perspektiven

In Zeiten starker Marktschwankungen sind eindeutige
richtungweisende Impulse flr die Wertermittlung in der
Immobilienwirtschaft haufig nur schwer auszumachen.
Dadurch verlieren rein kurzfristig orientierte Bewer-
tungsansatze auf Basis des Cash flows an Aussage-
kraft und die traditionell langfristigen Merkmale fir die
Beurteilung einer Immobilieninvestition wie Lage und
Objektqualitat riicken wieder in den Vordergrund.

Aspekte wie Substanzwert, langfristige Perspektive flr
die Vermietung und auch Schutz vor Inflationsrisiken
gewinnen wieder zunehmend an Bedeutung flir die
Anlageentscheidungen. Diese Riickbesinnung auf
klassische und konservative BewertungsmaBstébe ist
verntinftig und tragt auf mittlere Sicht zu einer Beruhi-
gung der Markte bei.

schaftsrdumen. Nach dem HCI Real Estate Growth |
USA und dem HCI Real Estate BRIC+ folgte im Jahr
2008 die Fondskonzeption fur den HCI Real Estate
G7. Als G7-Lander werden die weltweit politisch und
wirtschatftlich fuhrenden Lander Deutschland, die Ver-
einigten Staaten von Amerika, Japan, GroBbritannien,
Kanada, Frankreich und Italien bezeichnet. Die Aus-
wahl und Investition in attraktive Zielfonds, die oppor-
tunistische Immobilieninvestitionen in den G7-Staaten
tatigen werden, erfolgt in bewahrter Zusammenarbeit
mit dem Investmentberater Townsend Group. Auf-
grund der fur das Jahr 2009 prognostizierten Rah-
menbedingungen sind in diesen Markten attraktive
Einstiegspreise zu erwarten. Vor diesem Hintergrund
stellt die aktuelle Marktsituation ein window of oppor-
tunity dar, welches im Rahmen der opportunistischen
Investitionsstrategien attraktive Investments ermég-
licht. Aktuell wurde bereits der erste Zielfonds
gezeichnet und, parallel zur Zeichnungsphase des
HCI Real Estate G7, wird ein Portfolio méglicher Ziel-
fonds identifiziert, Uber welches anschlieBend Investi-
tionen in unterschiedlichen Immobilientypen in allen
G7-Staaten erfolgen. Der Schwerpunkt der Wert-
schopfung wird dabei auf der Realisierung von Wert-
steigerungen an Bestandsimmobilien liegen.

Auch der HCI Real Estate G7 wurde, wie bereits die
vorangegangene Emission HCI Real Estate BRIC+,
vom Branchenmagazin ,,Cash*“ mit dem Financial Advi-
sors Award 2008 als ,Sieger geschlossene Immobi-
lienfonds 2008" ausgezeichnet.
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Lebensversicherungs-Zweitmarkte

Traditionell bestreiten Kapitallebensversicherungen

in Deutschland, GroBbritannien und den USA einen
erheblichen Anteil an den Anlageprodukten flr die
Altersvorsorge. Haufig veréandern sich jedoch die
BedUrfnisse der Vertragsnehmer wahrend der langen
Laufzeiten der Kapitallebensversicherungen derart,
dass ein Vertrag nicht weiter fortgeflihrt werden kann
oder soll. Bei Riickgabe der Police an die Versiche-
rungsgesellschaft erhalt der Vertragsnehmer dann nur
den in der Regel noch sehr niedrigen Rickkaufswert
der Police ausgezahlt, obwohl der innere Wert der
Police deutlich hoher ist. Eine attraktive Alternative
bietet der Verkauf der Police am Sekundarmarkt. Fir
den Verk&ufer besteht der Vorteil in einem héheren
erzielbaren Preis. Der Kaufer profitiert in der Regel von
einem Uber dem Kaufpreis liegenden inneren Policen-
wert und von garantierten Mindestverzinsungen, die
derzeit Uber dem Niveau neu abgeschlossener Vertra-
ge liegen. Dartiber hinaus vereinnahmt er die héhere
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WeiterfUhrungsrendite der Police, da bei Second-
Hand-Policen nahezu alle Provisions- und Vertriebs-
gebUhren, die in den ersten Jahren der Laufzeit ver-
rechnet werden, bereits bezahlt sind. Allerdings
schwanken die Konditionen im Sekundarmarkt haufig
sehr stark.

Mit dem HSC Optivita XI UK bietet HCI die Moglich-
keit, in ein breit diversifiziertes Portfolio von Lebens-
versicherungen im britischen Sekundarmarkt zu
investierten. Dabei werden ausschlieBlich Policen
bonitatsstarker britischer Versicherungsunternehmen
angekauft, die zudem der Aufsicht der britischen
Financial Services Authority (FSA) unterliegen. Eine
zusatzliche Absicherung besteht in der Mitgliedschaft
der Institute im Einlagensicherungsfonds Financial
Services Compensation Scheme (FSCS). Die Laufzeit
des HSC Optivita XI UK ist bis zum Jahresende 2023
prospektiert.

Wertentwicklung von Kapitallebensversicherungspolicen tber die Laufzeit

Wert

Ruckkaufswert
der Versicherung

Quelle: HCI Capital AG
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Zielgruppenspezifische Anlageprodukte

Spezielle Fondskonzepte erreichen neue
Anlegergruppen

Neben dem klassischen Angebot geschlossener
Beteiligungsfonds hat HCI schon vor Jahren die
Angebotspalette um zielgruppenspezifische Anlage-
produkte mit besonderen Ausstattungsmerkmalen
erweitert. Wahrend die herkdmmlichen geschlosse-
nen Beteiligungsfonds sich an Anlegerschichten rich-
ten, die ein vorhandenes Vermogen diversifizieren
und auch steuerlich optimieren wollen, erweitern die
Anlageprodukte mit besonderen Ausstattungsmerk-
malen das Kundenpotenzial von HCI. Einerseits wer-
den Anleger angesprochen, die ein besonderes Be-
durfnis nach Risikoabsicherung haben. Die andere
Zielgruppe sind jlingere Anleger, die bereits frihzeitig
in Beteiligungsprodukte der HCl investieren wollen,
die relativ hohen Einmalbetrége jedoch noch nicht
aufbringen kénnen. Aktuell bietet HCI im Bereich der
zielgruppenspezifischen Anlageprodukte zwei Pro-
duktlinien an, kapitalgarantierte Produkten sowie Ver-
mdgensaufbauplane. Die besonderen Ausstattungs-
merkmale dieser Anlageprodukte sind dazu geeignet,
das Risiko innerhalb der Anlageklasse Schiffsbeteili-
gungen starker zu streuen und abzusichern oder auch
den Anlagebetrag Uber einen langeren Zeitraum zu
investieren, anstatt einer vollstandigen Einzahlung
bereits zu Beginn.

Hohe Risikoabsicherung bei vielversprechendem
Chancenprofil

Bei der HSC Shipping Protect Fondskonzeption han-
delt es sich um die Kombination einer festverzinsli-
chen Anlage mit einem realen Investment im Schiff-
fahrtsmarkt sowie der Unterlegung der Gesamtanlage
mit einer Kapitalgarantie.

In dem aktuellen Fondsprodukt HSC Shipping Protect 3
werden 46,5 % des Anlagekapitals in festverzinsliche
Anlagen investiert und die verbleibenden 53,5 % in ein
Schiffsportfolio. Das eingezahlte Kapital ist mit einer
Garantie der HSH-Nordbank abgesichert. Gleichzeitig
wird Uber die Investition in unterschiedliche Schiffsty-
pen und die Verteilung der Chartervertrége auf eine
Vielzahl renommierter Reedereien eine hohe Risiko-
streuung erreicht. Das Konzept richtet sich mit diesem
hohen Absicherungsgrad an Investoren, die einerseits
eine geringe Risikoneigung haben und andererseits
die mit einer Sachwertinvestition erzielbaren Rendite-
chancen nutzen wollen.
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Wertentwicklungsszenarien des HSC Shipping Protect 3
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Quelle: HCI Capital AG

Aller Anfang ist klein — doch wéchst daraus mit
der Zeit ein ansehnliches Vermégen

Ein frihzeitiger Beginn und Kontinuitat bei der Anlage
sind die wichtigsten Bausteine fur den Aufbau eines
Vermogens. Bereits Albert Einstein bezeichnete den
Zinseszins-Effekt als ,,groBte mathematische Entde-
ckung aller Zeiten®.

Zinseszins-Effekt
bei einem Zinssatz von 4 % und einer Anlagedauer von 30 Jahren.
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Quelle: HCI Capital AG

Der Vorsprung eines friihzeitig auch mit kleinen Anla-
gebetrédgen begonnenen Vermdgensaufbaus kann bei
einem spéteren Anlagebeginn nur durch wesentlich
hoéhere Ansparbetrage wieder aufgeholt werden. Bei
einem Anlagezeitraum von dreiBig Jahren ist bereits bei
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Erforderliche Anlagebetréage

zum Erreichen des selben Anlageziels bei unterschiedlichem
Anlagebeginn und einem Zinssatz von 4 %.
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Quelle: HCI Capital AG

einem fUnf Jahre spateren Anlagebeginn und einer Ver-
zinsung von 4 % ein um Uber 34 % hoéherer monatlicher
Anlagebetrag notwendig, um dasselbe Anlageergeb-
nis zu erreichen, bei zehn Jahre spaterem Beginn ver-
doppelt sich der erforderliche Anlagebetrag nahezu.

Die Vermodgensaufbaupléne von HCI basieren auf die-
sen mathematischen Zusammenhangen. Die Idee ist,
insbesondere jungen Anlegern frihzeitig mit niedrigen
Betrégen einen Einstieg in die Anlageform geschlos-
sener Beteiligungsfonds zu erdffnen. Das Konzept
ermdglicht den stetigen Vermdgensaufbau, indem
die Beteiligungssumme nicht sofort in einem Betrag,
sondern Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren
monatlich in einen Dachfonds eingezahlt wird. Dar-
ber hinaus wird die Flexibilitat des Investments fur den
Anleger noch durch die Méglichkeit von Sonderein-
zahlungen gesteigert. Die zugeflossenen Mittel wer-
den von dem Dachfonds seinerseits in die geschlos-
senen Zielfonds der HCI Gruppe in unterschiedlichen
Anlagesegmenten investiert. Durch die Verteilung der
Investitionen Uber einen langen Zeitraum und in ver-
schiedene Beteiligungsangebote ergibt sich fir den
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Anleger ein hohes MaB an Risikostreuung. So ist bei-
spielsweise der Ende 2007 aufgelegte HSC Aufbau-
plan VII Schiff nach einer Investitionsphase von nur
wenig mehr als einem Jahr bereits an 27 verschiede-
nen Schiffen beteiligt. Aufgrund der Investition in lang-
lebige Wirtschaftsguter besteht nur eine geringe Kor-
relation der Wertentwicklung mit anderen Finanzanla-
gen. Ein weiterer Vorzug der Konzeption besteht darin,
dass der Investor nach Ablauf der Investitionsphase
Ausschittungen erhélt, die groBtenteils steuerfrei ver-
einnahmt werden kénnen.

HSC Aufbauplan 8 Portfolio — héchste Flexibilitat
durch zwei Beteiligungsmodelle und vier Anlage-
klassen

Der aktuelle Aufbauplan 8 Portfolio weist gegentiber
den bisher realisierten Aufbauplanen eine wesentlich
hohere Flexibilitat sowohl fir die Gestaltung der In-
vestitionsphase seitens des Anlegers als auch fur die
Verwendung der investierten Mittel in den unterschied-
lichen Anlageklassen auf. Wahrend in der Vergangen-
heit die Portfoliodiversifizierung im Wesentlichen in-
nerhalb der Anlageklasse Schiff durch die Wahl unter-
schiedlicher Schiffstypen erfolgte, ist der Aufbauplan 8
Portfolio von Beginn an breiter aufgestellt. Als Investiti-
onsziele werden neben Schiffen auch Flugzeugbeteili-
gungen, Portfolios von Lebensversicherungs-Zweit-
markt-Policen sowie die Beteiligung an Private Equity
Dachfonds definiert. Wahrend bei den Schiffs- und
Flugzeugbeteiligungen die Investition in langfristige
Wachstumsmaérkte im Vordergrund steht, sind bei den
Anlagefeldern Lebensversicherungs-Zweitmarkte und
Private Equity die gezielte Ausnutzung von Marktun-
vollkommenheiten und -chancen die entscheidenden
Erfolgsfaktoren.

Der Anleger hat die Wahl zwischen zwei Beteiligungs-
modellen mit zehn- oder flnfjdhriger Einzahlungspha-
se. Darliber hinaus wurde die Moglichkeit optionaler
Sonderzahlungen in Abhangigkeit von der Zeich-
nungssumme erweitert. Je nach Wahl des Beteili-
gungsmodells ergibt sich eine Gesamtanlagedauer
von 20 oder 25 Jahren.



Aktie und Investor Relations —

Kapitalméarkten

Unabhéngig von der jeweils herrschenden Markt-
verfassung kommuniziert HCI Capital zuverlassig
und offen

Der Anspruch unserer Investor Relations Aktivitaten ist
eine kontinuierliche, verlassliche und offene Informati-
on der Kapitalmarktteilnehmer. Mit den etablierten
Instrumenten Analystentreffen, Roadshows und
Investorenkonferenzen bieten wir ergdnzend zu den
Pflichtpublikationen bestehenden und potenziellen
Aktiondren sowie Finanzanalysten die Moglichkeit,
sich ein transparentes Bild unseres Unternehmens zu
machen. Dartber hinaus steht unser Investor Relati-
ons Team permanent zur Beantwortung direkter
Anfragen bereit. Daneben war und ist es uns wichtig,
neben den aktuellen Informationen immer auch die
langfristigen Perspektiven aufzuzeigen. Dies ermdg-
licht gerade in turbulenten Zeiten eine Orientierung
Uber die nachhaltige Unternehmensentwicklung.

Finanzkrise und Rezessionsbefirchtungen
belasten Aktienmérkte 2008

Das Bdrsenjahr 2008 war von teilweise dramatischen
Kursrlickgangen an den weltweiten Finanzmarkten
gepragt. Dabei kumulierten sich im Jahresverlauf
mehrere Belastungsfaktoren. Zu Jahresbeginn I6ste
der wachsende Abschreibungsbedarf im Finanzsektor
im Zuge der Ausweitung der Subprime-Krise eine Ver-
kaufswelle an den Aktienmarkten aus. Gegen Jahres-
mitte zeigten die stetig steigenden Rohstoffpreise

Kursentwicklung der HCI Aktie
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bewegte Zeiten an den

erste Wirkungen auf das globale Wirtschaftswachs-
tum und gegen Jahresende bestimmten Beflrchtun-
gen Uber einen Zusammenbruch des Weltfinanzsys-
tems und einer lang anhaltenden weltweiten Wirt-
schaftsabschwéachung das Anlegerverhalten an den
Aktienbdrsen. Im Jahresrtckblick verzeichnete der
deutsche Leitindex DAX einen Ruckgang um rund

40 %, der SDAX lag um 46 % unter dem Vorjahresulti-
mo und der DAXsubsector Diversified Financials, der
die wichtigsten Vergleichsunternehmen unserer Bran-
che umfasst, ging im Jahresvergleich um 34 % zu-
rck. Dabei konnten sich innerhalb des DAXsubsector
Diversified Financials die Anbieter klassischer Versiche-
rungs- und Vorsorgeprodukte besser als der Index
entwickeln, wahrend die Aktien samtlicher Fondsinitia-
toren Verluste von Uber 80 % hinnehmen mussten. So
verlor auch die HCI Aktie im Jahresvergleich rund 86 %
ihres Wertes. Der Januar 2009 begann mit weiteren
starken Kursrtickgangen in allen Marktsegmenten, die
sich im Februar unter heftigen Schwankungen fort-
setzten. Der Kurs der HCI Aktie stabilisierte sich da-
gegen auf niedrigem Niveau.

Boérsen-, Branchen- und Unternehmensent-
wicklung driicken den Kurs der HCI Aktie

Im Zuge der allgemein schwachen Aktienmarktent-
wicklung im Januar 2008 ging der Kurs der HCI Aktie
von 14,90 EUR zum Jahresultimo 2007 auf 12,78 EUR
zurlck. Mit der Ankiindigung der MPC MUnchmeyer

im Vergleich zum SDAX und zum Prime IG Diversified Financial Performance Index (indexiert)
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Handelssaal der Frankfurter Wertpapierbdrse

Petersen Capital AG zur Unterbreitung eines &ffentli-
chen Ubernahmeangebots zum Erwerb der HCI
Aktien zum Preis von 14,22 EUR vom 12. Februar
erholte sich der Kurs wieder deutlich und erreichte
den Jahreshdchstkurs von 15,83 EUR am 26. Februar
2008. Nach Veroffentlichung des Jahresergebnisses
2007 und der Ankiindigung eines gegentber Vorjah-
resniveau gekurzten Dividendenvorschlags fiel der
Aktienkurs auf das Niveau des Angebotspreises
zurlick und verharrte dort unter geringen Schwankun-
gen bis Mitte Mai. Nach Ausschuttung der Dividende
ging der Kurs der HCI Aktie in einem sehr schwachen
Marktumfeld bis Mitte Juli von 13,40 EUR auf 6,64 EUR
zurlick. Der starke Kursriickgang ist vor dem Hinter-
grund der sich ausweitenden Finanzkrise zu sehen.
Insbesondere institutionelle Investoren reduzierten
ihre Anlagen in sdmtlichen Finanztiteln, sodass bereits
kleine Handelsvolumina zu starken Kursrickgangen
fOhrten. Neben den technischen Faktoren des Aktien-
markts wirkten sich allerdings auch die verschlechter-

Entwicklung der Aktionarsstruktur
Stand 31.12.2007, gerundet

Streubesitz
54,47 %

Peter Dohle Gruppe
10,40 %

4

Corsair Capital LLC
20,03 %

MPC Capital AG
15,10 %
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ten Ergebnisperspektiven fur die gesamte Branche
der Initiatoren geschlossener Fonds belastend aus. In
diesem Branchenumfeld musste auch HCI die Ergeb-
niserwartungen in mehreren Schritten nach unten revi-
dieren. Im Zuge der ersten Ausverkaufswelle am deut-
schen Markt Anfang Oktober verloren Finanztitel und
auch die HCI Aktie erneut Uberproportional an Wert.
Dieser Trend hielt bis zum Jahresende 2008 an. lhren
Jahrestiefstkurs erreichte die HCI Aktie mit 1,42 EUR
am 19. Dezember. Der Jahresschlusskurs lag bei 1,90
EUR. Damit musste die HCI Aktie im Jahr 2008 einen
Kursriickgang um 86 % hinnehmen. Das tagesdurch-
schnittliche Handelsvolumen der HCI Aktie hat sich
gegenlber dem Vorjahr von 59.000 Stiick auf 39.000
Aktien verringert (der durchschnittliche Tagesumsatz
auf Basis der in XETRA gehandelten Aktien sank von
947 TEUR im Jahr 2007 auf 400 TEUR im Jahr 2008).
Die Veranderungen des Aktienbesitzes bei den GroB3-
aktionaren sind hierin nicht enthalten, da es sich um
auBerborsliche Transaktionen handelte.

Stand 31.12.2008, gerundet

Streubesitz
37,77 %

Peter Déhle Gruppe
21,43 %

MPC Capital AG
40,80 %



Stabilitat im Aktionarskreis geschaffen

Am 12. Marz 2008 hat die MPC Mlnchmeyer Peter-
sen Capital AG eine Angebotsunterlage verdffentlicht,
in der sie den Aktionaren der HCI Capital AG ein 6f-
fentliches Ubernahmeangebot zum Erwerb der HCI
Aktien fur 14,22 EUR je Aktie unterbreitete. Mit Ablauf
der Angebots- und der gesetzlichen weiteren Annah-
mefrist wurde das Angebot fir 1.360.452 Aktien bzw.
5,67 % des Grundkapitals der HCI Capital AG ange-
nommen. ZuzUglich der von der Corsair Capital LLC
Ubernommenen 4.806.730 HCI Aktien bzw. 20,03 %
des Grundkapitals stieg der Anteil der MPC MUnch-
meyer Petersen Capital AG an der HCI Capital AG von
15,10 % auf 40,80 %. Gleichzeitig erhohte die Dohle
Gruppe ihren Anteil im Jahresverlauf von 10,40 % auf
21,48 %. Der Streubesitz verringerte sich von 54,47 %
zum Jahresultimo 2007 auf 37,77 % Ende 2008.

Durch die Verringerung des Streubesitzes und den
gleichzeitigen deutlichen Kursriickgang verminderte
sich die Freefloat-Marktkapitalisierung der HCI Capital
AG so stark, dass die HCI Aktie seit dem 22. Dezem-
ber 2008 nicht mehr im SDAX enthalten ist.

Die MPC Miinchmeyer Petersen Capital AG und HCI
Capital AG haben eine Grundsatzvereinbarung Uber
die zukUnftige Zusammenarbeit getroffen. Beide
Unternehmen werden weiterhin im partnerschaftlichen
Wettbewerb stehen und ihre operativen Einheiten
getrennt fuhren. Diese Ausrichtung und der damit ver-
bundene Parallelvertrieb sollen die Flexibilitat und
Identitat beider Unternehmen erhalten.

Intensiver Dialog mit Kapitalmarktteilnehmern
fortgesetzt

Der regelmaBige Kontakt und der intensive Dialog mit
den Kapitalmarktteilnehmern ist bei HCI seit Jahren
fest etabliert. Unser Investor Relations Kalender
umfasst ein festes Programm, zu dem die Teiinahme
an Investorenkonferenzen ebenso zahlt wie die Durch-
fihrung von Roadshows an den wichtigsten Finanz-
platzen. Darlber hinaus steht HCI Analysten und
Investoren auf Anfrage fUr Einzelgesprache jederzeit
zur Verfigung. Unser Grundsatz ist, allen Anlegergrup-
pen die gleichen Informationen bereitzustellen. Zu die-
sem Zweck haben wir im Internet umfangreiche Inhalte
zum Herunterladen bereitgestellt. Damit erreichen wir,
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dass beispielsweise auch Privatanleger, die nicht an
Veranstaltungen fUr institutionelle Investoren und
Finanzanalysten teilnehmen, sich Uber die Aufzeich-
nung von Telefonkonferenzen und die Ansicht von
Analystenprasentationen eine qualifizierte Meinung
Uber das Unternehmen bilden kénnen. Ergdnzend
stehen wir im telefonischen Kontakt oder tber Email
gerne fUr die Beantwortung von Fragen zur Verfigung.

Die HCI Aktie findet mit der regelmaBigen Beobach-
tung durch acht Analysten renommierter Banken und
Investmenthauser ein breites Interesse am Kapital-
markt. Im Verlauf des letzten Jahres haben vier Ana-
lysten empfohlen, die HCI Aktie zu kaufen bzw. zu
akkumulieren. Vier Analysten gaben die Empfehlung
verkaufen / underperform. Eine Ubersicht iber die
aktuellen Analystenbewertungen wird jeweils in der
Rubrik Aktie im Kapitel Investor Relations auf der HCI
Website bereitgestellt.

Langjahrige Markterfahrung als wichtiger
Erfolgsfaktor fiir die Zukunft

Das Jahr 2008 war fUr die gesamte Finanzbranche ein
Ausnahmejahr. Das Geschéft von HCl ist grundsatz-
lich auf lange Anlagezeitrdume ausgerichtet. FUr den
Erfolg unserer Produkte Uber die gesamte Anlagedau-
er sind kurzfristige Marktschwankungen von zu ver-
nachlassigender Bedeutung; im Gegenteil: Sie kdn-
nen auch attraktive Opportunitaten fur Investitionen

in Sachwerte erdffnen. Eine Kernbotschaft in unseren
Gesprachen mit Analysten und Investoren ist es da-
her, die Expertise von HCI Uber die Gesamtanlage-
dauer — von der Phase der Produktauflegung bis zum
Exit —und in der Nutzung von besonderen Anlage-
chancen hervorzuheben. Diese Eckpunkte sind von
entscheidender Bedeutung flir die Gesamtrendite der
Anlagekonzepte. HCI hat eine langjahrige Erfolgsge-
schichte mit einer groBBen Zahl abgeschlossener Anla-
geprodukte vorzuweisen. Dieses Know how und die
Markterfahrung bilden die Basis fUr eine auch zukinf-
tig erfolgreiche Geschaftsentwicklung. Es bleibt daher
Ziel unserer Kapitalmarktkormmunikation, die langfristi-
gen Erfolgsfaktoren von HCI zu verdeutlichen.
SchlieBlich hat die HCI Capital AG die Marktfuhrer-
schaft bei geschlossenen Beteiligungsprodukten
durch ihre groBe Erfahrung, die besten Produkte

und den schlagkraftigsten Vertrieb erreicht.
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Kontakt:

HCI Capital AG - Investor Relations
Bleichenbrticke 10 - D-20354 Hamburg
Tel.: +49 40 83881-125

Dr. Olaf Streuer, Leiter Unternehmenskommunikation
und Business Development

Tel.: +49 40 88881-140
Kai-Wilhelm Prange, Investor Relations /
Business Development

Fax: +49 40 88881-109
E-Mail: ir@hci-capital.de

Stammdaten der HCI Aktie

Aktiengattung Nennwertlose Namensaktien (Stlickaktien)
Marktsegment Prime Standard/Amtlicher Markt
Handelsplatze Frankfurter Wertpapierbdrse, Wertpapierbdrse Hamburg
Indexzugehorigkeit HASPAX
Erster Handelstag/Ausgabepreis 06.10.2005 / 20,50 EUR
ISIN DEOOOAODOY97
WKN AOD9Y9
Borsenkdirzel HXCI
Reuters HXCIGn.DE
Bloomberg HXCI:GR
Common Code 022854488

Kennzahlen zur HCI Aktie

2008 2007

Anzahl Aktien gesamt zum 31.12. (Mio. Sttick) 24,0 24,0
Grundkapital zum 31.12. in Mio. EUR 24,0 24,0
Jahresschlusskurs in EUR (Xetra) 1,90 14,90
Hochstkurs in EUR (Xetra) 15,83 19,00
Tiefstkurs in EUR (Xetra) 1,42 13,82
Marktkapitalisierung zum 31.12. in Mio. EUR 45,6 358
Ergebnis je Aktie in EUR (unverwassert)* -0,70 1,27
Dividende je Aktie in EUR (2008 Vorschlag) = 0,70
Dividendensumme in Mio. EUR * = 16,8
Dividendenrendite zum 31.12.in % -- 4.7

Kurs-Gewinn-Verhaltnis zum 31.12.

- 1,7

* bezogen auf 24.000.000 Stlick Aktien
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Mitarbeiter im Zentrum der Leistungserstellung

In einem sehr schwierigen Umfeld hat sich HCIim Jahr
2008 als Marktfuhrer etablieren kdnnen. Dieser Erfolg
wurde von dem ausgezeichneten K&nnen und Wissen
unserer Mitarbeiter, ihrem hohen Engagement und
ihrer Identifikation mit dem Unternehmen getragen.
Vor diesem Hintergrund ist es das Selbstverstéandnis
der HCI Capital AG, unser hoch qualifiziertes Team
auch in schwierigen Zeiten geschlossen an Bord zu
halten, um mit Kompetenz und Engagement schnell
wieder Fahrt aufzunehmen, sobald sich eine Erholung
an den Markten abzeichnet.

Unsere Mitarbeiter sind das Kapital, das auch in
herausfordernden Zeiten die Qualitat unserer Produk-
te sichert und das Unternehmen voran bringt.

Verstarkung des Teams

Die Anzahl der in der HCI Gruppe tatigen Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter erhhte sich im Stichtagsvergleich
um 23 Mitarbeiter (31.12.2007: 299 Mitarbeiter) auf
322 Mitarbeiter zum Jahresultimo. Im Jahresdurch-
schnitt 2008 waren 309 Mitarbeiter fir HCI tatig (2007:
286 Mitarbeiter). Der Schwerpunkt des Personalauf-
baus lag mit einem Zuwachs um 15 Fachkréfte bei den
Corporate Services, wo wir insbesondere die Bereiche
Rechnungswesen, Information Technology sowie Ser-
vicefunktionen in der Treuhand personell verstarkt ha-
ben. Um den wachsenden Anforderungen im Bereich
After Sales gerecht zu werden, haben wir dort die An-
zahl der Mitarbeiter um sieben erhoht.

HCl ist ein attraktiver Arbeitgeber. Obwohl unsere Mit-
arbeiter aufgrund ihrer hervorragenden Qualifikation
im Markt gesucht sind, liegt die durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit der HCI Mitarbeiter wie im Vor-
jahr bei dreieinhalb Jahren. Dies ist vor dem Hinter-
grund, dass seit dem Jahr 2003 rund 200 neue Mitar-
beiter in die HCI Gruppe eingetreten sind, ein beacht-
licher Wert.

Aus- und Weiterbildung auf hohem Niveau
fortgesetzt

Die HCI Gruppe beschéftigte zum Jahresende 2008
insgesamt 18 Auszubildende, die einen Abschluss als
Burokaufleute oder Fachinformatiker sowie als Bache-

lor in Shipping and Finance bzw. Betriebswirte im
dualen Modell anstreben. Die Ausbildung junger Men-
schen dient bei HCI nicht nur der Heranbildung eige-
ner qualifizierter Nachwuchskréfte, sondern ist auch
eine gesellschaftliche Verpflichtung. Die Ausbildungs-
quote lag mit 5,7 % nahezu auf dem Niveau des Vor-
jahres.

WeiterbildungsmaBnahmen werden bei HCI individuell
und am Bedarf orientiert geférdert. Die Zahl der Semi-
nartage, an denen Mitarbeiter teiinahmen, hat sich von
880 Tagen im Jahr 2007 auf 843 Tage im Jahr 2008
zwar etwas reduziert, liegt aber mit durchschnittlich 2,7
Tagen je Mitarbeiter unverandert auf hohem Niveau.
Dabei werden sowohl externe Seminar- und Fortbil-
dungsangebote als auch interne Qualifizierungsmafi-
nahmen genutzt. Im Jahr 2008 lag der Schwerpunkt
bei internen EDV-Schulungen und EinzelmaBnahmen,
wie beispielsweise Flhrungskréafte- und Vertriebstrai-
nings. Ein wichtiges Instrument ist dabei die HCI Aka-
demie, die sowohl den eigenen Mitarbeitern als auch
den Vertriebspartnern offensteht. Das Weiterbildungs-
angebot der HCI Akademie umfasst Grundlagen- und
Expertenseminare. Die Grundlagenseminare vermitteln
Basiswissen Uber die Kapitalanlage mit geschlossenen
Fonds, wahrend die Expertenseminare aktuelle Markt-
und Spezialinformationen zu den Produktbereichen
Schiff, Immobilien und Steuern anbieten. Um die Kun-
denbetreuung weiter zu verbessern, wurde im Vertrieb
im Jahr 2008 ein Customer Relationship Management
System eingefiihrt. Hierzu wurden die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter intensiv geschult. Insgesamt hat HCI
im Geschaftsjahr 2008 210.648 EUR (Vorjahr: 205.357
EUR) in Aus- und WeiterbildungsmaBnahmen investiert.

Der Blick nach vorne

Die HCI Gruppe hat sich in einem sehr bewegten Jahr
2008 im Wettbewerb hervorragend geschlagen. Dies
ist das Verdienst unserer engagierten Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter. Die Mannschaft, die heute an Bord ist,
hat Engagement und Charakter gezeigt und besitzt
die Fahigkeiten und Erfahrungen, um in Zukunft wie-
der an frihere Erfolge anzuschlieBen. Mit diesem
Rustzeug kénnen alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
zuversichtlich in die Zukunft sehen.
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Bericht Uber die Lage der HCI Capital AG und des
Konzerns fur das Geschéaftsjahr 2008

A. Geschiaft und Rahmenbedingungen

I. Geschéftstatigkeit

Diversifiziertes Produktportfolio

Die 1985 gegruindete HCI Gruppe ist als Initiator und
Anbieter geschlossener Fonds und kapitalgarantierter
Anlageprodukte eines der flihrenden bankenunab-
hangigen Emissionshauser in Deutschland. Das Pro-
duktportfolio der HCI Gruppe umfasst zum 31. Dezem-
ber 2008 insgesamt 494 konzipierte Beteiligungsan-
gebote in den Produktbereichen Schiffe, Immobilien,
Lebensversicherungs-Zweitmarkt, Private Equity so-
wie seit 2008 mit Flugzeugen und einer Erddlerkun-
dungsplattform auch neue Assetklassen. Im Bereich
der geschlossenen Beteiligungsangebote bietet die
HCI Gruppe innerhalb einzelner Produktklassen auch
risikodiversifizierende Dachfondsstrukturen und Ver-
maogensaufbauplane an. Im Jahr 2007 als Produktin-
novation im Markt eingefthrt, haben sich auch Pro-
dukte mit Kapitalgarantie als fester Bestandteil des
HCI Produktportfolios etabliert. Des Weiteren wurden
2007 und 2008 auch Zertifikate auf einen Frachtraten-
index bzw. den Index eines Lebensversicherungspoli-
cenportfolios angeboten.

Breites Leistungsspektrum

Das Geschaftsmodell der HCI Gruppe basiert auf
einer tiefen Durchdringung der Wertschopfungskette.
Angefangen mit der Akquisition und Anbindung von
Investitionsobjekten, zieht sich das Leistungsspek-
trum der HCI Gruppe Uber die Konzeption bewahrter
Fonds- und Garantieprodukte und deren Vertrieb
Uber eine Vielzahl von Kanélen hin zum aktiven Asset
Management und der Verwaltung im After Sales Ser-
vice. Dieser Ansatz ist eine wesentliche Grundlage,
um eine enge Vernetzung in den relevanten Mérkten,
Synergien zwischen den einzelnen Wertschdpfungs-
stufen und nicht zuletzt nachhaltige Wertschopfungs-
beitrage sowohl flr unsere Kunden als auch flr unsere
Aktionére zu erzielen.

Die Suche und Identifikation von geeigneten Investiti-
onsobjekten erfolgt durch die Teams in den Konzepti-
onsabteilungen der jeweiligen Produktbereiche. Je
nach Produktkonzept werden die Konzeptionsabtei-

lungen hierbei ggf. durch erfahrene Partner unter-
stltzt. So wird der Auswahlprozess flr Zielfonds von
Immobilien-Dachfondskonzepten durch den US-Part-
ner Townsend Group gesteuert. Bei Schiffsprodukten
zahlen wir auf die langjahrige partnerschaftliche
Zusammenarbeit mit mehr als 30 groBen und mittel-
standischen Reedereien.

Jedes Produkt wird vor der Projektierung im Rahmen
einer Objektauswahl durch einen Produktausschuss,
der aus den wesentlichen Funktionsbereichen heraus
besetzt wird (Vertrieb, Konzeption, Geschéaftsfihrung
und Vorstand), auf seine Vermarktungsfahigkeit hin
Uberpruft. Ein qualifiziertes Team in der Konzeption,
das durch spezialisierte Rechtsanwalte, Wirtschafts-
prufer und Steuerberater unterstitzt wird, setzt
zudem die wesentlichen Impulse fur die Weiterent-
wicklung bestehender Produkte sowie die Entwick-
lung innovativer Produktideen.

Im Vertrieb bedient sich die HCI einer breit angeleg-
ten Multi-Kanal-Strategie mit regionaler Aufstellung,
um die Vertriebspartner direkt vor Ort in allen Belan-
gen zu betreuen. Zu den Vertriebspartnern zahlen vor
allem freie Finanzvermittler, Kreditinstitute und Finanz-
vertriebe. Darlber hinaus ist die HCl an der eFonds
AG beteiligt, die als Vertriebsplattform ein Haftungs-
dach fur freie Finanzvermittler entwickelt hat. Ziel der
HCI Gruppe ist eine mdglichst weite Diversifikation
der Absatzkanale, um die Abhangigkeit von einzelnen
Vertriebspartnern zu reduzieren. Im Geschéftsjahr
2008 haben rund 1.720 Vertriebspartner HCI Produk-
te vermittelt. Dabei hat sich insbesondere die regio-
nale Aufstellung des Vertriebs bezahlt gemacht, die
es der HCI ermdglicht, durch Prasenz vor Ort beson-
ders nah am Kunden zu operieren. Das erfahrene
Vertriebsteam sorgt dabei gemeinsam mit dem Pro-
duktmanagement fUr eine umfassende Betreuung
der Vertriebspartner.

Konzeption und Vertrieb sind in der Wertschdpfungs-
kette des Unternehmens die wesentlichen Treiber flr
die Erwirtschaftung von Konzeptionsgebuhren und Ver-
triebsprovisionen. Sie bestimmen somit maBgeblich die
Umsatzerlése und das Rohergebnis der HCI Gruppe.



Der After Sales Service, das heif3t die treuhandische
Verwaltung des platzierten Eigenkapitals flr mittler-
weile rund 120.000 Anleger, ist ein weiteres Kernele-
ment des Wertschdpfungsprozesses. Geschlossene
Beteiligungsmodelle haben in der Regel lange Laufzei-
ten von teilweise deutlich mehr als 10 Jahren. Der
After Sales Service erstreckt sich Uber die gesamte
Laufzeit des Fonds und umfasst vor allem die Betreu-
ung des Anlegers in allen gesellschaftsrechtlichen und
regulatorischen Belangen seines Fondsengagements.
Die aus diesen Tatigkeiten vereinnahmten Treuhand-
und Servicegebuhren sind ein weiterer wesentlicher
Faktor flr die Umsatzerldse und das Rohergebnis der
HCI Gruppe. Gleichzeitig handelt es sich hierbei um
EinkUnfte, die Uber einen langeren Zeitraum jahrlich
wiederkehrend sind und somit zur Stabilitat des wirt-
schaftlichen Erfolgs von HCI beitragen.

Mit dem Engagement in verschiedenen Bereichen des
Asset Managements erschlieBt die HCI Gruppe wei-
tere Dienstleistungen in der vor- und nachgelagerten
Wertschdpfungskette der von inr angebotenen Finanz-
produkte. Dies umfasst sowohl das Management der
Investitionsobjekte von durch HClI initiierten Fonds in
den Bereichen Schiffe, Immobilien und Lebensversi-
cherungs-Zweitmarkt, wie auch die HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG, in der gemeinsam mit der
Dohle Gruppe und General Electric Transportation
Finance eine Bereederungsgesellschaft betrieben
wird. Das Asset Management ist flr die HCI eine wich-
tige strategische Saule, um fiir die Identifikation von
Investitionsobjekten, das renditeorientierte Manage-
ment der von HCI konzipierten und betreuten Fonds-
produkte und nicht zuletzt fUr den aktiven Handel von
Assets (insbesondere Schiffe und Immobilien) der HCI
Gruppe selbst, soweit sich entsprechende Marktop-
portunitaten ergeben, entscheidende Impulse zu
gewinnen. Diese strategische Ausrichtung wird es der
HCI Gruppe auch in Zukunft ermoglichen, verstarkt
wiederkehrende Ertrage zu generieren. Darlber
hinaus bieten sich — je nach Marktlage — auch Chan-
cen, zusatzliche Ertrage aus der Vermittlung von
Investitionsobjekten zu erzielen.

Ausbau der Zielkundengruppen

Das Produktangebot der HCI Gruppe orientiert sich
bei den klassischen geschlossenen Fondsbeteiligun-
gen Uberwiegend an den Investitionsbedurfnissen ver-
mogender Privatkunden. Neben der nachhaltigen
Rentabilitat der Anlage spielen hier haufig auch
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Aspekte der steuerlichen Optimierung eine Rolle.
Zudem sind die Mindestzeichnungssummen fUr die
Kommanditanteile im Vergleich zu anderen Anlagefor-
men relativ hoch.

Durch die Einfuhrung von Vermdgensaufbauplanen
und strukturierten Produkten (geschlossene Fonds
mit Kapitalgarantie und Zertifikate) erschliet die HCI
Gruppe im Kreis der Privatkunden aber auch neue
Zielgruppen. Hierzu gehdren zum Beispiel Kunden,
die sich erst in der Vermdgensaufbauphase befinden,
und deshalb Uber Vermdgensaufbauplane mit regel-
maBigen und vergleichsweise geringen Einzahlungen
einen leichteren Einstieg in ein breit diversifiziertes
Portfolio geschlossener Fondsinvestments erhalten.
Hierzu gehdren aber auch solche Kunden, die durch
kUrzere Laufzeiten, geringere Investitionsbetrage oder
héhere Risikoabsicherung einen anderen Zugang zu
Investments zum Beispiel im Schiffssektor oder am
Zweitmarkt fur Lebensversicherungen suchen.

Daruber hinaus hat die HCI Gruppe in den Jahren
2006 und 2007 begonnen, in den Bereichen Immobi-
lien und Schiffe Produkte flr institutionelle Investoren
zu konzipieren. Im Immobilienbereich erfolgte dies bis-
her exklusivim Rahmen einer Kooperation mit dem
US-amerikanischen Immobilieninvestor Behringer Har-
vard. Im Schiffsbereich wurde 2007 die bdrsennotierte
HCIHAMMONIA SHIPPING AG bei einem breiten
Kreis von Banken, Versicherungen und Pensionskas-
sen platziert. FUr die weitere Expansion der HCI HAM-
MONIA SHIPPING AG hat die Hauptversammlung der
Gesellschaft einem Vorratsbeschluss flr eine Kapitaler-
hoéhung von bis zu 68 Mio. EUR zugestimmt. Fir Neu-
geschaft war in diesem Kundensegment angesichts
des Einbruchs der Kapitalmérkte im Jahr 2008 keine
ausreichende Nachfrage zu verzeichnen. Die HCI Grup-
pe sieht gleichwohl mittel- und langfristig ein erhebli-
ches Nachfragepotenzial bei institutionellen Anlegern
fUr alternative Investments in Sachwertanlagen. Vor
diesem Hintergrund wollen wir das Geschéft in die-
sem Segment weiter ausbauen. Fur die HCI Gruppe
bietet sich hier die Moglichkeit, zusétzliches Geschafts-
potenzial zu erschlieBen und Uber die speziellen Provi-
sionsstrukturen im institutionellen Geschéaft den Anteil
wiederkehrender Ertrage weiter zu steigern.

Erfolgsorientierte Geschéftssteuerung

Eine wesentliche Zielsetzung der HCI Gruppe besteht
darin, das Geschéaftswachstum der vergangenen Jahre
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mittel- und langfristig fortzusetzen. Die Diversifikation
des Produkt-, Leistungs- und Zielkundenspektrums
bildet dabei die Basis, um Marktschwankungen in ein-
zelnen Geschéftsfeldern erfolgreich abfedern zu kon-
nen und den Anteil wiederkehrender Einktnfte im Treu-
handgeschéaft und im Asset Management kontinuierlich
zu erhdhen.

Die Zielausrichtung erfolgt jahrlich auf der Grundlage
des geplanten platzierten Eigenkapitals in den einzel-
nen Produktsegmenten. Dies ist fUr das Geschaft der
HCI Gruppe ein wesentlicher Erfolgsfaktor, der den
Rohertrag sowie zukunftige laufende EinkUnfte aus
dem Treuhandgeschéft und aus den Aktivitdten des
Asset Managements bestimmt. Die zweite ZielgréBe
der Geschaéftssteuerung ist das Konzernergebnis vor
Zinsen, sonstigem Finanzergebnis und Steuern nach
IFRS (EBIT). Auf Grundlage dieser Kennzahlen wer-
den die Aktivitaten der Produktkonzeption und des
Vertriebs, der Treuhand sowie des Asset Manage-
ments ausgerichtet und Uber das Controlling fortlau-
fend Uberwacht und gesteuert. Dementsprechend
wird die HCI Gruppe ab dem Geschéftsjahr 2009
auch die externe Segmentberichterstattung, die bis-
lang nach Produktarten ausgerichtet ist, auf die Seg-
mente Konzeption und Vertrieb, After Sales Service
(Treuhand) umstellen und zukunftig flr diese Segmen-
te als SegmentergebnisgréBe das EBIT berichten.

Daruber hinaus ist die Erhaltung einer guten Bonitéat
der HCI Gruppe eine wesentliche Rahmenbedingung
fUr die Ausrichtung der Geschafts- und Finanzpolitik.
Vor diesem Hintergrund ist die Erhaltung einer soliden
Eigenkapitalausstattung und Liquiditat ein weiterer
wesentlicher Aspekt der Geschaftsfuhrung.

Die Leitung und Kontrolle erfolgt durch den Vorstand
sowie auf operativer Ebene durch die Generalbevoll-
mé&chtigten und die Geschéftsfuhrer der Tochtergesell-
schaften in den Bereichen Konzeption, Vertrieb/Marke-
ting, After Sales Services und Asset Management.

Hinsichtlich der wesentlichen Tochtergesellschaften
und ihrer Standorte wird auf den Konzernanhang der
HCI Capital AG flr das Geschaftsjahr 2008 verwiesen.

Il. Geschéftsverlauf

Weltwirtschaft im Abschwung

Die Weltwirtschaft hat im Laufe des Geschaftsjahrs
2008 zunehmend an Schwung verloren. Von den
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Anzeichen einer sich weiter verscharfenden Finanzkri-
se zeigte sich die Konjunktur in den ersten Monaten
des Jahres noch weitgehend unbeeindruckt. Nur lang-
sam mehrten sich die Signale daflr, dass die Phase
der starken Expansion der Vorjahre im Jahr 2008 zu
Ende gehen wurde. Flankiert von rohstoffpreisbeding-
ten Inflationsschuiben, Wertberichtigungen und einer
eskalierenden Liquiditatskrise der Banken sowie Kor-
rekturen an den Immobilienmarkten einer zunehmen-
den Zahl von L&ndern gewann der Abschwung nach
der Jahresmitte zunehmend an Dynamik. Der Welthan-
del expandierte in der Folge kaum noch, und spates-
tens zum Ende des Jahres erfasste dieser Trend alle
Regionen der Weltwirtschaft.

In den G7-Landern schwachte sich die Konjunktur
nach einem nochmals recht kraftigen Produktionsan-
stieg zu Jahresbeginn im weiteren Verlauf kraftig ab.
Im dritten Quartal ging das reale Bruttoinlandsprodukt
der G7-Lander spUrbar zurlick und sank im Gesamt-
jahr 2008 um 0,9 %.

Dem globalen Abschwung konnten sich auch die
Schwellenlander nicht entziehen, deren Wirtschaft bis
Mitte des Jahres noch kréftig expandierte. Die Nach-
frageschwaéche der Industrielander wirkte sich zuneh-
mend auf die exportorientierten Volkswirtschaften
Asiens aus, so dass sogar China Uber das Gesamtjahr
lediglich einen Zuwachs im Bruttoinlandsprodukt von
rund 6 % verzeichnet hat. Auch die indische Wirt-
schaft befindet sich im Krisensog. Zwar kann fir das
Jahr 2008 noch ein Wirtschaftswachstum von rund
6,2 % verbucht werden, Prognosen des Instituts fir
Weltwirtschaft rechnen 2009 allerdings nur noch mit
einer Zunahme des Bruttoinlandsprodukts um 4,7 %.
Fur die Gbrigen Schwellenlander Ostasiens lassen die
Zahlen Japans RuckschlUsse auf die Entwicklung des
Wirtschaftswachstums zu. Die enge Vernetzung der
asiatischen Volkswirtschaften bedingt, dass die ost-
asiatischen Schwellenléander ebenfalls empfindlich von
der Krise erfasst werden. Die bremsende Wirkung des
Rohstoffpreisanstiegs und die allgemeine globale
Abschwungtendenz haben bereits im Jahr 2008 die
gesamte Region erfasst.

Der Euroraum befindet sich in der ersten Abschwung-
phase seit Inkrafttreten der Wahrungsunion. Im zwei-
ten Quartal trug insbesondere die Schwéche des pri-
vaten Konsums zum Rickgang der gesamtwirtschaft-
lichen Aktivitat bei, wahrend das dritte Quartal mit ei-



nem negativen AuBenbeitrag Wirkung entfaltete. Hinzu
kamen nationale Besonderheiten wie die spanische
Immobilienkrise, der starke Einbruch des privaten Kon-
sums und der Investitionstatigkeit in Frankreich und
die Exportabhangigkeit Deutschlands.

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft hat Gber das Geschaftsjahr
2008 gesehen verschiedene Phasen durchlaufen. Die
anfangs noch robuste Verfassung der Konjunktur ge-
riet durch die Preis-Hausse an den Rohstoffméarkten
und damit verbunden steigende Teuerungsraten im
zweiten und dritten Quartal zunehmend unter Druck.
Die kontinuierliche Aufwertung des Euro belastete die
exportorientierte deutsche Wirtschaft zusatzlich. Im
weiteren Verlauf waren das dritte und vierte Quartal
durch die sich weiter verschlechternde Lage an den
Aktien- und Finanzméarkten sowie den weltweiten Wirt-
schaftsabschwung gepréagt. In der Folge verlangsamte
sich das Wachstum der deutschen Wirtschaft. Nach
2,5 % Wirtschaftswachstum im Jahr 2007 brachte das
Jahr 2008 lediglich einen Anstieg von 1,3 %, der vor
allem einem starken Jahresbeginn zu verdanken ist.

Finanzmarktkrise hélt an

Im Laufe des Jahres 2008 hat sich die Hoffnung zer-
schlagen, dass die anfangliche US-Subprimekrise ein
nationales Phanomen bleiben wirde. Die enge globa-
le Vernetzung der Finanzméarkte hat fur eine weltweite
Ausbreitung der Krise gesorgt. Als negativer Hohe-
punkt und gleichzeitig Initialzindung flr eine erneute
Zuspitzung der globalen Finanzkrise kann der Zu-
sammenbruch der amerikanischen Investmentbank
Lehman Brothers gewertet werden. Konnte Bear
Stearns im April 2008 noch durch die Ubernahme
von JP Morgan gerettet werden, kollabierte Lehman
Brothers im September 2008 und 18ste eine Schock-
welle im Finanzsektor aus, die unter anderem in
Deutschland im Oktober 2008 die Hypo Real Estate
in eine extreme Notlage gebracht hat. Unter dem Ein-
druck der aktuellen Marktlage entwickelte sich eine
massive Vertrauenskrise im Interbankenhandel. Die
Refinanzierungskosten haben sich deutlich erhéht
und die Margen fur neue Unternehmenskredite sind
erheblich hoher als vor der Finanzmarktkrise, so dass
im Resultat eine bis heute anhaltende restriktive Kre-
ditpolitik der Banken steht. Vor dem Hintergrund der
prekaren Situation ergriffen die Regierungen weltweit
MaBnahmen, mit denen das Finanzsystem gestarkt
und das Vertrauen im Bankensektor wieder hergestellt
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werden sollte. Diese umfassenden Schritte beinhalten
eine Rekapitalisierung der geschwéchten Eigenkapi-
talbasis der Banken sowie Staatsgarantien zur Stér-
kung des Vertrauens im Interbankenhandel. Die wich-
tigsten Notenbanken der Welt justierten ihre Ziele neu
und verlegten inren Fokus von der Erhaltung der Geld-
wertstabilitét auf die Stimulation der Wirtschaft. Im
Zuge dessen senkte die EZB die Zinsen auf nunmehr
2 % ab, wahrend die amerikanische Federal Reserve
den Zinssatz auf eine Zinsspanne zwischen 0,0 % und
0,25 % herabsetzte.

Aktienmérkte unter Druck

Die eskalierende weltweite Finanz- und Wirtschafts-
krise hat auch an den internationalen Aktienméarkten
deutliche Spuren hinterlassen. Nach einer insgesamt
sehr volatilen Entwicklung im Jahresverlauf schloss
der US-amerikanische Dow Jones Index das Jahr
2008 mit einem Minus von 30 %. Die deutschen Indi-
zes zeigten eine analoge Entwicklung: so notierten
DAX und MDAX mit jeweils rund 40 %, der SDAX mit
rund 50 % unter dem Vorjahreswert.

Rohstoff-Hausse und Inflation

Die ersten drei Quartale des Geschéftsjahres 2008
waren gepragt von einer beispiellosen Preisrallye an
den Rohstoffmarkten. Der Preis pro Barrel Ol stieg
zwischenzeitlich auf ein Allzeithoch von tber 140 USD.
Gleichzeitig erhdhten sich auch die Weltmarktpreise flr
Energietrager, Rohstoffe und Nahrungsmittel, so dass
ein Inflationsdruck entstand, der sich in Teuerungsra-
ten von Uber 3 % ausdriickte. Dieser Trend drehte sich
im weiteren Verlauf des Jahres durch das verstéarkte
Aufkommen schlechter Nachrichten an den Kapital-
mérkten. Bereits im dritten Quartal fiel der Olpreis mit
94 USD zurlck auf das Niveau vom Jahresanfang und
notierte im Dezember 2008 bei rund 40 USD. Neben
der Entspannung an den Rohstoffméarkten setzte auch
eine zunehmende Abwertung des Euro gegentiber
dem US-Dollar ein. Die Hochstwerte von 1,60 EUR/USD
gingen kontinuierlich zurlick und erreichten zum Ende
des Jahres einen Wert von rund 1,39 EUR/USD, mit
Tiefststanden im Herbst von rund 1,25 EUR/USD.

Schiffsmdérkte / Charterraten

Wahrend im ersten Halbjahr 2008 eine weitgehende
Stagnation des Charterratenniveaus in den meisten
Segmenten der Schifffahrt zu beobachten war, konn-
ten sich die Schifffahrtsmarkte im weiteren Verlauf des
Jahres nicht den Entwicklungen der Weltwirtschaft
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entziehen. So zeichnete sich im zweiten Halbjahr
2008 ein spurbarer Riickgang der Charterraten im
Container- und Bulkerbereich ab. Ricklaufige Auslas-
tungen fUhrten zu deutlichen Charterrtickgangen. Im
Containersegment liegt der Grund hierfUr einerseits in
der Abschwachung der Nachfrage westlicher Indus-
trienationen nach Fertigwaren aus Asien sowie an-
dererseits in dem aktuell hdheren Angebot an Schiffs-
tonnage. Der ConTex (Container Ship Time Charter
Assessment Index) lag zu Beginn des Jahres 2008 bei
1.022 Punkten und fiel im weiteren Verlauf des Jahres,
besonders im letzten Quartal, um 75 % auf nur noch
367 Punkte im Dezember 2008. Am 26.02.2009 liegt
der ConTex bei 305 Punkten.

Im Bulkerbereich wurde die negative Marktentwick-
lung zusatzlich durch die mangelnde Akzeptanz von
Akkreditiven im internationalen Warenverkehr ver-
stérkt. Der Baltic Dry Index erlebte einen in dieser Form
noch nicht dagewesenen Absturz um nahezu 95 %
von seinem Rekordniveau Ende Mai 2008 (11.793
Punkte) auf nur noch 663 Punkte Mitte Dezember
2008. Seit dem chinesischen Neujahr bewegen sich
die Bulkmérkte wieder im Aufwéartstrend, der sich
auch im Baltic Dry Index widerspiegelt. Am
25.02.2009 lag dieser bereits wieder bei 1.960 Punk-
ten und somit 187 % Uber dem Tiefststand im Dezem-
ber 2008.

Der Tankermarkt ist trotz der Ereignisse auf den Finanz-
mérkten und der negativen Entwicklung der Weltkon-
junktur robuster. Eine zyklische Abschwéachung ist
dennoch zu beobachten. Die Rickgange der Werte
und Raten verhalten sich vergleichsweise gering. Der
BCTI (Baltic Clean Tanker Index) lag Anfang 2008 bei
1.083 Punkten und konnte sich im Verlauf des Jahres
auf bis zu 1.509 Punkten Ende Juni steigern. Ende
des Jahres lag der BCTl bei 838 Punkten und damit
knapp Uber 20 % unter dem Niveau zu Jahresbeginn.

Schwieriges Jahr flir geschlossene
Beteiligungsmodelle

Die Branche flr geschlossene Beteiligungsmodelle
konnte sich den Auswirkungen der Finanz- und Wirt-
schaftskrise im Jahr 2008 nicht entziehen. Zwar fallt
der Ruckgang des platzierten Eigenkapitals im Gesamt-
markt gegentiber dem Vorjahr mit 25,3 % noch mode-
rat aus.” Allerdings ist im Zuge der allgemeinen Ver-
trauenskrise vor allem im vierten Quartal 2008 eine
spurbare Zurtckhaltung der Anleger gegentber

1) Quelle: VGF Marktzahlen 2008
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Anlageformen jeder Art entstanden. Anstatt des
Ublichen Anstiegs im Jahresendgeschaft war im vier-
ten Quartal 2008 ein deutlicher Rickgang des plat-
zierten Eigenkapitals auf rund 1,4 Mrd. EUR zu ver-
zeichnen. In den ersten drei Quartalen lag dieser Wert
mit durchschnittlich 2,3 Mrd. EUR deutlich hdher.

In den einzelnen flr die HCI Gruppe relevanten Seg-
menten stellt sich die Gesamtmarktentwicklung wie
folgt dar:

Trotz erheblicher Platzierungsriickgange bei den ge-
schlossenen Immobilienfonds um rund 26 % bilden
diese mit rund 37 % immer noch den gréBten Marktan-
teil. Dabei wurde in diesem Segment insgesamt Eigen-
kapital von ca. 5,1 Mrd. EUR (2007: 7,6 Mrd. EUR) ein-
gesammelt, womit das schlechteste Ergebnis seit
Beginn der Erhebung 1993 erzielt wurde.

Das Segment geschlossener Schiffsbeteiligungen
konnte mit einem platzierten Eigenkapital von insge-
samt rund 2,5 Mrd. EUR seinen Marktanteil auf 30 %
erhéhen. Gleichwohl ist auch hier gegentiber dem
Vorjahr ein erheblicher Riickgang des platzierten
Eigenkapitals um 22,4 % zu verzeichnen.

Besonders stark von den Platzierungsrickgéangen
betroffen zeigte sich die Assetklasse Private Equity
mit einem Minus von rund 60 % auf 742 Mio. EUR
(2007: 1,8 Mrd. EUR).

Auch der Bereich Lebensversicherungs-Zweitmarkt
istim Jahr 2008 stark unter Druck geraten. Lediglich
359 Mio. EUR (2007: 857 Mio. EUR) konnten platziert
werden.

Gerade in den ersten beiden Quartalen zeigten sich
Flugzeugfonds als stark nachgefragte Produkte und
erzielten mit Eigenkapitalplatzierungen in Hohe von
711 Mio. EUR einen Zuwachs von rund 165 %.

Geschéftsentwicklung der HCI Gruppe

HCI gewinnt Marktanteile und ibernimmt
Marktfahrerschaft

Trotz des schwierigen Marktumfelds ist es der HCI
Gruppe im Geschéftsjahr 2008 gelungen, Eigenkapital
in Héhe von 599 Mio. EUR bei privaten Investoren zu
platzieren. Gegenuber dem um die 2007 erfolgten
institutionellen Platzierungen in Hohe von 155 Mio. EUR
bereinigten Platzierungsergebnis 2007 in Hohe von



656 Mio EUR bedeutet dies einen Ruckgang des Plat-
zZierungsvolumens von 8,7 % im Vergleich zum Vorjah-
reszeitraum. Dennoch konnte die HCl gemessen am
Gesamtmarktriickgang (25,3 %) ein vergleichsweise
gutes Ergebnis erzielen. So ist es der HCI Gruppe im
Berichtszeitraum gelungen, Marktanteile zu gewinnen
und das beste Platzierungsergebnis der Branche zu
erreichen. Damit konnte das Unternehmen seine star-
ke Position unter den fuhrenden Emissionshausern in
Deutschland weiter ausbauen.

Zu den wesentlichen Erfolgsfaktoren hierbei zahlt das
starke Vertriebsnetz Uber alle Vertriebskanéle. Wah-

rend die Turbulenzen an den Finanzmérkten zu einer

erheblichen Verunsicherung und einer generellen Zu-
rlckhaltung der Anleger gegentiber Anlageprodukten
aller Art gefuhrt haben, ist es der HCI durch einen en-
gen Dialog mit den Vertriebspartnern und mit maBge-
schneiderten Produktlésungen fur die Anleger gelun-
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gen, trotz der schwierigen Rahmenbedingungen auch
im Schlussquartal einen kontinuierlichen Platzierungs-
verlauf sicherzustellen. So konnte die HCI Gruppe im
vierten Quartal 2008 rund 91 Mio. EUR an Eigenkapi-
tal platzieren. Hierzu hat insbesondere die Zusammen-
arbeit mit den freien Vertriebspartnern bei der Entwick-
lung von Exklusivprodukten im Bereich Schiff einen
maBgeblichen Beitrag geleistet. Mit klassischen ge-
schlossenen Fonds, Vermdgensaufbau- und Garantie-
produkten hat allein der Produktbereich Schiff rund 71
Mio. EUR zum Platzierungserfolg der letzten drei Mo-
nate des Geschéftsjahres beigetragen.

Insgesamt zeigt sich, dass das breit gefasste Produkt-
portfolio mit neuen Assetklassen sowie innovativen
Produktstrukturen —insbesondere bei Vermdgensauf-
baupléanen — gerade in dem aktuellen Umfeld den Nerv
der Anleger trifft.

2008

In Mio. EUR 2007
Schiff 331,5 598,5
Klassische Beteiligungen 227,3 360,7
Davon gezeichnet durch: Vermdgensaufoauplane 28,9 9,7

Garantieprodukte 20,7 24,3
Vermdgensaufbauplane 44,7 241
Strukturierte Produkte 59,6 63,6
Institutionelles Geschaft = 150,0
Immobilie 117,8 101,1
Klassische Beteiligungen 117,8 96,0
Institutionelles Geschéft - 5,1
Lebensversicherungs-Zweitmarkt 86,8 96,1
Klassische Beteiligungen 79,8 75,7
Davon gezeichnet durch: Vermdgensaufbauplane 0,6 1,7
Vermdgensaufbauplane 2,6 41
Strukturierte Produkte 4,4 16,3
Private Equity 4,7 14,9
Klassische Beteiligungen 3,7 12,9
Davon gezeichnet durch: Vermdgensaufbauplane 0,8 0,8

Garantieprodukte 0,6 0,0
Vermodgensaufbauplane 0,9 2,1
Neue Asset-Klassen ? 57,9 -
Klassische Beteiligungen 57,6 -
Vermodgensaufbauplane 0,3 -
Gesamt 598,6 810,6

1) Beinhaltet die Zeichnungen der Vermdgensaufbauplane aus den laufenden Zahlungen der Anleger wahrend der Laufzeit des Vermégensaufbauplans

2) HCI Deepsea Qil Explorer, HCI Aircraft One
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Uber das Gesamtjahr betrachtet ist das Platzierungs-
ergebnis 2008 vor allem durch eine breite Produkt-
basis gekennzeichnet. Dadurch wurden gréBere
Schwankungen in einzelnen Produktbereichen weit-
gehend aufgefangen. In den einzelnen Produktberei-
chen stellten sich die Platzierungsergebnisse wie folgt
dar:

Der Produktbereich Schiff war mit einem Platzierungs-
ergebnis von 331,5 Mio. EUR auch im Berichtszeit-
raum wieder das starkste Segment der HCI Gruppe.
Der Rickgang von 26,1 % im Privatkundengeschéft
von 448,4 Mio. EUR, istim Wesentlichen darauf zu-
rickzuflhren, dass ein erheblicher Teil des Produktan-
gebots an Schiffsfonds fUr das vierte Quartal vorgese-
hen war.

Demgegentiber hat die HCI Gruppe im Produktbe-
reich Immobilie vor allem mit dem Immobilien-Dach-
fonds HCI Real Estate BRIC+ gegen den Markttrend
einen Zuwachs im Privatkundengeschaft um 22,6 %
von 96,0 Mio. EUR im Vorjahr auf 117,8 Mio. EUR
erzielt.

Auch der Produktbereich Lebensversicherungs-Zweit-
markt hat sich insgesamt positiv entwickelt. Der Ruck-
gang des Platzierungsvolumens von 96,1 Mio. EUR im
Vorjahr auf 86,8 Mio. EUR im Jahr 2008 ist allein darauf
zurlickzuflhren, dass in diesem Bereich im Vorjahr
auch ein Lebensversicherungs-Zweitmarkt Zertifikat
von 16,3 Mio. EUR platziert wurde. Ein bereits fertig
konzipiertes Nachfolgeprodukt ist aufgrund des fur
Zertifikate schwierigen Umfelds im zweiten Halbjahr
2008 nicht in den Vertrieb gegangen. Bei den klassi-
schen geschlossenen Fonds und Vermdgensaufbau-
produkten wurde im Produktbereich Lebensversiche-
rungs-Zweitmarkt mit einem platzierten Eigenkapital
von 82,4 Mio. EUR gegenUber dem Vorjahr ein Zuwachs
von 3,2 % erzielt.

Im Produktbereich Private Equity ist erwartungsge-
mah auf niedrigem Niveau ein Riickgang von 14,9
Mio. EUR im Vorjahr auf 4,7 Mio. EUR im Jahr 2008
zu verzeichnen.

Die ErschlieBung neuer Asset-Klassen mit dem

HCI Deepsea Oil Explorer und dem HCI Aircraft One
hat rund 57,9 Mio. EUR und damit knapp 10 % zum
Platzierungserfolg im Geschaftsjahr 2008 beigetragen.
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Des Weiteren entfallen in den verschiedenen Produkt-
bereichen insgesamt 64,0 Mio. EUR auf Garantiepro-
dukte (Shipping Protect, Multi Asset Protect) und zwei
Frachtraten-Zertifikate sowie 48,5 Mio. EUR auf Ver-
mogensaufbauplane. Die Vermdgensaufbauplane
ermdglichen dem Anleger bereits mit kleineren laufen-
den Spareinzahlungen ein breit diversifiziertes Invest-
ment in geschlossene Fonds; ihr Platzierungsvolumen
hat sich gegenuber dem Vorjahr um Uber 60 % erhdht.

Mit innovativen Produktangeboten, wie Vermdgens-
aufbauplénen und Garantieprodukten, hat die HCl ein
echtes Alleinstellungsmerkmal im Markt der geschlos-
senen Fonds, mit dem das Unternehmen eine breitere
Anlegerbasis Uber vielféltige Vertriebskanéle erreicht.

Angesichts des Einbruchs der Kapitalmérkte im Jahr
2008 war seitens institutioneller Investoren keine aus-
reichende Nachfrage zu verzeichnen. Wahrend die HCI
Gruppe im Geschéftsjahr 2007 im Segment Schiff mit
der HCIl HAMMONIA SHIPPING AG 150 Mio. EUR und
im Segment Immobilie 5,1 Mio. EUR bei institutionellen
Investoren platzieren konnte, hat es im Jahr 2008 keine
Platzierungen in diesem Kundensegment gegeben.

Erfolgreiches Vertriebskonzept

Die in den vergangenen Jahren nach Regionen und
Vertriebskanalen ausgerichtete Vertriebsstruktur tragt
Frlchte. Dies hat die Geschaftsentwicklung im Jahr
2008 sehr deutlich gezeigt. Die wesentlichen Absatz-
kanéle sind:

B Sparkassen

B GroB- und Privatbanken
B Genossenschaftsbanken
B Freie Vertriebspartner

W Pool/ GroBvertriebe

Die Vertriebsleistung verteilt sich im Berichtszeitraum
wie folgt Uber die einzelnen Vertriebskanéle: Die freien
Finanzvermittler haben mit einem Anteil von 45,4 %
(2007: 58,3 %) den groBten Teil zum Vertriebsergebnis
beigetragen. Die Sparkassen sowie die GroB- und Pri-
vatbanken tragen 26,5 % (2007: 23,7 %) bzw.16,4 %
(2007: 6,7 %) bei. Hier zeigt sich in besonderer Weise,
dass es der HCI Gruppe mit neuen Produkten (insbe-
sondere Garantieprodukte und HCI Real Estate BRIC+)
gelingt, den Zugang in diesen Vertriebskanalen weiter
auszubauen. Mit einigem Abstand folgen hiernach die



Pool/GroBvertriebe mit 5,9 % (2007: 7,2 %) und die
Genossenschaftsbanken mit 5,8 % (2007: 4,1 %).

Neben dem Produktvertrieb Uber unser Vertriebsnetz
tragen in zunehmendem MaBe auch unsere Vermo-
gensaufbau- und Garantieprodukte zum Platzierungs-
erfolg der HCI Gruppe bei. So wurden im Berichtszeit-
raum insgesamt 51,0 Mio. EUR Eigenkapital geschlos-
sener Schiffsfonds, Lebensversicherungs- Zweitmarkt-
fonds und Private Equity-Dachfonds durch Vermégens-
aufbauplane und Garantieprodukte (Shipping Protect,
Multi Asset Protect) gezeichnet, die im Berichtszeit-
raum und in vergangenen Jahren durch die HSC
Hanseatische Sachwert Concept GmbH konzipiert
und Uber den Vertrieb der HCI Gruppe an den Markt
gebracht wurden. Das Zeichnungsvolumen dieser
Fonds hat sich damit gegentber dem Vorjahr um rund
46 % erhoht. Uber den kontinuierlich wachsenden
Bestand an Vermdgensaufbauplénen, bei denen die
Anleger Uber einen bestimmten Zeitraum regelméaBige
Einzahlungen leisten, generiert die HCI Gruppe ein suk-
zessive steigendes Zeichnungsvolumen und schafft
damit einen soliden Sockel flr den Platzierungsverlauf.
Die Anleger der Vermdgensaufbauplane profitieren
dabei von einem langfristig angelegten Ansparmodell,
das es ihnen ermoglicht, in ein breit diversifiziertes
Portfolio geschlossener Fonds zu investieren.

Mit der Beteiligung an der eFonds Holding AG hat die
HCI Gruppe einen weiteren strategischen Schritt im
Vertrieb vollzogen. Die eFonds Gruppe hat sich in den
vergangenen Jahren als Online-Vertriebsplattform eta-
bliert, verflgt Uber eine gute Vernetzung und Uber ein
hohes Ansehen bei den Vertriebspartnern im Markt.
Mit dem Aufbau eines Haftungsdachs fur freie Finanz-
dienstleister vollzieht die eFonds Gruppe zudem einen
wichtigen strategischen Schritt, um vor dem Hinter-
grund sich wandelnder regulativer Rahmenbedingun-
gen in diesem Geschéftsfeld gut aufgestellt zu sein.
Fur die HCI Gruppe bietet sich die Moglichkeit, sich als
Partner an dieser Entwicklung zu beteiligen.

Die Beteiligung von 25 % und einer Aktie an der Aragon
AG hat die HCI Gruppe im Berichtszeitraum verkauft.
Die HCI Gruppe fokussiert mit diesem Schritt ihr stra-
tegisches Beteiligungsengagement im Bereich der Ver-
triebsplattformen. Dartber hinaus erméglicht der Ver-
kauf der Aragon-Aktien die Abldsung der urspringlichen
Kaufpreisfinanzierung und tragt somit zur Verbesse-
rung der Kapitalstruktur der HCI Capital AG bei.
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Ausbau der Treuhand- und Serviceaktivitdten —
Zahl der Anleger steigt auf rund 120.000

Trotz eines geringeren Gesamtplatzierungsvolumens
wurden die Aktivitaten im Bereich Treuhand- und After
Sales Services im Jahr 2008 weiter ausgebaut. Durch
die fortlaufende Platzierung des Fondseigenkapitals
aller Segmente an Privatanleger konnte per saldo das
kumulierte verwaltete Eigenkapital von 4,3 Mrd. EUR
zum 31.12.2007 auf 4,8 Mrd. EUR zum 31.12.2008
gesteigert werden. Im Zuge dessen erhohte sich auch
die Zahl der betreuten Anleger um 17,2 % auf 119.400
(Vorjahr: 101.900). Das stetige Anwachsen der Treu-
handaktivitaten sichert damit einen zunehmend gréBe-
ren Teil nachhaltiger Ertrage aus Treuhand- und Ser-
vicegebuhren.

Verdnderungen in der Aktionérsstruktur und der
Organe der HCI Capital AG

Im Aktionarskreis der HCI Capital AG haben sich im
Berichtszeitraum eine Reihe von Veranderungen
ergeben. Die MPC Munchmeyer Petersen Capital AG
hat am 12. Mérz 2008 ein Ubernahmeangebot an

die Ubrigen Aktionare der HCI Capital AG gerichtet.
Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Angebots
hielt die MPC Minchmeyer Petersen Capital AG
bereits einen Anteil von 15,10 % am Grundkapital und
an den Stimmrechten der Gesellschaft. Dartber
hinaus hat die MPC Minchmeyer Petersen Capital
AG am 11. Februar 2008 mit der Corsair lll Invest-
ments (Luxembourg) S.a.r.l. einen Vertrag tber den
Erwerb von weiteren 20,03 % der HCI-Aktien verein-
bart. Nach Abschluss der Angebotsfristen am 28.
April 2008 wurde eine Annahmequote von 5,67 % der
Stimmrechte und des Grundkapitals der HCI Capital
AG erzielt, so dass die MPC Mlnchmeyer Petersen
Capital AG mit Vollzug des Ubernahmeangebots und
der Vereinbarung Uber den Aktientausch mit Corsair
Il Investments (Luxembourg) S.a.r.l. nunmehr Gber
einen Anteil von 40,80 % am Grundkapital der HCI
Capital AG verflgt. Zudem hat Jochen Déhle und
seine Familie (unter anderem Uber die D6hle ICL
Beteiligungsgesellschaft mbH, die Peter Ddhle Schif-
fahrts-KG und die Beteiligungs- und Verwaltungsge-
sellschaft Peter Dohle mbH) ihren Anteil an der HCI
Capital AG auf 21,43 % erhoht. Die Aktionarsstruktur
stellt sich danach wie folgt dar:

B MPC Minchmeyer Petersen Capital AG 40,80 %

B Dohle Gruppe 21,43%
B Streubesitz 37,77%
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Aufgrund des Beschlusses der Hauptversammiung
der HCI Capital AG vom 15. Mai 2008 wurde der Auf-
sichtsrat von drei auf sechs Mitglieder erweitert. Die
Hauptversammlung hat in diesem Zusammenhang
Jochen Dohle, Dr. John Benjamin Schroeder und Ste-
fan Viering als neue Aufsichtsratsmitglieder gewanhlt.
Im Rahmen seiner Sitzung vom 9. Juni 2008 hat der
Aufsichtsrat Dr. John Benjamin Schroeder zum neuen
Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt. Der bisherige
Vorsitzende, Udo Bandow, wurde zum stellvertreten-
den Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt.

Der bisherige Vorstandsvorsitzende, Wolfgang Essing,
und der Aufsichtsrat der HCI Capital AG haben sich
am 23. April 2008 in beiderseitigem Einvernehmen auf
eine Aufldsung des Vertrags von Herrn Essing zum
31. Mai 2008 geeinigt. Am 8. Mai 2008 hat der Auf-
sichtsrat Dr. Ralf Friedrichs zum neuen Vorstandsmit-
glied bestellt und gleichzeitig zum Vorstandsvorsitzen-
den bestimmt. Herr Dr. Friedrichs hat sein Amt verein-
barungsgemai am 1. Juni 2008 angetreten. Der bis-
herige Finanzvorstand, Dr. Rolando Gennari, und der
Aufsichtsrat der HCI Capital AG haben sich am 30. Juni
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2008 in beiderseitigem Einvernehmen auf eine Auflo-
sung des Vertrags von Herrn Dr. Gennari zum 30. Juni
2008 geeinigt. Am 25. Juli 2008 hat der Aufsichtsrat
Dr. Andreas Pres mit Wirkung zum 13. August 2008
zum neuen Vorstandsmitglied bestellt und gleichzeitig
zum Finanzvorstand bestimmt.

Mit den Veréanderungen im Kreis der GroBaktionare
und den Neubesetzungen im Aufsichtsrat und Vor-
stand sehen wir die HCI Gruppe in einer nunmehr sta-
bilen Struktur gut aufgestellt, um die Weiterentwick-
lung als eigenstandiges Unternehmen mit einer star-
ken Marke erfolgreich voranzubringen.

B. Ertrags-, Finanz- und Vermégens-
lage der HCI Gruppe

I. Ertragslage

1. Ertragslage der HCI Gruppe

Die Ertragslage der HCI Gruppe stellt sich im
Geschéftsjahr 2008 im Vorjahresvergleich wie
folgt dar:

In Mio. EUR 2007
Umsatzerlése 120,0 137,3
Sonstige betriebliche Ertrage 6,6 13,2
Bestandsveranderungen 0,6 -0,6
Aufwendungen fur bezogene Leistungen -63,3 -70,3
Personalaufwand -27,8 -28,0
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte -3,3 -4.5
Sonstige betriebliche Aufwendungen -25,4 -21,5
Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezogenen

assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen -24,6 14,7
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -17,3 40,3
Finanzergebnis -6,0 0,5
Ergebnis vor Steuern (EBT) -23,3 40,8
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 6,5 -10,2
Konzernergebnis -16,8 30,6

Die Umsatzerlése haben sich im Berichtszeitraum
gegenlber dem Vorjahreswert von 137,7 Mio. EUR

um 12,9 % auf 120,0 Mio. EUR reduziert und gliedern
sich wie folgt:
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2008

In Mio. EUR 2007
Konzeptions- und Vertriebserldse 92,2 105,4
Treuhand- und Servicegebuhren 22,7 22,6
Managementerltse 2,7 1,8
Sonstige Erlose 2,4 7,5

120,0 137,3

Dies ist maBgeblich auf den Ruckgang der Konzepti-
ons- und Vertriebserldse von 105,4 Mio. EUR im Vorjahr
auf 92,2 Mio. EUR im Jahr 2008 zurlickzufUhren. Die
Verminderung begriindet sich im Rickgang des vermit-
telten Eigenkapitals sowie im gednderten Produktmix
im Jahr 2008. Im Segment Schiff haben hierzu eine
Reihe individuell strukturierter Platzierungen beigetra-
gen, die durch niedrigere Vertriebsprovisionen vorab
und durch héhere laufende und teilweise auch perfor-
manceabhangige Provisionen gekennzeichnet sind. Im
Segment Immobilien dominierten in der Platzierung die
durch niedrigere Provisionen und Margen gekennzeich-
neten Opportunity Dachfonds. Auch strukturierte Pro-
dukte, insbesondere Zertifikate, zeichnen sich durch
eine niedrigmargige Provisionsstruktur aus.

Die Treuhand- und Servicegebuhren liegen mit 22,7
Mio. EUR leicht Gber dem Vorjahreswert von 22,6 Mio.
EUR. Die Managementerldse sind um 0,9 Mio. EUR
auf 2,7 Mio. EUR gegenlber dem Vorjahr gestiegen.
Dies istim Wesentlichen auf die Managementver-
gutung der HCI Gruppe fur die HCI HAMMONIA
SHIPPING AG zurlickzuflhren.

Der deutliche Rickgang der sonstigen Erlése von 7,5
Mio. EUR im Vorjahr auf 2,4 Mio. EUR im Berichtsjahr
resultiert insbesondere aus der Verringerung der per-
formanceabhangigen Einnahmen aus geschlossenen
Fonds bei Erreichen von definierten Renditekennzif-
fern, die bei der Auflésung des Fonds nach der Verau-
Berung des Investitionsobjekts erzielt werden.

Die Aufwendungen flir bezogene Leistungen liegen
mit 63,3 Mio. EUR um 14,2 % unter dem Vorjahres-
wert von 70,3 Mio. EUR. Dies steht im Zusammen-
hang mit dem Rickgang des platzierten Eigenkapitals
sowie dem veranderten Produktmix.

Uber alle Produktsegmente ergibt sich ein Riickgang
des Rohertrags von 66,1 Mio. EUR im Vorjahr auf 51,5

Mio. EUR im Geschaftsjahr 2008, der teilweise durch
die Steigerung des Rohertrags im Bereich Sonstiges/-
Holding von 0,3 Mio EUR 2007 auf 5,7 Mio EUR durch
die Platzierung des HCI Deepsea Oil Explorer und dem
HCI Aircraft One kompensiert wurde. Diese Entwick-
lung zeigt, dass mit der fortschreitenden Diversifika-
tionsstrategie der HCI Gruppe eine Verschiebung der
Margenstruktur in den Produktsegmenten sowie eine
Verlagerung von einmaligen Vertriebsprovisionen hin
zu regelmaBig wiederkehrenden Treuhand-, Service-
und Managementgebuhren einher geht. Diese Ge-
bUhren, die bereits vertraglich vereinbart sind, werden
sich teilweise erst in den kommenden Jahren aus-
wirken.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage liegen mit 6,6 Mio.
EUR deutlich unter dem sehr hohen Vergleichswert
des Vorjahres von 13,2 Mio. EUR. Unter den sonsti-
gen betrieblichen Ertragen werden hauptsachlich die
Ergebnisse aus der Tatigkeit der HCI Gruppe im Be-
reich des Handels mit Schiffen und Immobilien (Asset
Trading) ausgewiesen. Diese Aktivitaten sind fester
Bestandteil des Geschéaftsmodells der HCI Gruppe,
jedoch abhangig von Marktopportunitaten und des-
halb nur bedingt wiederkehrend bzw. planbar. Diese
Assets konnten in einem starken Verk&ufermarkt zu
attraktiven Konditionen veréuBert werden, ohne dabei
die langfristige Produktverfligbarkeit fur die Fonds der
HCI Gruppe zu gefahrden. Die sonstigen betrieblichen
Ertrage beinhalten im Wesentlichen im Geschaftsjahr
2008 Ertrage fur die Vermittlung von Schiffen in Hohe
von 3,6 Mio. EUR (Vorjahr: 2,8 Mio. EUR), wahrend
2007 insbesondere Ertrage aus der Vermittlung von
Immobilien in H&he von 8,7 Mio. EUR erzielt wurden,
denen 2008 nur Ertrége von 0,8 Mio. EUR gegentiber-
standen.

Der Personalaufwand liegt mit 27,8 Mio. EUR im

Berichtszeitraum auf nahezu gleichem Niveau wie im
Vorjahr (Vorjahr: 28,0 Mio. EUR). Im Jahr 2008 wurden
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Abfindungszahlungen auf Vorstandsebene in Hohe
von 3,8 Mio. EUR (Vorjahr: 1,8 Mio. EUR) geleistet. Die
Mitarbeiterzahl stieg von durchschnittlich 286 auf 309.
Durch eine restriktive Personalpolitik ist es gelungen,
den Personalaufwand bereinigt um die Abfindungs-
zahlungen an ausscheidende Vorstande um 8,4 % zu
reduzieren.

DemgegenUber stiegen die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen um rund 18 % auf 25,4 Mio. EUR
(Vorjahr: 21,5 Mio. EUR). Die Steigerung ist im Wesent-
lichen auf Aufwendungen im Zusammenhang mit
gesellschaftsrechtlichen Nachschusspflichten in
Hohe von 2,9 Mio. EUR und den Beratungsleistun-
gen im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot
der MPC Capital AG in Hohe von 0,8 Mio. EUR
zurtickzuflhren.

Das Ergebnis der nach der Equity-Methode einbezo-
genen assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen
geht deutlich im Berichtszeitraum von 14,7 Mio. EUR
um 39,3 Mio. EUR auf -24,6 Mio. EUR zurtck. Der
wesentliche Einfluss zu diesem Ergebnis resultiert mit
-26,9 Mio. EUR aus der Beteiligung an der NY Credit
Operating Partnership LP und enthalt eine Wertminde-
rung in Hohe von 24,8 Mio EUR, die im zweiten Quar-
tal 2008 vorgenommen wurde. Aufgrund des Verlusts
des maBgeblichen Einflusses im vierten Quartal 2008
wurde die verbleibende Beteiligung an der NY Credit
Operating Partnership LP in H8he von 3,4 Mio. EUR
in die zur VerauBerung verflgbaren finanziellen Ver-
mogenswerte umgegliedert. Aus der HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG resultiert ein positives
Ergebnis in Hohe von 3,7 Mio. EUR (Vorjahr: 12,6
Mio. EUR), das einen Ertrag in H6he von 2,6 Mio.
EUR aufgrund der Ubernahme von Kommanditan-
teilen durch General Electric und Herrn Dr. Karsten
Liebing im Rahmen einer Kapitalerhhung enthalt.

Das operative Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
belauft sich im Berichtszeitraum auf -17,3 Mio. EUR
(Vorjahr: 40,3 Mio. EUR).

Das Finanzergebnis liegt mit -6,0 Mio. EUR unter
dem Vorjahresniveau (0,5 Mio. EUR). Die Entwicklung
des Finanzergebnisses ist insbesondere gepragt
durch Wertminderungen auf Finanzinstrumente in
Hohe von 7,5 Mio. EUR (Vorjahr: 0,2 Mio. EUR) sowie
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durch die Auswirkungen aus der Re-Designation der
Anteile an der NY Credit Operating Partnership LP in
Form der ergebniswirksamen Erfassung der bisher
nach der Equity-Methode bilanzierten erfolgsneutra-
len Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung
und Sicherungsgeschéften in Hohe von 3,7 Mio. EUR.
Die Wertminderung auf Finanzinstrumente enthalt
insbesondere die zum 31. Dezember 2008 notwen-
dige zusatzliche Abschreibung von 3,4 Mio. EUR auf
die Anteile an der NY Credit Operating Partnership LP
aufgrund der anhaltend schwierigen Ertrags- und
Finanzlage der Gesellschaft sowie die Abschreibung
in Héhe von 2,9 Mio. EUR auf Ausleihungen an Be-
stellergesellschaften. Die Verbesserung des Zinser-
gebnisses von -3,2 Mio. EUR auf -2,1 Mio. EUR,
bedingt durch den Ruckgang der Kreditaufnahme
2008, sowie das positive Wahrungskursergebnis in
Hohe von 2,4 Mio. EUR (Vorjahr: -2,9 Mio. EUR) wirk-
ten hier nur teilweise kompensierend.

Im Vergleich zum Vorjahr, in dem ein Steueraufwand
von 10,2 Mio. EUR entstand, ergibt sich flr das abge-
laufene Geschéftsjahr ein Steuerertrag in Hohe von
6,5 Mio. EUR. Wesentliche Griinde flr den Steuerer-
trag sind zum einen Steuererstattungen fUr Vorjahre in
Hohe von Uber 5,0 Mio. EUR. Die Erstattungen und
Erstattungsanspriche setzen sich im Wesentlichen
aus Veranlagungen fur die Jahre 2004 bis 2006 zu-
sammen, in denen sich nachtraglich die Ergebnisse
der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG geandert
haben, und einem Steuererstattungsanspruch im
Zusammenhang mit der Beteiligung an der New York
Credit Operating Partnership LP.

Das Konzernergebnis lag mit -16,8 Mio. EUR deutlich
unter dem hohen Vorjahresergebnis von 30,6 Mio.
EUR. Die HCI Gruppe hatte im Neunmonatsbericht
2008 bereits einen Ergebniskorridor von -13,0 Mio.
EUR bis -9,0 Mio. EUR angekindigt. Aufgrund der
schwierigen Finanz- und Ertragslage und des Verlusts
des maBgeblichen Einflusses an der NY Credit Opera-
ting Partnership LP mussten im vierten Quartal 2008
Aufwendungen in Hohe von 7,0 Mio. EUR realisiert
werden. Zudem sind im vierten Quartal 2008 Wert-
minderungen auf nach der Equity-Methode einbezo-
gene assoziierte Unternehmen, derivative Geschafts-
oder Firmenwerte und Ausleihungen an Bestellergesell-
schaften in Hohe von 5,0 Mio. EUR erfasst worden.



2. Ertragslage der Segmente

Schiff

Die Ertragslage im Segment Schiff stellt sich im
Berichtszeitraum wie folgt dar:
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2008

In Mio. EUR 2007
Konzeptions- und Vertriebserlose 55,9 81,1
Treuhand- und Servicegebuihren 18,6 18,1
Managementerlose 1,5 0,4
Sonstige Vergltungen 2,4 6,9
Umsatzerlése 78,4 106,5
Aufwendungen fUr bezogene Leistungen -36,9 -62,7
Bestandsveranderung 0,4 -0,4
Rohertrag 41,9 53,4
Ubrige betriebliche Ertrage und Aufwendungen -15,8 -19,6
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten

assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen 41 12,6
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 30,2 46,4

Das platzierte Eigenkapital im Privatkundenbereich hat
sich um 26,1 % von 448,5 Mio. EUR auf 331,5 Mio.
EUR reduziert, besonders zu merken ist dies bei den
klassischen geschlossenen Fonds, wo ein Riickgang
von 133,4 Mio. EUR zu verzeichnen ist. In den weite-
ren Produkten ist ein Anstieg zu verzeichnen.

Die Managementerldse resultieren aus der HCI
HAMMONIA SHIPPING AG in Héhe von 1,5 Mio.
EUR. Es werden Managementerldse von 1,0 % p.a.
auf das bilanzielle Eigenkapital von derzeit 146 Mio.
EUR in den kommenden Jahren erzielt.

Ein nennenswerter Ruckgang ist bei den sonstigen Ver-
gUtungen in Hohe von 2,4 Mio. EUR (Vorjahr: 6,9 Mio.
EUR) zu verzeichnen. Diese VergUtungen resultieren
aus der gesellschaftsvertraglich vereinbarten Partizipati-
on der HCI Gruppe an der Performance der von ihr initi-
ierten Fonds bei Uberschreiten einer definierten Rendi-
tekennziffer, die bei der Aufldsung des Fonds nach der
VerauBerung des Investitionsobjekts erzielt werden.

Die Aufwendungen flUr bezogene Leistungen im Seg-
ment Schiff verringern sich gegentber dem Vorjahr von
52,7 Mio. EUR auf 36,9 Mio. EUR 2008. Hierin sind
Aufwendungen in Hhe von 1,0 Mio. EUR (Vorjahr: 3,0
Mio. EUR) enthalten, die als Kommissionen an Vertriebs-
partner im Zusammenhang mit der bei den sonstigen
VergUtungen beschriebenen Partizipation der HCI

Gruppe an Ertragen aus geschlossenen Fonds bei
Uberschreiten der definierten Renditekennziffer zu
leisten sind.

Daraus ergibt sich ein Rohertrag von 41,9 Mio. EUR,
der unter dem Vorjahreswert von 53,4 Mio. EUR liegt.
In der von 50,1 % im Vorjahr auf 53,2 % erhohten Roh-
ertragsmarge dokumentiert sich, dass sich das breit
diversifizierte Produktportfolio im Segment Schiff als
positiv fur die HCI Gruppe herausgestellt hat. Un-
veréndert ist der Bereich Schiff damit das margen-
starkste Produktsegment der HCI Gruppe.

Der Rickgang des Saldos aus Ubrigen betrieblichen
Ertragen und Aufwendungen von -19,6 Mio. EUR im
Vorjahr auf -15,8 Mio. EUR im Berichtszeitraum setzt
sich aus diversen Einzeleffekten zusammen. Der Per-
sonalaufwand, die Abschreibungen und die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen haben sich hierbei posi-
tiv entwickelt, die sonstigen betrieblichen Ertrage sind
leicht gestiegen.

Der Ruckgang des Ergebnisses aus nach der Equity-
Methode bilanzierten assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen auf 4,1 Mio. EUR (Vorjahr: 12,6 Mio.
EUR) resultiert insbesondere aus dem hohen anteili-
gen Ergebnis der HCI Gruppe an der HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG im Jahr 2007. Diese Ent-
wicklung war maBgeblich auf Ergebnisbeitrage der
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HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG aus der Ver-
mittlung von Schiffen zurlickzufUhren. Im Jahr 2008
resultiert aus der im Zusammenhang mit der Ubernah-
me von Kommanditanteilen durch General Electric
und Herrn Dr. Karsten Liebing erfolgten Kapitalerho-
hung bei der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG
ein Ertrag in Héhe von 2,6 Mio. EUR.
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Im Ergebnis resultiert daraus gegentiber dem Vorjahr
ein um 16,2 Mio. EUR gesunkenes EBIT im Segment
Schiff von 30,2 Mio. EUR.

Immobilien
Die Ertragslage im Segment Immobilien stellt sich im
Berichtszeitraum wie folgt dar:

2008

In Mio. EUR 2007
Konzeptions- und Vertriebserlose 13,1 9,3
Treuhand- und Servicegebuhren 2,3 2,4
Managementerldse 1,2 1,3
Sonstige Vergltungen 0,0 0,5
Umsatzerlose 16,6 13,5
Aufwendungen flr bezogene Leistungen -10,4 -7,6
Bestandsveranderung -0,4 -0,4
Rohertrag 5,8 5,5
Ubrige betriebliche Ertrage und Aufwendungen -6,7 1,0
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten

assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen -26,9 1,5
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -27,8 8,0

Im Segment Immobilien ist ein Anstieg der Umsatz-
erldse von 13,5 Mio. EUR im Vorjahr auf 16,6 Mio.
EUR zu verzeichnen. Dies resultiert aus dem Anstieg
der Konzeptions- und Vertriebserldse von 9,3 Mio.
EUR auf 13,1 Mio. EUR aufgrund der um 22,6 %
gestiegenen Eigenkapitalplatzierungen im Privat-
kundenbereich. Treuhand- und Servicegebihren
sowie Managementgebuhren liegen auf Vorjahres-
niveau.

Der Anstieg der Aufwendungen fUr bezogene Leistun-
gen von 7,6 Mio. EUR im Vorjahr auf 10,4 Mio. EUR
resultiert aus dem Anstieg des platzierten Eigenkapi-
tals. Der Rohertrag stieg von 5,5 Mio. EUR auf 5,8
Mio. EUR. Im Ergebnis liegt die Rohertragsmarge mit
35,2 % leicht unter dem Vorjahresniveau (40,7 %), was
insbesondere durch den hohen Anteil des BRIC+ am
Platzierungsergebnis begrindet wird.

Der deutliche Riickgang der Ubrigen betrieblichen
Ertrage und Aufwendungen resultiert vor allem aus der

im Vorjahr erzielten Vermittlung von Immobilien in den
Niederlanden in Hohe von 8,7 Mio. EUR.

Der Rickgang des Ergebnisses aus nach der Equity-
Methode bilanzierten assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen resultiert aus dem anteiligen negativen
Ergebnis der NY Credit Operating Partnership LP in
Hoéhe von 2,1 Mio EUR flr den Zeitraum vom 1.01. bis
zum 30.09.2008 sowie aus der Wertminderung auf
die von der HCI Gruppe gehaltenen Anteile in Héhe
von 24,8 Mio. EUR im zweiten Quartal 2008. Im vier-
ten Quartal 2008 hat die HCI Gruppe den maBgeb-
lichen Einfluss auf die NY Credit Operating Partnership
LP im Rahmen der Refinanzierung der Gesellschaft
verloren, so dass die Anteile an der Gesellschaft seit
dem vierten Quartal 2008 als zur VerauBerung verflig-
barer finanzieller Verm&genswert klassifiziert werden.

Das EBIT im Segment Immobilien liegt mit -27,8 Mio.
EUR deutlich unter dem Niveau des Vorjahres (8,0
Mio. EUR).



Lebensversicherungs-Zweitmarkt

Die Ertragslage im Segment Lebensversicherungs-
Zweitmarkt stellt sich im Berichtszeitraum wie folgt
dar:
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2008

In Mio. EUR 2007
Konzeptions- und Vertriebserlose 10,7 13,3
Treuhand- und Servicegebuihren 1,3 1,8
Umsatzerlose 12,0 15,1
Aufwendungen flr bezogene Leistungen -8,6 -8,6
Bestandsveranderung 0,1 -0,1
Rohertrag 85 6,4
Ubrige betriebliche Ertrage und Aufwendungen -5,0 -6,4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -1,5 0,0
Ergebnis aus Beteiligungen an Fonds 2,7 3,0

Aufgrund des rucklaufigen Platzierungsergebnisses
von 86,8 Mio. EUR (Vorjahr: 96,1 Mio. EUR) haben
sich die Umsatzerldse im Segment Lebensversiche-
rungs-Zweitmarkt von 15,1 Mio. EUR im Vorjahr auf
12,0 Mio. EUR deutlich reduziert. Hier wirken sich
auch die veranderte Erldsstruktur aufgrund der Einfih-
rung des Garantieprodukts und die ge&nderten Provi-
sionssétze aus.

Der Rohertrag im Segment Lebensversicherungs-
Zweitmarkt reduzierte sich entsprechend von 6,4 Mio.
EUR auf 3,5 Mio. EUR. Die Rohertragsmarge sinkt
durch den veranderten Produktmix von 42,4 % auf
29,2 %.

Insgesamt ergibt sich ein EBIT von -1,5 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,0 Mio. EUR).

Bei den eingeworbenen Lebensversicherungs-Zweit-
marktfonds erzielt die HCI Gruppe jahrliche Gebihren,
die aufgrund der vertraglichen Ausgestaltung als Vor-
abausschuttungen klassifiziert werden und demnach
als Beteiligungsertrag im Finanzergebnis auBerhalb
des EBIT erfasst werden. Im Geschéftsjahr 2008
wurde aus diesen Fonds ein Beteiligungsertrag von
2,7 Mio. EUR erzielt (Vorjahr: 3,0 Mio. EUR).

Private Equity
Die Ertragslage im Segment Private Equity stellt sich
im Berichtszeitraum wie folgt dar:

2008

In Mio. EUR 2007
Konzeptions- und Vertriebserlose 0,4 1,5
Treuhand- und Servicegebuihren 0,4 0,4
Umsatzerlose 0,8 1,9
Aufwendungen fUr bezogene Leistungen -0,5 -1,4
Bestandsveranderung 0,0 0,3
Rohertrag 0,3 0,8
Abschreibungen -0,7 0,0
Ubrige betriebliche Ertrage und Aufwendungen -0,4 -0,3
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -0,8 0,5

Capi!;l] ( J. 43



44

BegruBung | Unternehmen

Aufgrund des gegenlber dem Vorjahr deutlich rick-
laufigen Platzierungsvolumens von 4,7 Mio. EUR (Vor-
jahr: 14,9 Mio. EUR) reduzierten sich die Umsatzerlo-
se im Segment Private Equity von 1,9 Mio. EUR im
Vorjahr auf 0,8 Mio. EUR.

Der Rohertrag sank im Berichtszeitraum auf 0,3 Mio.
EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR). Die Rohertragsmarge in
diesem Segment belduft sich auf 37,5 % (Vorjahr:
40,0%).

Der diesem Segment zugeordnete derivative Ge-
schéafts- oder Firmenwert in Hohe von 1,3 Mio. EUR,
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der aus einem Erwerb 2004 resultierte, wurde auf-
grund der Ertragsentwicklungen um 0,7 Mio. EUR
abgeschrieben.

Das EBIT im Segment Private Equity belauft sich im
Geschéftsjahr 2008 auf -0,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0,5
Mio. EUR).

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

2008

In Mio. EUR 2007
Konzeptions- und Vertriebserlose 12,0 0,1
Managementerldse 0,1 0,2
Umsatzerlése 12,1 0,3
Aufwendungen fUr bezogene Leistungen -6,9 0,0
Bestandsveranderung 0,5 0,0
Rohertrag 5,7 0,3
Ubrige betriebliche Ertrage und Aufwendungen -21,3 -15,5
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten

assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen -1,7 0,6
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -17,3 -14,6

Im Jahr 2008 wurden erstmalig in diesem Bereich
Konzeptions- und Vertriebserlése und -aufwendun-
gen fur die Produkte HCI Deepsea Oil Explorer und
den HCI Aircraft One erfasst. Beim HCI Aircraft One
wurden 13,1 Mio. EUR platziert, beim HCI Deepsea
Qil Explorer 44,5 Mio. EUR. Es resultieren daraus
Konzeptions- und Vertriebserldse in Hohe von 12,0
Mio. EUR, diesen stehen Aufwendungen flr bezoge-
ne Leistungen in Héhe von 6,9 Mio. EUR gegentber.

Daraus ergibt sich ein Rohertrag von 5,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,3 Mio. EUR).

Im Bereich der Ubrigen Ertrage und Aufwendungen
sind vor allem die Aufwendungen der zentralen Hol-
dingfunktionen enthalten, hinzu kommen die Auf-
wendungen, die im Zusammenhang mit dem HCI
Deepsea Oil Explorer und dem HCI Aircraft One ste-
hen.
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Il. Finanzlage

In Mio. EUR 2007
Konzernergebnis -16,8 30,6
Zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen 33,8 1,7
Veranderung des Net Working Capital -2,5 3,4
Gezahlte und erhaltene Steuern und Zinsen -1,3 -19,3
Erhaltene Ausschittungen 0,6 1,3
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit 13,8 17,7
Cash flow aus Investitionstatigkeit 20,7 -38,4
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit -40,0 -3,2
Nettomittelzufluss/ -abfluss -5,4 -23,9
Flissige Mittel am Beginn der Periode 34,7 58,6
Flissige Mittel am Ende der Periode 29,3 34,7

Die HCI Gruppe konnte trotz des negativen Konzern-
ergebnisses im Geschéaftsjahr 2008 einen positiven
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit in Hohe
von 13,8 Mio. EUR (Vorjahr: 17,7 Mio EUR) generie-
ren, da das Konzernergebnis durch wesentliche zah-
lungsunwirksame Aufwendungen beeinflusst wurde.
Hier sind insbesondere die ergebniswirksam erfassten
Wertminderungen bzw. Aufwendungen im Zusam-
menhang mit dem von der HCI Gruppe gehaltenen
Anteil an der NY Credit Operating Partnership LP in
Hohe von 31,8 Mio. EUR sowie Wertminderungen auf
Finanzinstrumente in Héhe von 4,3 Mio. EUR (Vorjahr:
0,2 Mio. EUR) wirksam. Ein positiver Effekt auf den
Cash flow aus der laufenden Geschéftstatigkeit re-
sultiert aus dem Nettozufluss an Steuern vom Ein-
kommen und Ertrag in H6he von 2,4 Mio. EUR, dem
2007 ein Nettoabfluss von -18,3 Mio. EUR gegen-
Uberstand.

Der positive Cash flow von 20,7 Mio. EUR aus der
Investitionstatigkeit ergibt sich primér aus dem Ver-
kauf der Beteiligung an der Aragon AG, woraus Ein-
zahlungen in Hohe von 31,8 Mio. EUR resultierten.
Des Weiteren ergaben sich aus der VerauBerung
sonstiger Finanzanlagen 2008 positive Cash flows in
Hohe von insgesamt 6,2 Mio. EUR (Vorjahr: 9,0 Mio.
EUR), die unter anderem aus dem Verkauf von Aktien
an der HCI HAMMONIA SHIPPING AG erzielt werden
konnten. Auszahlungen im Zusammenhang mit der

Investitionstatigkeit in Hohe von 7,5 Mio. EUR resultie-
ren aus dem Erwerb von Anteilen an der eFonds Hol-
ding AG und aus Finanzierungen fur Schiffoaugesell-
schaften, die nach der Equity-Methode in den Kon-
zernabschluss der HCI Gruppe einbezogen worden
sind. Im Vorjahr waren hier insbesondere die Einlagen
in die NY Credit Operating Partnership LP in Héhe von
34,0 Mio. EUR enthalten. Des Weiteren ergibt sich ein
negativer Cash flow in Hohe von 9,3 Mio. EUR aus
Auszahlungen flr Finanzanlagen, Wertpapiere und
langfristige Ausleihungen an nahestehende Unterneh-
men (Vorjahr: 11,3 Mio. EUR).

Der negative Cash flow aus der Finanzierungstatigkeit
betragt 40,0 Mio. EUR (Vorjahr: 3,2 Mio. EUR). Dieser
Nettozahlungssaldo resultiert insbesondere aus der
Dividendenzahlung an die Aktionare der HCI Capital
AG in Hohe von 16,8 Mio. EUR (Vorjahr: 33,6 Mio.
EUR) und der Nettotilgung von Finanzverbindlichkei-
ten in Hohe von 23,2 Mio. EUR (Vorjahr: Nettoaufnah-
me von 30,4 Mio. EUR). Die Auszahlungen resultieren
zum Uberwiegenden Teil aus Tilgungen von Darlehen,
die zum Erwerb von Anteilen an der Aragon AG, der
NY Credit Operating Partnership LP und der HCI
HAMMONIA SHIPPING AG genutzt wurden.

Der Bestand an flissigen Mitteln ist zum 31. Dezem-

ber 2008 mit 29,3 Mio. EUR um 5,4 Mio. EUR niedri-
ger als zum 31. Dezember 2007.
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Aufgrund des teilweise erheblichen Vorlaufs der initi-
ierten Produkte, insbesondere in den Segmenten
Schiff und Immobilien, wird die HCI Gruppe Uber ihr
Geschéaftsmodell im Schiffsbereich gemeinsam mit
mittelstandischen Reedern in Zwischenfinanzierungen
eingebunden. FUr Bauzeitzwischenfinanzierungen,
Eigenkapitalzwischenfinanzierungen sowie fur Devi-
sen- und Zinssicherungsgarantien wurden von Gesell-
schaften der HCI Gruppe Burgschaften und Platzie-
rungsgarantien gegeben. Burgschaften und buirg-
schaftsahnliche Verpflichtungen bestehen durch die
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HCI Gruppe zum 31. Dezember 2008 in Héhe von
343,8 Mio. EUR bzw. 1.578,0 Mio. USD, davon 256,9
Mio. EUR bzw. 950,4 Mio. USD auf bereits valutierte
Darlehen. Platzierungsgarantien sind in Hohe von
134,8 Mio. EUR bzw. 432,6 Mio. USD noch offen,
wovon 60,5 Mio. EUR bzw. 260,5 Mio. USD auf noch
nicht in der Einwerbung befindliche Fonds entfallen.

lll. Vermdgenslage
Die Vermédgenslage der HCI Gruppe stellt sich wie
folgt dar:

31.12.2008 31.12.2007
Aktiva In Mio. EUR in% In Mio. EUR in %
Immaterielle Vermdgenswerte,
Sach- und Finanzanlagen 63,2 36,6 109,56 45,6
Langfristige Forderungen und
sonstige Vermdgenswerte 14,6 8,4 19,9 8,3
Unfertige und fertige Leistungen 2,4 1,4 1,8 0,8
Kurzfristige Forderungen und
sonstige Vermbgenswerte 55,1 32,0 658 27,4
Wertpapiere Shl 1,8 7,5 3,1
Liquide Mittel 29,3 17,0 34,7 145
Latente Steuern 4,9 2,8 0,7 0,3
Bilanzsumme 172,6 100,0 239,9 100,0
Passiva
Konzerneigenkapital 86,2 50,0 118,0 49,2
Langfristige Ruckstellungen und
Verbindlichkeiten 27,7 16,0 16,6 6,9
Kurzfristige Ruckstellungen 1,8 1,0 1,3 0,5
Kurzfristige Verbindlichkeiten 53,3 30,9 102,0 42,6
Latente Steuern 3,6 2,1 2,0 0,8
Bilanzsumme 172,6 100,0 239,9 100,0

Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2008
im Vergleich zum entsprechenden Vorjahreswert um
67,3 Mio. EUR auf 172,6 Mio. EUR verringert.

Dies ist maBgeblich auf den deutlichen Riickgang des
Postens Immaterielle Vermdgenswerte, Sach- und

Finanzanlagen um 46,3 Mio. EUR auf 63,2 Mio. EUR
zurtckzufihren. Die Veranderung dieses Postens
resultiert im Wesentlichen aus der Wertberichtigung
der nach der Equity-Methode einbezogenen Anteile an
der NY Credit Operating Partnership LP in Hohe von
24,8 Mio. EUR zum 30. Juni 2008, die im vierten Quar-



tal 2008 in Folge des Verlusts des maBgeblichen Ein-
flusses in Hohe von 3,4 Mio. EUR als ein zur VerauBe-
rung verflgbarer finanzieller Vermdgenswert neu klas-
sifiziert und anschlieBend gemaB IAS 39 bewertet wur-
den. DarUber hinaus fUhrte die VerauBerung der Anteile
an der Aragon AG, die zum 31.12.2007 mit einem
Buchwert von 30,3 Mio. EUR ausgewiesen wurden,
2008 zu einer Verminderung. Gegenlaufig wirkte sich
der Erwerb der Anteile an der eFonds Holding AG (6,7
Mio. EUR) aus. Des Weiteren erhéhte sich der Buch-
wert der Ubrigen nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen auf-
grund des der HCI Gruppe zuzurechnenden anteiligen
Ergebnisses in Hohe von 2,4 Mio. EUR.

Die Erhéhung der sonstigen Finanzanlagen ist primar
auf die notwendig gewordene Kapitalausstattung von
Schiffsbaugesellschaften zurlickzufihren, bei denen
die Anteile gemeinschaftlich mit dem jeweiligen Ree-
der gehalten werden. Die zusétzliche Kapitalausstat-
tung, die paritatisch mit dem jeweiligen Reeder erfolgt,
fUhrte zum 31. Dezember 2008 zu einem Buchwert in
Hohe von 8,5 Mio. EUR (Vorjahr: 0 Mio. EUR). Hierbei
erfolgte in Héhe von 4,3 Mio. EUR im abgelaufenen
Geschaftsjahr eine Umwandlung von Darlehensforde-
rungen aus dem Vorjahr.

Die langfristigen Forderungen und sonstigen Ver-
mogenswerte von 14,6 Mio. EUR enthalten an Betei-
ligungsunternehmen und Dritte vergebene Darlehen
sowie stille Beteiligungen und verringerten sich durch
Tilgungsleistungen im Vergleich zum Vorjahr um 5,3
Mio. EUR.

Die unfertigen und fertigen Leistungen, die aktivierte
Leistungen im Zusammenhang mit der Konzeption
der Fonds enthalten, erhdéhten sich im Berichtsjahr mit
0,6 Mio. EUR leicht auf 2,4 Mio. EUR.

Der Rickgang der kurzfristigen Forderungen und
sonstigen Vermdgenswerte resultiert insbesondere
aus der Minderung der kurzfristigen Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen von 31,8 Mio. EUR zum
31. Dezember 2007 um 25,8 % auf 23,6 Mio. EUR zum
31. Dezember 2008. Diese Entwicklung ergibt sich aus
dem geringeren Platzierungsvolumen am Ende des
Jahres 2008 im Vergleich zum Vorjahresende.
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Die kurzfristigen Verbindlichkeiten verringerten sich
im Geschéftsjahr 2008 um 48,7 Mio. EUR von 102,0
Mio. EUR zum Jahresende 2007 auf 53,3 Mio. EUR.
Dieser Ruckgang resultiert im Wesentlichen aus der
Verringerung der kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten
von 49,5 Mio. EUR auf 16,8 Mio. EUR aufgrund von
Tilgungen und Prolongationen vormals kurzfristiger
Darlehen, der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen in H6he von 10,6 Mio. EUR, der sonstigen
Verbindlichkeiten in Hhe von 1,9 Mio. EUR sowie aus
der Verringerung der Verbindlichkeiten aus Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von 2,9 Mio.
EUR. Der Ruckgang der Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen steht im Zusammenhang mit
der Entwicklung der Platzierungen im letzten Quartal
des Geschéaftsjahres.

Die langfristigen Riickstellungen und Verbindlich-
keiten enthalten im Wesentlichen Finanzverbindlich-
keiten, die im Zusammenhang mit der Finanzierung
der Anteile an der NY Credit Operating Partnership LP
stehen und im Rahmen der Finanzierung von Bauge-
sellschaften wahrend der Bauzeit stehen.

Der Ruckgang des Konzerneigenkapitals um 31,8
Mio. EUR auf 86,2 Mio. EUR resultiert aus dem Kon-
zernergebnis 2008 in Hohe von -16,8 Mio. EUR und
der Auszahlung der Dividende fur das Geschaftsjahr
2007 in Héhe von 16,8 Mio. EUR. Die Eigenkapital-
quote blieb zum 31. Dezember 2008 mit 50,0 %
gegenUber 49,2 % zum 31. Dezember 2007 nahezu
gleich.

C. Personal

I. Mitarbeiter

Die Expertise unserer Mitarbeiter in den komplexen
Méarkten sowie ihre Identifikation mit der HCI Gruppe
sind eine wesentliche Grundlage fUr den Erfolg der
HCI Gruppe. Die Entwicklung des Unternehmens
stelite auch im Berichtszeitraum 2008 hohe Heraus-
forderungen an die Kreativitat und Anpassungsféhig-
keit der Organisation sowie die zugrunde liegenden
Wertschopfungsprozesse. Mit Blick auf die Weiterent-
wicklung des Unternehmens und die gestiegenen
Anforderungen des Geschéfts wurde im Berichtszeit-

Capi!;l.l(/. 47



48

BegruBung | Unternehmen

raum das Team aus hochqualifizierten und engagier-
ten Mitarbeitern weiter ausgebaut.

Die wesentlichen Kennzahlen entwickelten sich im
Vergleich zum Vorjahr wie folgt:
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2008

2007
Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter 309 286
Personalaufwand in Mio. EUR 27,8 28,0

Neben den Festgehéltern wurden flr FUhrungskréafte
und ausgewahlte Mitarbeiter vertragliche Bonuszah-
lungen vereinbart, die an jahrliche Zielerreichungen
gekoppelt sind. Gewinn- und/oder Umsatzbeteiligun-
gen bestehen flr Geschéftsflihrer, Bereichsleiter und
Vertriebsmitarbeiter.

Il. Vergtitungssystem von Vorstand und
Aufsichtsrat
Nachfolgend werden gemaB § 315 Abs. 2 Nr. 4 HGB
die GrundzUge des Vergltungssystems der nach
§314 Abs. 1 Nr. 6 HGB genannten Gesamtbezlige
von Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG
erlautert. Der Vergutungsbericht folgt den Vorgaben
des Gesetzes Uber die Offenlegung der Vorstandsver-
gutung (VorstOG) sowie den Empfehlungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex. Er enthalt damit
ebenso die individualisierte Darstellung der Bezlige
von Vorstand und Aufsichtsrat.

Die VergUtung des Vorstands setzt sich aus fixen
ergebnisunabhangigen und variablen ergebnisabhan-
gigen Bestandteilen zusammen. Das gezahlte Fixum
bemisst sich nach den Aufgaben und Verantwor-
tungsbereichen des jeweiligen Vorstandsmitglieds.
Die variable Vergutung (Tantieme) bemisst sich nach
dem Ergebnis der Gruppe. Die Tantieme errechnet
sich dabei auf Grundlage des im Konzernabschluss
nach IFRS erzielten ,Ergebnis vor Steuern” (EBT).
Hierbei erhalten die Vorstande eine prozentuale Betei-
ligung, wenn ein EBT innerhalb der festgelegten Ziel-
spanne erreicht wird. Uberschreitet das EBT diesen
Bereich, erhoht sich die prozentuale Beteiligung;
dabei besteht auBer fur Herrn Dr. Ralf Friedrichs ein

absoluter Maximalbetrag (Cap). Der Vorstandsvorsit-
zende erhalt jeweils eine hthere prozentuale Erfolgs-
beteiligung als die Ubrigen Mitglieder des Vorstands.
Uberdies ist mit Herrn Dr. Ralf Friedrichs vertraglich
eine Mindesttantieme fUr die ersten beiden Jahre sei-
ner Vertragslaufzeit (01.06.2008 — 31.05.2010) ver-
einbart. FUr die ersten zwolf Monate der Tatigkeit von
Herrn Dr. Andreas Pres ist ebenfalls eine Mindesttan-
tieme vereinbart. FUr den Fall, dass eine Tantieme auf
Basis der ZielgroBe EBT fur das Geschéaftsjahr 2009
zu zahlen sein wird, erhélt Herr Dr. Pres zusétzlich zu
der vereinbarten Mindesttantieme ein Drittel des
Betrags, der sich aus der prozentualen Tantiemerege-
lung ergibt. Herr Dr. Oliver Moosmayer erhalt fir das
Jahr 2008 eine Tantieme. Als Nebenleistungen wird
den Mitgliedern des Vorstands jeweils ein Dienstwa-
gen zur Verflgung gestellt. AuBerdem erhalten sie
einen zweckgebundenen Betrag fur die Zahlung von
Versicherungspramien und kénnen Produkte der HCI
Capital AG zu Mitarbeiterkonditionen zeichnen.

Die Vorstandsvertrage der im Jahr 2008 ausgeschie-
denen Herren Wolfgang Essing und Dr. Rolando Gen-
nari enthielten Zusagen fur den Fall einer vorzeitigen
Beendigung der Tatigkeit. Die Hohe der Zahlungen
ergibt sich dabei aus der noch bestehenden Vertrags-
laufzeit in Jahren multipliziert mit der Summe des ver-
traglich vereinbarten Fixgehalts sowie 50 % der Tantie-
me des Vorjahres. Gleichzeitig ist ein Maximalbetrag flr
die Abfindungszahlung festgelegt. Die Vorstandsver-
trége der Herren Dr. Friedrichs und Dr. Pres enthalten
keine Zusagen fUr den Fall einer vorzeitigen Beendi-
gung der Tatigkeit. Sie sind im Falle von Herrn Dr. Ralf
Friedrichs auf funf Jahre (bis 31.05.2013) und Herrn



Dr. Andreas Pres auf drei Jahre (31.08.2011) sowie
Herrn Dr. Oliver Moosmayer auf drei Jahre (30.09.2010)
befristet. Herrn Dr. Friedrichs steht ein vorzeitiges Kin-
digungsrecht zu fUr den Fall, dass die Zwei-Marken-
Strategie von dem Hauptgesellschafter MPC Minch-
meyer Petersen Capital AG nicht aufrecht erhalten
wird. Mit Herrn Dr. Moosmayer ist eine Zusage fur den
Fall einer vorzeitigen Beendigung der Tétigkeit verein-
bart und zwar auf Basis der noch bestehenden Ver-
tragslaufzeit multipliziert mit der Summe des vertraglich
vereinbarten Fixgehalts sowie 50 % der Tantieme des
Vorjahres. Gleichzeitig ist ein Maximalbetrag (Abfin-
dungs-Cap) fur die Abfindung festgelegt. Mit Herrn
Dr. Moosmayer ist vertraglich vereinbart, dass eine
Abfindungszahlung nicht den Betrag von maximal
zwei Jahresvergttungen oder die Bezlge aus der
maglicherweise kirzeren Restlaufzeit des Vertrags
Uberschreiten darf.
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Pensionszusagen bestehen nicht. Im Todesfall eines
aktiven Vorstandsmitglieds werden die fixen Bezlige
fUr drei Folgemonate an die Hinterbliebenen fortge-
zahlt.

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr belief sich die
GesamtvergUtung flir den Vorstand der HCI Capital
AG auf 6,3 Mio. EUR (Vorjahr: 5,8 Mio. EUR). In der
GesamtvergUtung des Geschaftsjahres 2008 sind
Zahlungen fur Vorstandsmitglieder aufgrund der
Beendigung ihrer Tatigkeit von insgesamt 3,8 Mio.
EUR (Vorjahr: 1,8 Mio. EUR) enthalten, die an Herrn
Wolfgang Essing (2,9 Mio. EUR) und Herrn Dr. Rolan-
do Gennari (0,9 Mio. EUR) geleistet wurden.

FUr die Vorstandsmitglieder ergibt sich individualisiert
und gegliedert in die verschiedenen Komponenten fol-
gende Ubersicht der Vergiitung:

TEUR
Erfolgsunabhangig Erfolgsbezogen Gesamt

Vorstand 2007 2008 2007 2008 2007 2008
Harald Christ 2.357 0 0 0 2.357 0
Wolfgang Essing 1.436 3.562 0 0 1.436 3.562
Dr. Ralf Friedrichs 893 821 314 0 1.207 821
Dr. Rolando Gennari 347 1.074 314 0 661 1.074
Dr. Oliver Moosmayer 99 522 78 0 177 522
Dr. Andreas Pres 0 338 0 0 0 338
Gesamt 5.132 6.317 706 0 5.838 6.317

Die VergUtung des Aufsichtsrats umfasst eine fixe jahr-
liche Komponente, ein Sitzungsentgelt sowie die
Erstattung von Auslagen. Ein ergebnisabhangiger
Bestandteil ist nicht vorgesehen.

Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten jahrlich 36
TEUR. Der Vorsitzende erhélt das Zweifache, sein
Stellvertreter das Eineinhalbfache dieses Betrags.

Das Entgelt fUr die Teilnahme an einer Aufsichtsrats-
sitzung betragt 1 TEUR.

FUr das Geschéftsjahr 2008 betrugen die Gesamtbe-
zUige des Aufsichtsrats 257 TEUR (Vorjahr: 188 TEUR).
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Individualisiert ergibt sich fur die Mitglieder des Auf-
sichtsrats folgende Vergtitung:
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TEUR Fixe Aufsichts-

ratsvergiitung Sitzungsentgelt Gesamt
Aufsichtsrat 2007 2008 2007 2008 2007 2008
Udo Bandow 72 60 6 5 78 65
Karl Gernandt 24 36 3 5 27 41
Alexander Stuhlmann 36 43 3 5 39 48
Dr. John Benjamin Schroder
(seit Mai 2008) -- 46 -- 3 -- 49
Jochen Dohle
(seit Mai 2008) -- 23 -- 3 -- 26
Stefan Viering
(seit Mai 2008) -- 23 -- 3 -- 26
Prof. Dr. Georg Crezelius 15 -- -- 18 --
Rolf Hunck 23 = = 26 =
Gesamt 170 231 18 24 188 255

Kredite des Unternehmens an Mitglieder von Vorstand
und Aufsichtsrat bestanden nicht.

D. Nachtragsbericht

Es sind bisher keine Ereignisse von wesentlicher
Bedeutung im Geschéftsjahr 2009 eingetreten.

E. Risiko- und Chancenbericht

I. Risiken fir die kiinftige Unternehmens-
entwicklung

Risiken bezeichnen die Méglichkeit ungunstiger kinf-

tiger Auswirkungen auf die wirtschaftliche Lage der

HCI Gruppe. Diese Risiken kbnnen mit einer risikospe-

zifischen Wahrscheinlichkeit eintreten, mussen aber

nicht notwendigerweise eintreten.

Die HCI Gruppe verfugt Uber ein zentral organisiertes
Risikomanagementsystem, das alle Aktivitaten der
Gruppe abdeckt. Hierbei sind die systematische
Risikoidentifikation, die Quantifizierung sowie die Ein-
schatzung der Eintritts-Wahrscheinlichkeit integraler
Bestandteil des Systems. Zusammen mit den MaB-
nahmen zur Vermeidung, Verminderung oder Begren-

zung von Risiken ergibt sich ein detailliertes Bild der
wesentlichen Risiken.

Die Friherkennung bestandsgefahrdender Risiken der
HCI Gruppe wird durch das Risikomanagement und
seine permanente Weiterentwicklung verfolgt. Der
Risikomanagementansatz der Gruppe basiert auf einer
fortlaufenden Analyse der laufenden Geschéftstatigkeit
und der damit verbundenen Prozesse, auf einer zeitna-
hen Analyse erkannter Abweichungen sowie einer per-
manent stattfindenden Kommunikation der Risikover-
antwortlichen untereinander und mit dem Vorstand.

Die standige Weiterentwicklung des Risikomanage-
mentsystems ist eine wichtige Voraussetzung fur die
Mbglichkeit der zeitnahen Reaktion auf sich andernde
Rahmenbedingungen, die direkt oder indirekt einen
Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der HCI Gruppe haben kénnen.

Verantwortlich fur die Aktualisierung und Zusammen-
fihrung aller relevanten Informationen sowie die Pfle-
ge und Weiterentwicklung des Risikomanagement-
systems ist der Risikomanager. An ihn berichten die
Risikoverantwortlichen der einzelnen Bereiche. Sollte
es zu wesentlichen Anderungen von Risiken kommen,
werden diese unverztglich an den Risikomanager und



Vorstand kommuniziert. Der Risikomanager wiederum
berichtet direkt an den CFO der Gesellschaft. Der Be-
richt Uber das Risikoportfolio wird im Vorstand diskutiert
und mindestens quartalsweise oder bei Bedarf unver-

zUglich an den Aufsichtsrat der HCI Gruppe prasentiert.

Bei der HSC Hanseatische Sachwert Concept GmbH,
einer Tochtergesellschaft der HCI Capital AG, wurden
spezifische Risikoinstrumentarien im Hinblick auf die
erhohten Anforderungen im Zusammenhang mit der
der Gesellschaft gewéahrten Erlaubnis zur Erbringung
von Finanzdienstleistungen gemai § 1 Abs. 1a KWG
eingerichtet.

1. Politische und rechtliche Entwicklung

Der Aufwand fUr die Strukturierung und den Vertrieb
von geschlossenen Fonds hat sich durch die Anforde-
rungen der Rechtsprechung erhdht. Voraussichtlich
wird es eine weiter zunehmende gesetzliche Reglemen-
tierung und eine weitere Erhéhung von Marktstandards
geben, die den zeitlichen und finanziellen Aufwand flir
die Konzeptionierung und den Vertrieb von Fonds wei-
ter ansteigen lassen kann. Bisher ist nicht abzusehen,
welche Formen die gesetzliche Reglementierung an-
nehmen und welchen Einfluss diese auf die Produkte
und deren Vertrieb haben wird. Die HCI Gruppe beglei-
tet Uber den VGF (Verband Geschlossener Fonds) den
Reglementierungsprozess aktiv und versucht dabei
sinnvolle Branchenstandards zu definieren.

2. Volkswirtschaftliche Risiken

Neben den fur die Investitionsobjekte maBgeblichen
wirtschaftlichen Bedingungen gibt es eine Reihe weite-
rer Faktoren, die auf den wirtschaftlichen Erfolg der von
der HCI Gruppe aufgelegten Fonds unmittelbar oder
mittelbar Einfluss haben und die von der HCI Gruppe
nicht oder nur bedingt beeinflusst werden konnen.

Die Auswirkungen der allgemeinen Krise in den Finanz-
maérkten auf die HCI Produktlinien sind deutlich wahr-
nehmbar:

Erstens zeichnen die Finanzierungen bei der Anbin-
dung von Schiffsprojekten und anderen Projekten sich
durch langere Bearbeitungszeiten, hohere Kapitalkos-
ten und eine insgesamt deutlich restriktivere Vergabe-
praxis aus. Zweitens macht die durch eine deutliche
Zurtckhaltung der Kunden verursachte Verlangsa-
mung der Produktplatzierungen Prolongationen von
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Zwischenfinanzierungen und Platzierungsgarantien
bzw. Neufinanzierungen erforderlich, die in Verhand-
lungen mit den Kreditinstituten diskutiert werden (vgl.
9.2.und 9.3.). Drittens zeigen sich die Auswirkungen
der veranderten Rahmenbedingungen auch bei den
Bestandsfonds, deren Management den teils starken
Einnahmeschwankungen der entsprechenden Méarkte
Rechnung tragen muss.

Vor diesem Hintergrund spielen die Erfahrung, GréBe
und die Bonitét sowie die traditionell guten Geschéfts-
beziehungen der HCI Gruppe zu den Kreditinstituten
eine zunehmend wichtige Rolle, um in diesem Ge-
schéftsfeld weiter wachsen zu kénnen und sich den
aktuellen Herausforderungen erfolgreich zu stellen.
Die HCI Gruppe begegnet diesem Risiko durch eine
Vielzahl von vertrauensbildenden Gesprachen mit den
finanzierenden Banken, Reedern, Charterern und
Ubrigen Geschaftspartnern.

3. Branchen- und Produktentwicklung, Verhalten
der Wettbewerber
Wesentliche Faktoren fur die erzielbaren Renditen der
Fondsprodukte sind der fur den Erwerb des Investiti-
onsobjekts zu zahlende Kaufpreis, die durch den
Betrieb des Investitionsobjekts erzielbaren Ertrage
sowie der bei Beendigung des Fonds erzielbare Ver-
kaufspreis. Einzelne Asset-Markte, in denen die HCI
Gruppe mit den von ihr aufgelegten Fonds tatig ist,
zeigen in ihrem ohnehin schon zyklischen Verhalten
durch die Ausweitung der allgemeinen Finanzkrise
eine deutlich negative Entwicklung, z.B. die Schiffs-
und Immobilienmaérkte. Diese Entwicklung der zugrun-
de liegenden Mérkte kann sich auch auf die realisier-
baren Verkaufspreise der Investitionsobjekte sowie
die laufenden Erlése auswirken. Die HCI Gruppe wird
maoglicherweise in der nahen Zukunft nicht in der Lage
sein, in der gleichen Hohe wie in der Vergangenheit
Ertrage aus dem Verkauf oder dem Management von
Investitionsobjekten zu erzielen. Durch die weitere
Diversifizierung der Angebotspalette in Produktberei-
che, die untereinander eine niedrige Korrelation auf-
weisen, wird der Abhangigkeit von einzelnen Asset-
Gruppen entgegengewirkt. Eine Diversifizierung inner-
halb der Produktbereiche verstarkt diesen Effekt.

Eine Starke der HCl ist inre breite Vertriebsbasis, insbe-

sondere im Bereich der freien Vertriebspartner. Ange-
sichts sinkender Ertrage der Branche ist davon auszu-
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gehen, dass Wettbewerber versuchen, diese erfolgrei-
che Vertriebsstrategie zu kopieren und durch hohe
Pramienangebote an Vertriebspartner auch fur die HCI
Gruppe die Vertriebskosten zu erhdhen, was eine sin-
kende Umsatzmarge zur Folge héatte. HCI begegnet
diesem Risiko durch eine ausgewogene und attraktive
Produktpalette, enge Abstimmung mit ihren Vertriebs-
partnern und teilweise spezifisch auf die Bedurfnisse
von Vertriebspartnern zugeschnittene Produkte.

4. Marktrisiken

4.1. Assetmérkte

4.1.1. Schiffsmarkte

Mangels Neubestellungen und mangels reprasentati-
ver Transaktionen fUr gebrauchte Schiffe fehlen derzeit
objektive Daten zur Bewertung des Neubau- und
Gebrauchtmarktes in allen Segmenten der Schifffahrt.
Mit dieser Entwicklung haben sich erhebliche Marktri-
siken realisiert. FUr die HCI Gruppe birgt diese Ent-
wicklung in erster Linie das Risiko einer erschwerten
oder unmoglichen Platzierung von Schiffsfonds (siehe
unten 9.3.) sowie das Risiko Bewertungsabschlage
vornehmen zu mussen (siehe unten 5.2.). Dagegen
werden die dort beschriebenen MaBnahmen ergriffen.

Mittelfristige Markteinschatzungen fur das Charterra-
tenniveau in den einzelnen Sektoren sind aufgrund der
auBergewodhnlichen Ereignisse in den letzten Monaten
schwierig zu treffen. Erfahrungen haben jedoch gezeigt,
dass die nach wie vor zunehmende Globalisierung
insbesondere fuir die Schifffahrt langfristige Wachs-
tumspotenziale birgt. Weitere Entwicklung zu den
Schiffsmarkten im Kapitel A.ll. ,,Geschaftsverlauf”.

4.1.2. Sonstige Markte

Die internationalen Immobilienméarkte kénnen sich der
negativen weltwirtschaftlichen Entwicklung der letzten
12 Monate nicht entziehen. Weltweit sind die Immobi-
lienmérkte von einem deutlich gesunkenen Transakti-
onsvolumen, nachgebenden Kaufpreisen und einer
reduzierten Vermietungsnachfrage gepréagt. Die HCI
Immobilienfonds sind im Wesentlichen in Holland und
Osterreich investiert, obwohl diese Lander - anders als
beispielsweise die USA oder England - eine relativ sta-
bile Immobilienmarktsituation aufweisen, werden auch
die HCI Immobilienfonds von den wirtschaftlichen
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Ereignissen des Jahres 2008 und den verschlechter-
ten volkswirtschaftlichen Perspektiven tangiert. In der
Folge erhoht sich die Wahrscheinlichkeit negativer Ab-
weichungen von den origindren Prognoserechnungen,
was in letzter Konsequenz zu einer Verschlechterung
der Marktreputation der HCI Gruppe fUhren kann.

Das schwierige Umfeld an den globalen Finanzmérk-
ten wirkt sich auch auf die Lebensversicherungs-
zweitmarkte aus. Auf der Investorenseite ist eine
deutliche Zurickhaltung zu verspulren, was in Bezug
auf den Markt fur geschlossene Fonds aktuell mit
einer spurbar gesunkenen Nachfrage nach Anlage-
produkten in diesem Segment verbunden ist. Dies
wirkt sich entsprechend auf die Unternehmen aus,
die sich auf den Ankauf von Lebensversicherungs-
zweitmarktpolicen spezialisiert haben. Insgesamt
sind die drei aktuellen Lebensversicherungszweit-
markte USA, GroBbritannien und Deutschland zwar
differenziert zu betrachten, die Ausfihrungen bzgl.
gesunkener Nachfrage gelten fur die einzelnen Mark-
te jedoch gleichermaBen.

4.2. Markt fiir geschlossene Fonds

Die Beteiligungsangebote der HCI Gruppe stehenim
Wettbewerb mit einer Vielzahl anderer Kapitalanlagen.
Neben der HCI Gruppe ist auf dem Markt der ge-
schlossenen Fonds eine Vielzahl weiterer Anbieter
tétig. Einzelne Wettbewerber haben sich auf bestimm-
te Produktkategorien oder Fondsstrukturen speziali-
siert und sich dadurch eine im Markt herausgehobene
Stellung erarbeitet, wahrend andere Wettbewerber
Uber eine zum Teil gréBere Produktpalette oder groBe
Marktpréasenz verfigen. Der Gesamtmarkt unterliegt
einem stetigen Wandel und ist externen Einfliissen
unterworfen. Die Formen der Kapitalanlage unter-
scheiden sich teilweise erheblich, insbesondere im
Hinblick auf ihre Rendite- und Risikoprofile, ihre steu-
erliche Behandlung sowie ihre VerauBerbarkeit. Insbe-
sondere ein Anstieg des durch die Interventionen der
Zentralbanken im Zuge der allgemeinen Finanzkrise
niedrigen Zinsniveaus konnte dazu fihren, dass die
Attraktivitat geschlossener Fonds gegenuber direkt
zinsabhéngigen Kapitalanlageprodukten sinken
wirde. Wie die aktuelle Entwicklung gezeigt hat,
hangt die Entscheidung der Anleger flr oder gegen



eine bestimmte Form der Kapitalanlage auch von der
allgemeinen Marktstimmung ab. Dies kann zu starken
Nachfrageschwankungen in den einzelnen Produkt-
segmenten flhren.

Zum vierten Quartal 2008 hat sich der Markt fur ge-
schlossene Fonds deutlich verkleinert aufgrund der
Verunsicherung der Anleger durch die Finanzmarkt-
krise (siehe oben). Es ist nicht auszuschlieBen, dass
sich diese Situation nochmals verschlechtert mit der
Folge, dass sich auch das Geschéftsvolumen der HCI
Gruppe verringert. Die HCI Gruppe begegnet diesem
Risiko durch ein Kostenmanagement, insbesondere
auf der Sachkostenseite, und hat ihr Geschéaftsmodell
so aufgestellt, dass ein hoher Anteil an variablen Kos-
ten die Kostenstruktur pragt. Ferner stabilisieren
erhebliche und nachhaltige Ertréage aus dem Treu-
handgeschaft die Gruppe. Damit ist auch ein deutli-
cher Platzierungsriickgang bezogen auf das operative
Geschaft zu verkraften. Weitere Angaben hierzu fin-
den sich im Prognosebericht im Kapitel F. Mit einer
starken Marke und qualitativ hochwertigen Produkten
konnte sich die HCI Gruppe ferner eine herausragen-
de Position im Markt erarbeiten. Innovationsfahigkeit,
langjéhrige Erfahrung und effizienter Vertrieb versetzen
die HCI Gruppe in die Lage, eine dauerhaft hohe
Attraktivitat ihrer Produkte zu erreichen.

5. Unternehmensstrategische Risiken

5.1. Produktportfolio

Die HCI Gruppe ist bei der Beschaffung der Investiti-
onsobjekte fur die Fonds, bei der Konzeption und
dem Vertrieb der Fonds sowie beim Management der
Bestandsfonds den Einflissen der jeweiligen Mérkte
ausgesetzt. In der Vergangenheit haben die Mérkte
ein Uberwiegend zyklisches Verhalten gezeigt. Um die
Schwankungen einzelner Méarkte auszugleichen, hat
die HCI Gruppe friihzeitig mit der Diversifizierung der
Produktpalette begonnen. Die ErschlieBung neuer
Produktbereiche hat die Abhangigkeit von einzelnen
Teilmarkten verringert. Auch innerhalb einzelner Pro-
duktbereiche wurde das Spektrum weiter aufgefa-
chert, um die Abhangigkeit vom zyklischen Verhalten
einzelner Teilmarkte zu verringern. Diese Diversifizie-
rungsstrategie kann unter dem Eindruck der Finanz-
krise nicht mit gleicher Geschwindigkeit fortgesetzt
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werden. Ungeachtet dessen wird die HCI Gruppe
diese Strategie mit Blick auf die langfristige Entwick-
lung weiter verfolgen.

5.2. Beteiligungsportfolio

HCI hélt verschiedene Anteile an Gemeinschaftsunter-
nehmen sowie Minderheitsbeteiligungen, u.a. an
Schiffs- und anderen Fonds, Reedereien, Immobilien-
gesellschaften und Vertriebsunternehmen. Diese Be-
teiligungen wurden zum Abschlussstichtag einem
Werthaltigkeitstest unterzogen und in Einzelfallen
abgewertet, teilweise erheblich. Angesichts der durch
die Finanzkrise und Marktschwéache hervorgerufenen
Planungsabschlage und starken Planungsunsicher-
heiten kann nicht ausgeschlossen werden, dass in
den kommenden Jahren weitere Wertkorrekturen
erforderlich werden. Die HCI Gruppe fuhrt ein enges
Monitoring der Beteiligungen durch und beabsichtigt,
ihr Beteiligungscontrolling weiter zu verstarken, um
derartige Entwicklungen frih zu erkennen und gege-
benenfalls gegensteuern zu kénnen.

In Bezug auf die Beteiligung der HCI Real Estate
Finance | GmbH & Co. KG an der NY Credit Operating
Partnership LP wurde ausflhrlich im Geschéftsbericht
2007 sowie in den Quartalsberichten 2008 Uber das
daraus resultierende Risiko berichtet. Das Werthaltig-
keitsrisiko wurde im Konzernabschluss 2008 in Form
von auBerplanmaBigen Abschreibungen bereits
berlcksichtigt. Es wird dahingehend auf den Kon-
zernanhang auf Ziffer (24) verwiesen.

Ferner hélt die HCI Gruppe im Zusammenhang mit
der Anbindung von Schiffen einzelne Eigenkapital-
und Fremdkapitalpositionen in Objektgesellschaften.
Diese Beteiligungen unterliegen dem Risiko, dass sie
bei anhaltend schlechter Verfassung der Schiffsmérk-
te weiter abgewertet werden mussen.

6. Leistungswirtschaftliche Risiken

6.1. Anhaltende Umsatzschwéche

Die HCI Gruppe verfugt nur in sehr geringem Umfang
Uber einen eigenen Endkundenvertrieb. Die HCI Grup-
pe ist daher von leistungsstarken externen Vertriebs-
partnern abhangig. Sofern einzelne, besonders bedeu-
tende oder eine Vielzahl einzelner Vertriebspartner
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vorUbergehend oder dauerhaft ausfallen sollten, wére
der Vertrieb der von der HCI Gruppe angebotenen
Produkte entsprechend eingeschrankt. Um dem ent-
gegenzuwirken, besitzt die HCI Gruppe eine effektive
Diversifizierungsstrategie in Form einer Multikanal-Ver-
triebsplattform, welche die Vertriebskanéle freie Ver-
triebspartner, Kreditinstitute und Vertriebsorganisatio-
nen nutzt. Ferner findet, wie bereits unter 1.3. genannt,
insbesondere mit den freien Vertriebspartnern eine
enge Abstimmung statt. Des Weiteren entwickelt HCI
teilweise spezifisch auf die BedUrfnisse von Vertriebs-
partnern zugeschnittene Produkte.

6.2. Reputationsrisiken

Eine Grundlage des Erfolgs der HCI Gruppe sind ihre
Reputation und das Vertrauen der Anleger und der
Vertriebspartner in die Professionalitat ihrer Mitarbeiter
und in die Qualitat inrer Produkte. Der wirtschaftliche
Misserfolg eines einzelnen Fonds oder einer Produktli-
nie kann, unabhangig von den Ursachen fur diese Ent-
wicklung, zu Reputationssché&den fUhren. Insbesonde-
re die durch die Finanzkrise verursachten schnellen und
signifikanten Anderungen der wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen kdnnen Ursache solcher Entwicklungen
sein. Die HCI Gruppe begegnet dem durch ein verstark-
tes Controlling der Fondsentwicklung, eine schnelle
Reaktion des Fonds- und Asset Managements auf
Anderungen des Marktumfeldes, intensive Gespréche
u.a. mit Banken, Charterern und Reedern sowie eine
umfassende Information der Kapitalanleger. In Einzel-
fallen kann eine Stitzung notleidender Fonds aus dem
Vermdgen der HCI Gruppe angeraten sein, die zu
einer Beeintrachtigung der Liquiditat und des Ertrags
der HCI Gruppe flhren kann.

7. Personalrisiken

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschéftstatig-
keit der HCI Gruppe basieren im Wesentlichen auf gut
ausgebildeten, erfahrenen und motivierten Mitarbei-
ter/innen. Ein gleichzeitiger Verlust mehrerer hoch
qualifizierter Mitarbeiter/innen wirde das Unterneh-
men schwéchen. Insofern ist eine langfristige Mitarbei-
terbindung ein wichtiges Ziel. Durch den standigen
Ausbau der Personalentwicklung werden flr die wei-
tere Starkung der HCI Gruppe erforderliche personelle
Ressourcen gewonnen, durch stetige Aus- und Wei-
terbildung geférdert und damit an die HCI Gruppe
gebunden. Im Jahr 2008 wurde erstmals eine struktu-
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rierte Potenzialanalyse aller Mitarbeiter der HCI Gruppe
durchgefuhrt. Im Rahmen dieses Verfahrens sind Mitar-
beiter in Schlitisselpositionen identifiziert und Mal3nah-
men verabredet worden, um diese Mitarbeiter zu halten.
AuBerdem wird mit einer zunehmenden Dokumentation
von Unternehmensprozessen und von Know-how die
Abhangigkeit von Schllisselpersonen verringert.

8. Informationstechnische Risiken

Zur Minimierung des Risikos von Systemausféllen hat
die HCI Gruppe zahlreiche SicherheitsmalBnahmen
ergriffen. Dazu gehoren u.a. die Virtualisierung aller
Server und die regelmaBige Speicherung der virtuellen
Maschinen, der Einsatz einer Backup-Strategie inkl.
externer Bandlagerung und Notfallplane inkl. eines
Disaster-Recovery-Konzepts. Zum Schutz der IT-
Systeme und Daten werden u.a. Zugriffskontrollsys-
teme, Verschllsselungssoftware, Firewallsysteme,
LAN-Portcontrolling sowie Virenschutzprogramme
eingesetzt.

9. Finanzwirtschaftliche Risiken
9.1. Nicht funktionsfahiger Kreditmarkt/
Kreditklemme
Die weitere Verscharfung der internationalen Finanz-
krise hat dazu gefihrt, dass Kreditinstitute ihre Kredlit-
vergabe stark eingeschrankt oder ganz eingestellt
haben und bestehendes Geschaft nur unter Auflagen
und/oder mit erheblich verschlechterten Konditionen
fortfhren. Das erschwert es den Kunden der Kreditin-
stitute erheblich, sich zu refinanzieren oder bestehende
Finanzierungen zu prolongieren. Auch die HCI Gruppe
kann sich diesen aktuellen Bedingungen am Kapital-
markt nicht entziehen und muss gestiegenen Anforde-
rungen bei neuen Finanzierungen und der Prolonga-
tion bestehender Vertrage nachkommen. Dies kann
auch dazu flUhren, dass das Neugeschaft nicht in ge-
wulnschtem Umfang finanziert werden kann mit nach-
teiligen Auswirkungen auf das Geschéftsvolumen und
die Rentabilitat.

9.2. Schiffsfinanzierungen

Die Schiffe, die in den néchsten 4 Jahren eingeworben
werden sollen, sind Uberwiegend von Bestellergesell-
schaften, an denen die HCI Gruppe zu je 50 % betei-
ligtist, geordert. Dabei handelt es sich groBtenteils um
noch abzuliefernde Neubauten. Wahrend der Bauzeit
sind die Schiffe durch Banken nahezu vollstandig



fremdfinanziert. FUr sémtliche bestellten Schiffe liegt
eine solche Bauzeitfinanzierung vor. In den meisten
Fallen sind auch die fur die Ablieferungs- und Platzie-
rungsphase erforderlichen Zusagen fur die Zwischen-
finanzierung erfolgt. In einer Reihe von Fallen bestehen
Gremienvorbehalte der einzelnen Kreditinstitute, die
im Rahmen intensiver Gesprache mit den Banken auf-
gehoben werden sollen. Es kann derzeit jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass unter Vorbehalt zuge-
sagte Finanzierungen nicht ausgezahlt werden (vgl.
auch 9.7.). In diesem Fall wirde auf die Bestellergesell-
schaft ein Nachfinanzierungsbedarf zukommen, der
heute nicht durch vorhandene liquide Mittel gedeckt
werden kann. Daraus wurden sich grundsétzlich zwei
Konsequenzen ergeben. Erstens: Soweit das Schiff
nicht bezahlt werden kann, erhalt die Bestellergesell-
schaft das Schiff nicht. Es stlinde dann nicht fur den
Vertrieb zur Verfugung. Zweitens: Die Bestellergesell-
schaft bzw. die finanzierende Bank erhalt die Anzah-
lungen auf das Schiff nicht von der Werft zurlick. Zu-
satzlich kann die Bank regelm&Big aufgrund von Burg-
schaften von der HCI Gruppe die Rickzahlung in Ho-
he von 50 % der Bauzeitfinanzierung verlangen. Die
Ubrigen 50 % werden von dem beteiligten Reeder
getragen.

Das daraus resultierende Risiko ist nachstehend unter
9.3. ausfuhrlich beschrieben. In allen Fallen sind abzu-
liefernde Schiffe anbezahlt. Eine Beendigung der Fi-
nanzierung ist haufig fur alle Beteiligten wirtschaftlich
wenig sinnvoll. Die HCI Gruppe begegnet diesem Risi-
ko durch intensive Gesprache und Verhandlungen mit
den jeweils finanzierenden Banken. Ferner werden
Verhandlungen mit Reedern und Werften Uber Stor-
nierungsoptionen, Kaufpreisstundungen, Kaufpreisre-
duktionen, Verschiebung der Ablieferungszeitpunkte
und veranderte Beschaftigungskonzepte geflhrt.
Auch Anderungen in den Vertriebskonzepten werden
erwogen. Das aktive Management der Schiffspipeline
ist eine der Kernkompetenzen der HCI Gruppe; ihm
wird gerade unter den derzeitigen Marktbedingungen
eine hohe Prioritat eingeraumt.

9.8. Risiken aus Eventualverbindlichkeiten

Im Rahmen der Fondskonzeption und -strukturierung
werden die zugrunde liegenden Vermbgenswerte in
der Regel von Objektgesellschaften bestellt oder er-
worben, an denen die HCI Gruppe zu 50 % und ein
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Partner zu weiteren 50 % beteiligt sind. Die Beschaf-
fung erfolgt regelmaBig zu einem Zeitpunkt, zu dem
Eigenkapital zur Investitionsfinanzierung noch nicht
oder nur teilweise beim Anleger eingeworben ist. Vor
diesem Hintergrund wurden in der Vergangenheit
erganzend zu langfristig strukturierten Investitions-
bzw. Bauzeitdarlehen im Rahmen der Projektfinanzie-
rungen regelmaBig kurzfristige Eigenkapitalzwischenfi-
nanzierungen seitens der beteiligten Banken bereit
gestellt. Im Hinblick auf die eingeschrankt mogliche
Stellung von Sicherheiten vor dem Erwerb des jeweili-
gen Fondsobjekts wurden den Banken gegenuber zur
Absicherung der Bauzeitfinanzierungen Burgschaften
seitens unserer Kooperationspartner sowie der HCI
Gruppe gestellt. Die Absicherung der Eigenkapitalzwi-
schenfinanzierungen erfolgte regelmaBig durch die
Abtretung des Anspruchs der Fondsgesellschaft ge-
gen die HCI Gruppe aus den Platzierungsgarantien.

Zur Besicherung der Anspriche aus diesen Vertragen
bestanden bei der HCI Gruppe zum 31. Dezember
2008 Burgschaften und burgschaftséhnliche Verpflich-
tungen in Hohe von 343,8 Mio. EUR und 1.578,0 Mio.
USD, davon 256,9 Mio. EUR bzw. 950,4 Mio. USD fur
bereits valutierte Darlehen.

Platzierungsgarantien sind in Hohe von 264,0 Mio.
EUR bzw. 521,0 Mio. USD noch offen, wovon 60,5
Mio. EUR bzw. 260,5 Mio. USD auf noch nicht in der
Einwerbung befindliche Fonds entfallen.

9.3.1. Risiken aus der Schiffspipeline

(u.a. Burgschaften)
Die HCI Gruppe verfugt Uber eine Pipeline von rund 80
Schiffen, die derzeit noch nicht in der Einwerbung be-
findlich sind und grundsétzlich bis 2012 fur Platzierun-
gen in Form geschlossener Fondsinvestments vorge-
sehen sind. Hiervon werden im Jahr 2009 voraussicht-
lich 23 Schiffe abgeliefert, fur die bei der HCI Gruppe
verburgte Bauzeitfinanzierungen in Hohe von ca. 352
Mio. USD und 29 Mio. EUR bestehen. Platzierungsga-
rantien fUr diese Schiffe wurden in H8he von 76 Mio.
USD gegeben.

FUr den Fall, dass die Investitions- bzw. Bauzeitdarle-
hen mit Verweis auf schwache Mérkte oder fehlende
Beschaftigung der Schiffe nicht planmaBig durch Lang-
fristdarlehen abgeltst werden kdnnen, besteht flr die

Capi!;l.l(/.

55



56

BegruBung | Unternehmen

Objekt- oder Bestellergesellschaft die Notwendigkeit,
erweiterte und/oder verlangerte Finanzierungszusagen
zu erhalten. Soweit dies nicht gelingt, besteht das
Risiko, dass die HCI Gruppe aus den Blrgschaften
fUr die Investitions- bzw. Bauzeitdarlehen in Anspruch
genommen wird (vgl. oben 1.9.2.). Die derzeit vorhan-
dene Liquiditat wirde nicht ausreichen, solche An-
spriche in nennenswertem Umfang zu bedienen;
eine llliquiditat wirde eintreten.

Dem Risiko einer Inanspruchnahme aus Burgschaften
flr Bauzeitfinanzierungen begegnet die HCI Gruppe
durch intensive Gespréache mit den finanzierenden Ban-
ken, der Analyse und Bewertung potenziell betroffener
Schiffstypen und -bestellungen und der Abstimmung
eines MaBnahmenpakets mit dem jeweiligen Reeder
und den Finanzierungspartnern je betroffenem Schiff.
Mbgliche MaBnahmen umfassen die Abbestellung von
Schiffen, die Verschiebung des Liefertermins, den
Tausch von Schiffen, die Preisnachverhandiung von
Schiffen, die teilweise Kaufpreisstundung, die Ausarbei-
tung neuer Beschaftigungskonzepte sowie vertriebs-
seitige Anpassungen bei Margen und Vertriebskonzep-
ten. Soweit all diese MaBnahmen eine Vertriebsfahigkeit
nicht sicherstellen kénnen, ist die HCI Gruppe auf ein
kooperatives Verhalten der finanzierenden Banken
angewiesen, um ihren Bestand zu sichern.

Im Zuge der Umsetzung der oben beschriebenen
MaBnahmen ist denkbar, dass der HCI Gruppe einma-
lige Aufwendungen durch Kompensationszahlungen
entstehen.

9.3.2. Risiken aus Platzierungsgarantien

Aufgrund des gegenwartig schwachen Marktes fur
geschlossene Fonds kann es sein, dass es nicht oder
nicht fristgerecht gelingt, das geplante Eigenkapital bei
den Anlegern einzuwerben. In diesem Falle wére die
HCI Gruppe aus den oben beschriebenen Platzierungs-
garantien verpflichtet, das fehlende Eigenkapital selbost
zur Verflgung zu stellen. Hierflr sind zum heutigen Zeit-
punkt nur in begrenztem Umfang liquide Mittel vorhan-
den, so dass eine lliquiditat bei einer nennenswerten
Inanspruchnahme aus den Platzierungsgarantien droht.

Um eine Inanspruchnahme aus Platzierungsgarantien
zu vermeiden, strebt die HCI Gruppe durch eine aus-
gewogene Verteilung des Platzierungsvolumens auf
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die drei unterschiedlichen Vertriebskanéle die Errei-
chung eines stabilen Produktabsatzes an. Die Platzie-
rungsgarantien fur die aktuell im Vertrieb befindlichen
Fonds reichen in der Regel bis weit in das Jahr 2009
hinein, bei den Schiffsfonds Uberwiegend sogar bis
Ende 2009.

Neben den Schiffsfonds steht insbesondere der Fonds
HCI Aircraft One unter intensiver Beobachtung. Die
Platzierungsgarantie sowie die Eigenkapitalzwischenfi-
nanzierung laufen bei diesem Fonds zu Beginn des
zweiten Quartals 2009 aus. Intensive Gesprache mit
der finanzierenden Bank sowie neue Vertriebskonzepte
lassen den Vorstand zu der Meinung kommen, dass in
diesem Fall die Prolongationen wahrscheinlich sind.

Auch in anderen Féallen, in denen Platzierungsgaran-
tien durch die HCI Gruppe abgegeben wurden,
besteht in den Verhandlungen mit den Banken regel-
maBig die Mdglichkeit, Platzierungsgarantien zu ver-
l&ngern. Durch eine Prolongation verschafft man dem
Vertrieb unter den derzeitigen Marktbedingungen die
Méglichkeit, den Fonds Uber einen langeren Zeitraum
zu platzieren. Die Platzierungsgarantien verschieben
sich somit weiter in die Zukunft und werden entspre-
chend des Platzierungsfortschritts im Volumen redu-
ziert. Derzeit fuhrt die HCI Gruppe diverse konstruktive
Bankengesprache, um dies zu erreichen.

9.3.8. Sonstige Risiken aus Eventualverbindlichkeiten
Die HCI Gruppe ist in einer Reihe von Fallen zur Absi-
cherung der Produktpipeline weitere Eventualverbind-
lichkeiten eingegangen, unter anderem Kapitaldienst-
garantien, Eigenkapitalgarantien und Burgschaften fur
Sicherungsgeschéafte. Im gegenwartigen Umfeld be-
steht ein erhdhtes Risiko, dass sie daraus in Anspruch
genommen wird. Samtliche Eventualverpflichtungen
werden im Rahmen des Risikomanagements Uber-
wacht.

Zusammenfassend zu 9.2. und 9.3. ist aus der Kom-
bination schwacher Schiffsméarkte, enger Kreditmark-
te und zurlickhaltendem Anlegerinteresse ein signifi-
kant erhohtes Risiko einer Inanspruchnahme aus
Eventualverbindlichkeiten festzustellen. Ein daraus
resultierender nennenswerter Liquiditatsbedarf kbnnte
nur durch ein kooperatives Verhalten der Banken
begrenzt bzw. gewahrleistet werden; andernfalls ist



der Bestand der HCI Gruppe geféhrdet. Die HCI Grup-
pe flUhrt bereits jetzt Gesprache mit den Hauptfinanzie-
rungspartnern, um einer oben beschriebenen Inan-
spruchnahme vorzubeugen.

9.4. Bestandsfonds

Laufende Fonds der HCI Gruppe verflgen grundséatz-
lich Uber Finanzierungen, die die gesamte Laufzeit
des Fonds abdecken. Sollte es im Zuge der sich ver-
schlechternden Wirtschaftslage zu einem deutlich
schlechteren als dem geplanten Verlauf der Fonds
kommen und aufgrund einer generell restriktiven Kredit-
vergabe seitens der Banken ausreichend anderweitige
Finanzierungen nicht zur Verfligung stehen, so kann es
zu weiterem Liquiditatsbedarf kommen. In einzelnen
platzierten Fonds hat sich in der Vergangenheit die Not-
wendigkeit fUr zuséatzliche Finanzierungen ergeben, die
zu Teilen auch von der HCI Gruppe geleistet wurden.

Um Reputationsschaden und eine daraus resultieren-
de Minderung der Vertriebskraft der HCI zu vermei-
den, kann es auch kunftig erforderlich werden, einzel-
nen Fonds zusatzliche Mittel zur Verflgung zu stellen
oder auf die Rickzahlung bereits ausgereichter Finan-
zierungen zu verzichten. Die HCI Gruppe begegnet
diesem Risiko durch ein aktives Fonds- und Assetma-
nagement in Zusammenarbeit mit den Reedern, Ban-
ken und Anlegern, einen intensiven und transparenten
Informationsaustausch mit den Banken sowie die
Zusammenarbeit mit verschiedenen Banken.

9.5. Wéhrungsschwankungen

Ein Wahrungskursrisiko besteht insbesondere dann,
wenn Forderungen oder Verbindlichkeiten bzw. be-
reits kontrahierte Geschéafte in einer anderen als der
funktionalen Wahrung des jeweiligen Unternehmens
der HCI Gruppe existieren. Wahrungskursschwan-
kungen kdnnen in diesem Fall den Wert der Forderun-
gen und Verbindlichkeiten in der funktionalen Wah-
rung verandern und einen signifikanten Einfluss auf die
Ertrags- und Finanzlage haben. Fur die HCI Gruppe
spielt aufgrund der Geschéftstatigkeit insbesondere
die Entwicklung des Wahrungskursverhéltnisses des
US-Dollars zum Euro eine Rolle. In Einzelfallen werden
Wahrungssicherungsgeschéfte zur Verringerung der
Risiken abgeschlossen. Hinsichtlich weiterflhrender
Information, insbesondere in Bezug auf die Sensitivitat
bestehender Positionen auf Anderungen des US-Dol-
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lar-Wahrungskurses, wird auf den Konzernanhang in
Ziffer (32)(b)(i) verwiesen.

9.6. Zinsdnderung

Ein Zinsanderungsrisiko besteht fur die HCI Gruppe
grundsatzlich im Zusammenhang mit ausgereichten
Darlehen bzw. verzinslichen Forderungen sowie den
zur Refinanzierung aufgenommenen Krediten, die
variabel verzinst sind. Zinssicherungsgeschéfte be-
stehen in der HCI Gruppe nicht, da das Risiko im Zu-
sammenhang mit einer zins- bzw. fristeninkongruen-
ten Refinanzierung als nicht wesentlich angesehen
wird. Hinsichtlich der Sensitivitat der variabel verzins-
lichen Vermogenswerte und Schulden der HCI Grup-
pe wird auf den Konzernanhang in Ziffer (32)(b)(i) ver-
wiesen.

9.7. Kindigung bestehender und Nichtauszahlung
bereits zugesagter Kredite
Mit Blick auf das gegenwartig schwache Kapitalmarkt-
umfeld und der damit einhergehenden nachhaltig
gesunkenen Marktwerte bei Vermdgenswerten, ins-
besondere auch im Schiffs- und Immobilienbereich,
erwachst gegenwartig das Risiko, dass seitens der
Banken urspriinglich zugesagte Investitionsdarlehen
und Briickenfinanzierungen in Bezug auf eine antizi-
pierte und magliche Nichteinhaltung kreditvertragli-
cher Nebenabreden (u.a. bei Beleihungswertregelun-
gen) nicht zur Auszahlung kommen bzw. nicht prolon-
giert oder gekindigt werden. Zur Vermeidung derarti-
ger Vorgehensweisen finden gegenwartig intensive
Gespréache mit unseren Bank- und Kooperationspart-
nern mit dem Ziel statt, tragfahige Finanzierungskon-
zepte und -l6sungen zur Umsetzung laufender Projekte
in der Bauzeit- und/oder Einwerbephase zu entwickeln
(vgl. oben 9.2.).

Neben den Projektfinanzierungen auf Ebene der Ob-
jektgesellschaften bestanden auf Ebene der HCI Capital
AG zum 31.12.2008 insgesamt vier Darlehensverpflich-
tungen:

Hierzu zéhlen ein bis zum 31.01.2010 befristetes Dar-
lehen der Dresdner Bank in Hohe von 6 Mio. EUR, ein
Darlehen Uber 39 Mio. USD bei der HSH Nordbank im
Zusammenhang mit der Beteiligung am Kreditportfolio
New York Credit Operating Partnership LP, ein projekt-
bezogenes Darlehen Uber 9 Mio. USD vom Bankhaus
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Wélbern im Zusammenhang mit der Bestellung von
insgesamt 9 Containerschiffen mit unserem Koopera-
tionspartner Marlow Navigation Company Ltd. mit Til-
gungen in den Jahren 2009 und 2010 sowie ein Darle-
hen im Zusammenhang mit dem Erwerb der Aktien an
der HCI HAMMONIA SHIPPING AG in Héhe von 3 Mio
EUR. Im Geschéftsjahr 2009 werden fUr diese Darlehen
Zins- und Tilgungszahlungen in Hohe von 18,0 Mio.
EUR fallig.

Fur das Darlehen in H5he von 39 Mio. USD besteht
eine Prolongation bis zum 31. Méarz 2010. Eine weiter-
gehende Prolongation dieses Darlehens ab diesem
Zeitpunkt ist noch nicht gesichert, soll jedoch auf
Grundlage der bereits gefUhrten Gesprache im Laufe
des Jahres 2009 erfolgen. Sofern eine Prolongation
nicht erfolgen wirde, muBte die HCI Gruppe eine Alter-
nativfinanzierung zur Deckung der dann folgenden
Liquiditatsbelastung aus dem Darlehen aufnehmen.

9.8. Derivative Finanzinstrumente

Die HCI Gruppe hat im Geschaéftsjahr 2008 zum
Nominalbetrag von 30.000 TEUR zwei unverzinsliche
Schuldschein-Darlehen abgeschlossen, die eine Lauf-
zeit vom 30. Juni 2009 bis zum 15. Dezember 2025
bzw. eine Laufzeit vom 30. September 2009 bis zum
15. Dezember 2025 haben. Die Schuldschein-Darle-
hen wurden im Zusammenhang mit der Konzeption
eines Fondsprodukts abgeschlossen und sollen im
Geschaftsjahr 2009 an die Fondsgesellschaft Gber-
tragen werden. Zum 31. Dezember 2008 haben die
Zero-Schuldschein-Darlehen einen negativen Zeitwert
von 1.836 TEUR. Die Fondsgesellschaft hat 2008 mit
der HCI Capital AG eine Vereinbarung tber die Uber-
nahme sémtlicher Risiken und Chancen aus dem
Schuldschein-Darlehen abgeschlossen, so dass die
HCI Gruppe korrespondierend einen entsprechenden
Anspruch gegen die Fondsgesellschaft ausweist.

Weitere Derivate wurden nicht abgeschlossen.

10. Rechtliche Risiken

Die Gesellschaften der HCI Gruppe, die selbst die wirt-
schaftliche und rechtliche Struktur der Beteiligungsan-
gebote entwickeln, haften grundsétzlich flr die man-
gelfreie Konzeption der Fonds. Einzelne Gesellschaf-
ten der HCI Gruppe sind Konzeptionar bzw. Anbieter
der Produkte. Diese betreffen folgende Risiken:
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Fur die Beteiligungsangebote der HCI Gruppe werden
Prospekte erstellt, die die Grundlage der Anlageent-
scheidung der potenziellen Anleger bilden sollen. Die
fOr den Inhalt unmittelbar verantwortlichen Unterneh-
men und natirlichen Personen haften den Anlegern
gegenuber fur die Vollstandigkeit, Klarheit und Richtig-
keit der Fondsprospekte. Grundlage dieser Haftung
sind u.a. die Bestimmungen des Wertpapier-Verkaufs-
prospektgesetzes (nachfolgend ,VerkProspG*) und
der Verordnung Uber Vermbgensanlagen-Verkaufs-
prospekte (nachfolgend ,VermVerkProspV*). Die HCI
Gruppe kann auf eine Uber 20-jahrige Erfahrung auf
diesem Gebiet verweisen. In der Konzeptionsphase
werden intern hochste Qualitatsstandards angelegt.
UnterstUtzt werden diese durch ein umfangreiches
Netz qualifizierter externer Berater.

Einzelne Gesellschaften der HCI Gruppe agieren als
Treuhander der Anleger flir die von der HCI Gruppe
konzipierten Fonds. In diesem Geschéftsfeld gelten
nach MaB3gabe der jeweils geschlossenen Treuhand-
vertrage Sorgfaltspflichten, deren Verletzung zur Haf-
tung der Treuhandgesellschaften fUhren kann. In die-
sem Bereich kann die HCI Gruppe ebenfalls auf lang-
jahrige Erfahrungen zurtckgreifen.

Il. Chancen fir die kiinftige Unternehmens-
entwicklung
Das Geschaftsmodell und der Erfolg der HCI Gruppe
basieren auf einer mehr als 20-jahrigen Erfahrung in
der Konzeption und im Vertrieb geschlossener Beteili-
gungsmodelle. Die HCI Gruppe hat im Zuge dieser
Entwicklung das Produktportfolio sukzessive diversifi-
ziert und mit neuen Assetklassen und Produktstruktu-
ren Akzente und Innovationsimpulse in der Branche
gesetzt. Mit einem kumulierten verwalteten Eigenkapi-
tal von 4,8 Mrd. EUR und einem nachhaltig hohen
jahrlichen Platzierungsvolumen gehdrt die HCI Gruppe
zu den fUhrenden und erfahrensten Anbietern im
Markt. Insbesondere ist es der HCI Gruppe auch in
der Vergangenheit gelungen, eine Vielzahl von Lang-
fristinvestments in Sachwerte Uber verschiedene
Marktzyklen hinweg flr ihre Anleger erfolgreich zum
Abschluss zu bringen. Diese Faktoren sind die wesent-
liche Grundlage fur erhebliche Chancen, die sich fur
die HCI Gruppe auch im Geschaftsjahr 2009 ergeben.
Vor dem Hintergrund der aktuellen Marktentwicklun-
gen ist auf folgende Chancen zu verweisen:



B Die derzeitige Zurlickhaltung der Anleger ist aus

unserer Sicht ein temporéres Phanomen, das auf
die aktuelle Verunsicherung Uber das Ausmaf3 und
die Dauer der Finanzmarktkrise sowie deren Aus-
wirkungen auf die Realwirtschaft zurlickzufUhren
ist. Grundsatzlich verfiigen die Anleger in Deutsch-
land Uber hohe Spareinlagen, die fUr Kapitalanla-
gen zur Verfiigung stehen. Sobald sich an den
Finanzméarkten eine Entspannung abzeichnet,
besteht die Chance, dass die Anleger ihre Zuriick-
haltung aufgeben und verstarkt auch wieder in
geschlossene Fonds investieren. Die HCI Gruppe
koénnte von einer solchen Entwicklung aufgrund
ihrer gut gefuliten Produktpipeline und ihres starken
Vertriebsnetzwerks in besonderer Weise profitieren.

Die derzeitige Krise im Schifffahrtssegment bietet
auf der Investitionsseite auch Einstiegsmdglichkei-
ten, aus denen sich interessante Angebote flr
Anleger konzipieren lassen. Die HCI Gruppe kénn-
te aufgrund ihrer umfassenden Erfahrungen in die-
sem Bereich und der guten Beziehungen zu Ree-
dern und anderen Marktteiinehmern hiervon
besonders profitieren.

Die HCI Gruppe bietet mit ihren geschlossenen
Fonds langfristige und transparente Kapitalanlagen
in Sachwerte an. Das stark diversifizierte Produkt-
portfolio ist zudem durch innovative Produktstruktu
ren (z.B. Garantieprodukte, Vermbgensaufbaupla-
ne) in besonderer Weise auf unterschiedliche Anle-
gerbedurfnisse hinsichtlich Laufzeit, Mindestzeich-
nungssumme und Chance/Risiko-Profil ausgerich-
tet. Aufgrund der negativen Erfahrungen, die die
Anleger im Zuge der Finanzmarktkrise mit komple-
xen Finanzprodukten gemacht haben, sehen wir die
Chance, dass Anlagen in solide Sachwerte bei den
Anlegern eine Renaissance erfahren werden,
sobald sich an den Mérkten eine Entspannung
abzeichnet. Gerade nach Zeiten der Niedrigzins-
politik und stark zunehmender Staatsverschuldung
ist mit Inflationstendenzen zu rechnen. Investitionen
in Sachwerte werden dann hohe wirtschaftliche
Attraktivitat erlangen. Die HCI Gruppe kdnnte von
einer solchen Entwicklung aufgrund ihrer gut geftill-
ten und breit diversifizierten Produktpipeline sowie
ihres starken Vertriebsnetzwerks in besonderer
Weise profitieren.
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B Die Risiken, die aus der Finanzmarktkrise fur die
Anbieter geschlossener Fonds resultieren, werden
in dem sehr fragmentierten Markt fir geschlossene
Fonds nach unserer Einschatzung in besonderem
MaBe die kleineren Wettbewerber treffen, die im
Markt mit inren Produkten weniger etabliert, im Ver-
trieb weniger vernetzt und auf der Kapitalseite we-
niger bonitéts- und finanzierungsstark sind. Vor die-
sem Hintergrund besteht die Chance, dass die Aus-
wirkungen der Finanzmarktkrise eine Konsolidierung
des Marktes fur geschlossene Fonds begunstigt,
von der die HCI Gruppe als einer der flhrenden und
erfahrensten Anbieter im Markt profitieren kann.

B Angesichts der Entwicklungen im Zuge der Finanz-
marktkrise gehen wir davon aus, dass die Branche
der Anbieter geschlossener Beteiligungsmodelle
sowie die freien Finanzdienstleister, die bei der HCI
einen erheblichen Beitrag zum Platzierungserfolg
leisten, eine starkere gesetzliche Regulierung er-
fahren werden. Da die HCI Gruppe bereits heute
einen hohen Qualitats- und Transparenzstandard
erfUllt, gehen wir davon aus, regulatorische Aufla-
gen weitaus leichter und schneller umsetzen zu
koénnen, als dies bei den meisten Wettbewerbern
der Fallist. In Bezug auf eine weitere Regulierung
der freien Finanzdienstleister bietet sich der HCI
Gruppe die Chance, Uber die Beteiligung an der
eFonds Holding AG mit einem Haftungsdach fur
diese Gruppe der Vertriebspartner eine adéquate
L&sung anbieten zu kdnnen. Daraus ergibt sich
insgesamt die Chance flr die HCI Gruppe, im Zuge
einer starkeren Marktregulierung von einer weiteren
Konsolidierung der Branche zu profitieren.

B Kinftige Finanzierungen werden erhdhte Eigenkapi-
talanforderungen mit sich bringen. Die HCI Gruppe
hat als boérsennotiertes und marktfuhrendes Unter-
nehmen die Voraussetzungen, sich in diesem Umfeld
besser als ihre Wettbewerber zu positionieren.

F. Prognosebericht
Voraussichtlich anhaltender konjunktureller
Abschwung - hohe Prognoseunsicherheit

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ist fir das
Jahr 2009 mit einer erheblichen Unsicherheit behaftet.
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Unter den Wirtschaftsforschungsinstituten besteht
Einigkeit darlber, dass sich die Weltkonjunktur in
einem Abschwung befindet. Mit der Zuspitzung der
Finanzkrise im Herbst 2008 hat dieser Abschwung
eine zusatzliche Dynamik gewonnen. In der Folge bra-
chen auch im realwirtschaftlichen Sektor die Auftrags-
eingange ein. Dabei ist der Abschwung in einer Viel-
zahl von Landern auch Ausdruck der Korrektur makro-
Okonomischer Ungleichgewichte, wie beispielsweise
Ubertreibungen an den Immobilienmérkten.

Uber das AusmaB und die Dauer der konjunkturellen
Schwéchephase gehen die Prognosen allerdings aus-
einander. Unklar ist insbesondere, inwieweit und wie
schnell die zahlreichen und teilweise durchaus ge-
wichtigen finanz- und wirtschaftspolitischen Konjunk-
turpakete, die in den wichtigsten Wirtschaftsnationen
beschlossen wurden, Wirkung entfalten werden. So
wird in den USA trotz eines umfangreichen Konjunk-
turpakets fur das Jahr 2009 mit einem Rickgang der
Wirtschaft von rund 0,7 % (Quelle: HWWI) bis zu 1,5 %
gerechnet (Quelle: Institut der Weltwirtschaft, Kiel).
Auch fur die L&nder der Europaischen Union wird
erwartet, dass das Bruttoinlandsprodukt in Folge
eines Nachfragertiickgangs aus dem In- und Ausland
um rund 1,0 % (Quelle: HWWI) bis zu 2,7 % sinken
wird (Quelle: Institut fur Weltwirtschaft, Kiel). Ein star-
ker Ruckgang der Unternehmensinvestitionen wird in
einigen Landern des Euroraumes von einem starken
Einbruch im Wohnungsbau begleitet. Fir die deut-
sche Konjunktur wird in diesem Zusammenhang ein
besonders schwieriges Jahr 2009 erwartet. Die EU-
Kommission stellt dazu in einer Studie fUr das laufen-
de Jahr fest, dass die hohe Exportabhangigkeit der
deutschen Wirtschaft in besonderem Maf3e von dem
ungunstigen Wachstumsausblick und der kraftigen
Eintrlbung des Welthandels betroffen sein wird. Inso-
fern rechnet man fur das Jahr 2009 mit einem Rick-
gang der deutschen Wirtschaftsleistung um 1,2 %
(Quelle: HWWI) bis 2,3 % (Quelle: BMWI).

FUr die Schwellenlander, die in den vergangenen Jah-
ren ein besonders starkes Wirtschaftswachstum ge-
zeigt haben, wird fir 2009 ein deutlicher Riickgang
der Wachstumsdynamik erwartet. Analysten rechnen
insbesondere flr China, dessen Wirtschaft zuletzt ein
starker Motor des weltwirtschaftlichen Wachstums
war, nach Steigerungsraten von 13 % im Jahr 2007
und 9 % im Jahr 2008 flr das Jahr 2009 nur noch mit
einem Anstieg um rund 5,5 %. Der hohe Grad der Ver-
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flechtung asiatischer Volkswirtschaften lasst damit fur
die gesamte Region eine stark ricklaufige Entwick-
lung flr den Prognosezeitraum erwarten.

Auch Russland steht ein schwieriges Jahr bevor. Wah-
rend in den Jahren 2007 und 2008 noch ein Wachs-
tum von jeweils rund 8 % erfasst werden konnte
(Quelle: IWF), sehen Vertreter der russischen Regie-
rung fur das Jahr 2009 ein Nullwachstum. Der Riick-
gang der Nachfrage nach russischen Exportgltern
und der Preisverfall beim Ol werden die russische
Wirtschaft 2009 belasten.

Insgesamt wird fUr das Jahr 2009 ein Ruckgang des
weltwirtschaftlichen Wachstums auf 0,5 % (Quelle:
IWF) bis 1,8 % (Quelle: Institut fur Weltwirtschaft zu
Kiel) erwartet. FUr das Jahr 2010 erwartet das Institut
fUr Weltwirtschaft ein durchschnittliches globales Wirt-
schaftswachstum von immerhin 0,6 %, womit die ers-
ten Wachstumsprognosen und damit ein Ende der
Krise in Aussicht gestellt werden. Insoweit besteht
unter den Instituten weitgehend Einigkeit, dass ab
2010 auf breiter Basis mit einer Ruickkehr zu modera-
ten Wachstumsraten gerechnet werden kann.

Branche fiir geschlossene Beteiligungsmodelle
erwartet ein schwieriges Jahr 2009

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Verunsicherung
und Zurlckhaltung der Anleger sowie des erwarteten
konjunkturellen Ruckgangs steht auch die Branche
der geschlossenen Fonds im Jahr 2009 vor erhebli-
chen Herausforderungen. Dies untermauert der relativ
schwache Platzierungsverlauf in der Branche im vier-
ten Quartal 2008, der die Auswirkungen auf die Bran-
che sehr viel deutlicher widerspiegelt als das Gesamt-
platzierungsergebnis 2008. Dies verdeutlicht auch der
Scope-Geschéftsklimaindex, der seit 2003 halbjahr-
lich durch Befragung der Initiatoren und Vermittler
ermittelt wird. Demnach ist die Stimmung im Markt
Ende 2008 so schlecht wie noch nie seit Berechnung
dieses Index. Jeweils 50 % der Vermittler und Initiato-
ren, die sich an der Befragung beteiligt haben, gehen
von einem unbefriedigenden bis hdchstens befriedi-
genden Geschaftsverlauf fir 2009 aus.

Insgesamt ist schwer abzuschatzen, wie sich der
Markt 2009 entwickeln wird. Dies wird im Wesentli-
chen davon abhangen, welches Ausmali und welche
Dauer der Wirtschaftsabschwung und die damit ver-
bundene Unsicherheit der Anleger annehmen wird.



Nach Einschétzung von Scope Analysis werden ins-
besondere die Segmente Schiffsfonds, Private Equity
Fonds, Lebensversicherungs-Zweitmarktfonds und
Leasingfonds Ruckgéange hinnehmen missen. Eine
stabile Entwicklung wird fUr Immobilienfonds und
Portfoliofonds erwartet. Gute Chancen haben in die-
sem Marktumfeld nach Einschatzung der Analysten
vor allem Energiefonds und Trendprodukte wie zum
Beispiel Waldfonds.

Ausblick fiir die HCI Gruppe

Angesichts der gegebenen Marktentwicklung gehen
wir davon aus, dass das Geschaftsjahr 2009 auch fur
die HCI Gruppe erhebliche Herausforderungen brin-
gen wird. Das Gesamtrisiko fur die HCI Gruppe ist
angesichts des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds
deutlich gestiegen.

Trotz dieses Risikoanstiegs (vgl. insb. E.I.9.3.) ist zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses
von einer FortfUihrung der HCI Gruppe auszugehen, da
weder wesentliche Inanspruchnahmen aus Eventual-
verbindlichkeiten vorliegen, noch die Ankindigung we-
sentlicher Inanspruchnahmen besteht.

Wir haben eine Reihe von MaBnahmen eingeleitet, um
diesen Herausforderungen erfolgreich begegnen zu
konnen. Dies umfasst insbesondere die folgenden
Punkte:

Intensivierung der Vertriebsaktivitaten

Der enge Dialog mit den Vertriebspartnern ist eine
wesentliche Voraussetzung, um das Vertrauen im
Markt aufrecht zu erhalten. Wir werden vor diesem
Hintergrund unseren regionalen Vertriebsansatz weiter
verfolgen und intensivieren. Uber Vertriebsveranstal-
tungen in den Regionen und eine gezielte Information
zu Sachwertinvestments ist es unser Ziel, einen konti-
nuierlichen und stabilen Platzierungsverlauf auch wei-
terhin zu halten, und im Zuge einer Erholung der Méark-
te schnell wieder Momentum zu gewinnen.

Sicherung der Finanzierungen fiir die Gruppe
sowie die Asset- und Produktpipeline

Angesichts der angespannten Situation im Banken-
sektor kommt der Sicherung der Finanzierungen der
HCI Gruppe sowie der Asset- und Produktpipeline
eine erhebliche Bedeutung zu. Wir haben vor diesem
Hintergrund den Zentralbereich Finanzen neu aufge-
baut, um konzentriert mit den Bankpartnern Gesamt-
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pakete fUr Finanzierungsfragen zu erarbeiten. Mit un-
seren Banken befinden wir uns in intensivem Dialog.

Neuausrichtung in der Produktkonzeption

Das aktive Fonds- und Asset Management gewinnt in
dem aktuellen Marktumfeld erheblich an Bedeutung.
Wir haben vor diesem Hintergrund die Kréafte in der
Produktkonzeption gebtndelt, um mit einer Neuauf-
stellung, die sich an der Wertschdpfungskette —
Akquisition, Konzeption/Prospektierung, Asset- und
Fondsmanagement — orientiert, das Management
unserer Assetpipeline und Bestandsfonds zu starken.
DarUber hinaus haben wir innerhalb der Produktkon-
zeption ein speziell auf diese Themen ausgerichtetes
Risikomanagement implementiert. Wir sind davon
Uberzeugt, dass dies ein wesentlicher Schritt ist, um
fur die HCI Gruppe und unsere Anleger auch in dem
schwierigen Marktumfeld ein effizientes und produkti-
ves Risikomanagement flr die Sicherheit der Assetpi-
peline und die Bestandsfonds zu gewahrleisten.

Straffes Kostenmanagement

Angesichts des zu erwartenden schwéacheren Platzie-
rungsverlaufs haben wir auf der Kostenseite erhebli-
che EinsparmaBnahmen vorgenommen. Wir werden
vor allem die Sachkosten im Jahr 2009 deutlich redu-
zieren, und auch die Personalkosten werden voraus-
sichtlich sinken, da wir im Zuge der naturlichen Fluk-
tuation eine Reihe von Stellen nicht nachbesetzt ha-
ben und die wirtschaftliche Lage zu niedrigeren Bo-
nus- und Tantiemezahlungen fUhrt.

Begrenzte Prognostizierbarkeit der Geschéafts-
entwicklung 2009

Angesicht der derzeit schwierigen Vorhersehbarkeit
der weiteren gesamtwirtschaftlichen und branchenbe-
zogenen Entwicklung sind konkrete Prognosen tber
Platzierungsergebnisse und das Konzernergebnis der
HCI Gruppe fur das Geschéftsjahr 2009 schwierig.
Nach unseren internen Szenarioberechnungen bend-
tigt die HCI Gruppe ein Platzierungsergebnis von rund
300 Mio. EUR, um ein positives operatives Ergebnis
zu erzielen.

Die HCI Gruppe wird im Geschaéftsjahr 2009 geschlos-
sene Beteiligungsangebote in den Bereichen Transport
und Logistik (Schiffsfonds, HCI Aircraft One), Energie
und Rohstoffe (HCI Deepsea Oil Explorer, HCI Solar
Energy 1), Immobilie, Lebensversicherungs-Zweit-
markt sowie Vermobgensaufbaupléne und Garantie-
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produkte anbieten. Die HCI Gruppe verflgt dabei Uber
eine gut gefllite Produktpipeline, die sich zum einen
aus Produkten zusammensetzt, die wir bereits im Jahr
2008 an den Markt gebracht haben. Zum anderen
werden wir mit dem HCI Solar Energy 1im zweiten
Quartal 2009 einen ersten Solarfonds an den Markt
bringen. Angesichts der positiven Resonanz aus dem
Vertrieb gehen wir davon aus, dass wir dieses Produkt
sehr erfolgreich werden vermarkten kénnen. Dartber
hinaus sehen wir gute Chancen, im Bereich Immobilien
gunstige Marktopportunitéaten flr einen neuen Core-
Immobilienfonds nutzen zu kénnen. Wir planen diesen
fUr die zweite Jahreshalfte 2009. Und schlieBlich sind
wir davon Uberzeugt, dass wir auch im Bereich Schiff
ein attraktives Angebot an Langfristinvestments fir
unsere Anleger zu bieten haben. Vor allem Vermdgens-
aufbauprodukte und Garantieprodukte werden nach
unserer Einschatzung in diesem Umfeld auf zuneh-
mendes Interesse der Anleger stoBen.

Insgesamt wird die Geschéftsentwicklung im Ge-
schéftsjahr 2009 in hohem Mal3e auch davon abhan-
gen, inwieweit und wie schnell sich der Finanzsektor
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und die Gesamtwirtschaft im Laufe des Jahres von
den schweren Einbriichen erholen wird. Sobald dies
der Fallist, sehen wir gute Chancen flir die HCI Grup-
pe auch Uber das Jahr 2009 hinaus, die fuhrende Rolle
unter den Anbietern geschlossener Beteiligungsmo-
delle ausbauen zu kénnen.

G. Sonstige Angaben

l. Vermébgens-, Finanz- und Ertragslage der
Muttergesellschaft HCI Capital AG

Der Jahresabschluss der HCI Capital AG wird im

Gegensatz zum Konzernabschluss, der nach den

IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt

wird, nach den Vorschriften des HGB und des AktG

aufgestellt.

1. Ertragslage

Die nachfolgende Tabelle enthalt die wesentlichen
GroBen der Ertragslage der HCI Capital AG fur das
Geschaftsjahr 2008 im Vergleich mit dem Geschafts-
jahr 2007.

2008

In Mio. EUR 2007
Sonstige betriebliche Ertrage 9,9 4,0
Personalaufwendungen -6,3 -5,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen -18,1 -4,3
Beteiligungsertrage 15,7 30,4
Abschreibungen -7,1 0,0
Sonstiges Finanzergebnis -0,4 -2,9
AuBerordentliche Aufwendungen -36,5 0,0
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4,2 -3,4
Jahresfehlbetrag/-lberschuss -33,6 17,9

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im
Geschaftsjahr 2008 im Wesentlichen Ertrage aus der
VerauBerung der Anteile an der Aragon AG in Hohe
von 2,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0 Mio. EUR), Kursertrage in
Hohe von 2,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0 Mio. EUR) sowie
Erl6se aus der Vermittlung von Schiffen in Héhe von
1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 2,6 Mio. EUR).

Die Personalaufwendungen fir das Geschaftsjahr
2008 beinhalten die Bezlige der Vorstande der HCI
Gruppe. Im Zusammenhang mit der Niederlegung
von Vorstandsmandaten fielen Abfindungszahlun-
gen in Héhe von 3,8 Mio. EUR (Vorjahr: 1,8 Mio.
EUR) an.



Die Beteiligungsertrage setzen sich insbesondere
aus Ertragen aus Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertragen in Hohe von 20,1 Mio. EUR (Vorjahr:
19,3 Mio. EUR) sowie Aufwendungen aus Verlust-
Ubernahme von 4,6 Mio. EUR (Vorjahr: 1,3 Mio. EUR)
zusammen. Die Gesellschaft hat im Geschéftsjahr
2008 Ertrage und Aufwendungen aus Beherrschungs-
und Gewinnabflihrungsvertragen mit der HCI Hanse-
atische Capitalberatungsgesellschaft mbH in Hohe von
20,1 Mio. EUR (Vorjahr: 19,3 Mio. EUR), der HSC Han-
seatische Sachwert Concept GmbH in Héhe von -4,5
Mio. EUR (Vorjahr: -1,2 Mio. EUR) und der HCI Asset
GmbH in Héhe von -0,1 Mio. EUR (Vorjahr: -0,1 Mio.
EUR) erfasst. Im Vorjahr konnten unter dieser Position
Ausschuttungen bzw. phasengleiche Gewinnvereinnah-
mungen in Hohe von 12,4 Mio. EUR erfasst werden.

Das sonstige Finanzergebnis enthélt Zinsertrage in
Hohe von 2,7 Mio. EUR und Zinsaufwendungen in
Hohe von 3,1 Mio. EUR, die im Wesentlichen fur For-
derungen und Verbindlichkeiten gegenlber Konzern-
unternehmen im Rahmen des Cash Pooling angefal-
len sind. Zinsertrage wurden in Héhe von 0,4 Mio.
EUR und Zinsaufwendungen in Hohe von 1,8 Mio.
EUR mit Kreditinstituten abgerechnet.
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Die auBerordentlichen Aufwendungen stehen im
Zusammenhang mit NY Credit Operating Partner-
ship LP und resultieren aus der Bildung einer Rick-
stellung fUr die drohende Inanspruchnahme aus der
von der HCI Capital AG gegebenen Blrgschaft in
Hohe von 28,0 Mio. EUR und der Abschreibung auf
das einem Tochterunternehmen gewahrte Darlehen
zur Finanzierung der Tilgung des Darlehens im
Zusammenhang mit dem Anteilserwerb an der NY
Credit Operating Partnership LP in Hohe von 8,5
Mio. EUR.

Im Vergleich zum Vorjahr, in dem ein Steueraufwand
von 3,4 Mio. EUR entstand, ergibt sich fUr das abge-
laufene Geschéftsjahr ein Steuerertrag in Hohe von
4,2 Mio. EUR. Wesentliche Grinde fur den Steuerer-
trag sind Steuererstattungen fur Vorjahre, die sich
aus Veranlagungen flr die Jahre 2004 bis 2006
zusammensetzen, in denen sich nachtraglich die
Ergebnisse der HAMMONIA Reederei GmbH & Co.
KG geandert haben.

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

31.12.2008 31.12.2007

Aktiva InMio. EUR  in% InMio. EUR  in%
Immaterielle Vermdgensgegenstande 0,0 0,0 0,5 0,3
Finanzanlagen 47,4 33,3 66,3 39,0
Forderungen gegen nahestehende Unternehmen 47,6 33,4 47,4 27,9
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 25,8 18,1 26,8 15,8
Wertpapiere &1l 2,2 7,5 4,4
Flissige Mittel 185 13,0 21,56 12,6
Bilanzsumme 142,4 100,0 170,0 100,0
Passiva

Eigenkapital 775 544 1279 752
Rickstellungen 322 22,6 3,2 2,2
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 16,1 11,3 30,0 17,6
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0,2 0,1 0,1 0,1
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Unternehmen 12,9 9,1 3,8 2,2
Ubrige Verbindlichkeiten 3,5 2,5 5,0 2,7
Bilanzsumme 142,4 100,0 170,0 100,0
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Die Verringerung der Finanzanlagen zum 31.12.2008
um 18,9 Mio. EUR auf 47,4 Mio. EUR (Vorjahr: 66,3
Mio. EUR) resultiert im Wesentlichen aus der VerauBe-
rung der Anteile an der Aragon AG mit 29,6 Mio. EUR,
dem Zugang der Anteile an der eFonds Holding AG
(6,7 Mio. EUR) sowie der Beteiligung an Vorratsge-
sellschaften und Fondsgesellschaften (6,2 Mio. EUR).

Die Forderungen gegen nahestehende Unternehmen
resultieren insbesondere aus den Ausschittungen
bzw. Ergebnisabflihrungen von verbundenen Unter-
nehmen im Geschéftsjahr 2008 sowie aus der Wei-
terbelastung von Leistungen aus einem Manage-
mentvertrag mit der HCI Hanseatische Capitalbera-
tungsgesellschaft mbH und dem gruppeninternen
Cashpooling.

In den sonstigen Vermdgensgegenstanden sind Dar-
lehensforderungen in Héhe von 10,5 Mio. EUR (Vor-
jahr: 17,1 Mio. EUR) enthalten. Dartber hinaus enthal-
ten die sonstigen Vermdgensgegenstande Forderun-
gen aus Steuern in Hohe von 8,2 Mio. EUR (Vorjahr:
8,2 Mio. EUR).

In den Wertpapieren werden Anteile an der HCI HAM-
MONIA SHIPPING AG ausgewiesen, flr die zum
31.12.2008 in Hohe von 0,6 Mio. EUR eine Abschrei-

bung auf den niedrigeren beizulegenden Wert erfolgte.

Der Ruckgang des Eigenkapitals um 50,4 Mio. EUR
auf 77,5 Mio. EUR resultiert aus dem Jahresfehlbetrag
2008 von 33,6 Mio. EUR und der Ausschuttung der
Dividende flir das Geschaftsjahr 2007 in Hohe von
16,8 Mio. EUR.

Die sonstigen Ruckstellungen enthalten insbesondere
eine Rickstellung aus der Inanspruchnahme einer
Burgschaft fur die Finanzierung im Zusammenhang
mit dem Erwerb der NY Credit Operating Partnership
P in Hohe von 28,3 Mio. EUR.

Die Verringerung der Verbindlichkeiten gegentiber Kre-
ditinstituten um 13,9 Mio. EUR vom 31.12.2007 (30,0
Mio. EUR) zum 31.12.2008 (16,1 Mio. EUR) resultiert
insbesondere aus der Tilgung der Kreditlinie zur Finan-
zZierung des Erwerbs der Anteile an der Aragon AG und
der Tilgung des Darlehens zur Finanzierung der unter
den Wertpapieren ausgewiesenen Aktien.
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In den Ubrigen Verbindlichkeiten sind u.a. Verbindlich-
keiten aus Garantietantiemen in Hohe von 0,7 Mio.
EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR) und Verbindlichkeiten aus
Steuern in Hohe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: 3,0 Mio.
EUR) enthalten.

Il. Berichterstattung nach § 289 Abs. 4 HGB

bzw. §315 Abs. 4 HGB
Durch das Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie
2004/25/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernahmean-
gebote (Ubernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetz)
wurden die Angabepflichten im Lagebericht fir Gesell-
schaften, deren Wertpapiere zum Handel auf einem
geregelten Markt in einem Mitgliedsstaat der EU zu-
gelassen sind, erweitert.

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

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Uber-
tragung von Aktien betreffen, auch solche aus Ver-
einbarungen zwischen Gesellschaftern, bestehen
nach Kenntnis des Vorstands nicht.

S

&

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundka-
pital der HCI Capital AG, die 10 vom Hundert der
Stimmrechte Uberschreiten, bestanden zum 31.
Dezember 2008 zugunsten der MPC MUnchmeyer
Petersen Capital AG, Hamburg, mit einem Anteil
von 40,8 % und der Dohle Gruppe, Hamburg, mit
einem Anteil von 21,4 %.

(4) Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen, bestehen nicht.

(5) Eine Stimmrechtskontrolle am Kapital beteiligter
Arbeitnehmer besteht nicht.

(6) Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder
des Vorstandes erfolgt gemaB § 84 f. AktG.



Danach ist fUr die Bestellung und Abberufung eines
Vorstandsmitglieds der Aufsichtsrat zustandig. Er
entscheidet mit einfacher Stimmenmehrheit.

Satzungsanderungen werden durch die Hauptver-
sammlung vorgenommen (§§ 133, 179 AktG). Die
Hauptversammlung hat in § 16 Nr. 3 der Satzung
vonderin§ 179 Abs. 1 S. 2 AktG eingerdumten
Mbglichkeit Gebrauch gemacht, dem Aufsichtsrat
die Befugnis zu Anderungen, die nur die Fassung
der Satzung betreffen, zu Ubertragen. Beschlisse
der Hauptversammlung zu einer Satzungsanderung
werden geman § 16 Nr. 1 der Satzung in der Regel
mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit eine
Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapi-
talmehrheit gefasst, sofern nicht das Gesetz oder
die Satzung zwingend etwas anderes vorschreiben.

(7) Der Vorstand kann neue Aktien nur auf der Grund-
lage von Beschllssen der Hauptversammiung
ausgeben. Der Vorstand ist gemaBi § 4 Nr. 3 der
Satzung erméchtigt, das Grundkapital bis zum 20.
August 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig um bis zu
insgesamt 6.000.000,00 EUR zu erhdhen. Dabei
ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen.
Der Vorstand ist erm&chtigt, mit Zustmmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare unter
bestimmten Umstanden einmalig oder mehrmalig
auszuschlieBen.

Hamburg, den 4. Marz 2009
HCI Capital AG
Dr. Ralf Friedrichs

Vorsitzender des
Vorstands

Dr. Oliver Moosmayer
Mitglied des Vorstands
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SatzungsmaBige Regelungen zum Aktienrlickkauf
bestehen keine.

(8) Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die
unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infol-
ge eines Ubernahmeangebots stehen, bestehen
nicht.

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

lll. Schlusserklarung des Vorstandes geman

§ 312 Abs. 3 AktG
Der Vorstand der HCI Capital AG hat fUr die Periode
vom 30. April bis zum 31. Dezember 2008 einen
Abhéangigkeitsbericht fur alle Beziehungen zu ver-
bundenen Unternehmen geman § 312 AktG erstellt.

Der Bericht enthélt folgende Schlusserklarung des
Vorstands: ,,Die HCI Capital AG, Hamburg, hat bei
den im Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen aufgefihrten Rechtsgeschéften nach
den Umstanden, die dem Vorstand zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem das Rechtsgeschaft vorgenom-
men wurde, bei jedem Rechtsgeschéft eine angemes-
sene Gegenleistung erhalten. Es wurden keine MaB-
nahmen auf Veranlassung oder im Interesse des herr-
schenden oder eines mit ihm verbundenen Unterneh-
mens getroffen oder unterlassen.”

Dr. Andreas Pres
Mitglied des Vorstands
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Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung

2008 2007

In TEUR Ziffer

Umsatzerlose (18) 119.963 137.299
Sonstige betriebliche Ertrage (19) 6.639 18.153
Bestandsveranderung 562 -637
Aufwendungen flr bezogene Leistungen (20) -63.291 -70.256
Personalaufwand (22) -27.814 -28.014
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte (22) -3.350 -4.470
Sonstige betriebliche Aufwendungen (23) -25.444 -21.475
Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezogenen

assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen (24) -24.550 14.671
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -17.285 40.271
Zinsertrage (25) 2.184 2.057
Zinsaufwendungen (25) -4.311 -5.246
Sonstiges Finanzergebnis (25) -3.827 3.703
Ergebnis vor Steuern (EBT) -23.239 40.785
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (26) 6.489 -10.194
Konzernergebnis -16.750 30.591
Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil

am Konzernergebnis -16.750 30.591
Ergebnis je Aktie (unverwassert) in EUR (27) -0,70 1,27
Ergebnis je Aktie (verwassert) in EUR (27) -0,70 1,27
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Konzernbilanz

Aktiva
In TEUR Ziffer 31.12.2007
Langfristige Vermégenswerte 82.736 130.099
Immaterielle Vermogenswerte (5) 3.017 5.538
Sachanlagen (6) 1.510 1.875
Anteile an nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen (7) 36.033 86.226
Sonstige Finanzanlagen (7) 22.628 15.834
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen (20) 2.542 0
Sonstige finanzielle Vermodgenswerte (11) 12.114 19.953
Latente Steuern (27) 4.892 673
Kurzfristige Vermégenswerte 89.850 109.780
Unfertige und fertige Leistungen (8) 2.352 1.772
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9) 23.553 31.785
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen (10) 27 1.052
Forderungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 13.114 9.966
Sonstige Vermdgenswerte (11) 18.441 22.965
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 17.642 22.411
Sonstige Ubrige Vermbgenswerte 799 554
Wertpapiere 3.059 7.501
Flissige Mittel 29.304 34.739
Bilanzsumme 172.586 239.879
Passiva
In TEUR Ziffer 31.12.2007
Eigenkapital (12) 86.200 118.034
Gezeichnetes Kapital 24.000 24.000
Kapitalricklage 76.016 76.016
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital 2.437 35.987
Kumuliertes Ubriges Eigenkapital -1.721 -3.437
Ausgleichsposten aus Erwerben von Unternehmen unter gemeinsamer
Beherrschung und sukzessiven Erwerben -14.5632 -14.5632
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 31.318 18.606
Pensionsrickstellungen (13) 22 19
Finanzverbindlichkeiten (15) 27.636 16.532
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten (17) 19 19
Latente Steuern (26) 3.641 2.036
Kurzfristige Ruckstellungen und Verbindlichkeiten 55.068 103.239
Sonstige Ruckstellungen (14) 1.808 1.267
Finanzverbindlichkeiten (15) 16.837 49.514
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.457 19.066
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen (16) 1.538 2.206
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 156.132 17.984
Sonstige Verbindlichkeiten (27) 11.296 18.202
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 9.499 7.255
Sonstige Ubrige Verbindlichkeiten 1.797 5.947
Bilanzsumme 172.586 239.879
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Konzernkapitalflussrechnung

In TEUR 2008 2007

Konzernjahrestberschuss -16.750 30.591
Abschreibungen auf immaterielle Vermbgenswerte und Sachanlagen 3.350 4.470
Gewinne (-)/ Verluste (+) von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 24.550 -14.671
Ausschittungen von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 590 1.481
Gewinne (-) aus dem Abgang von immateriellen Vermogenswerten,
Sachanlagen und Wertpapieren -741 -50
Gewinne aus dem Abgang von Anteilen an konsolidierten und Gemeinschaftsunternehmen 51| 0
Zunahme der Pensionsriickstellungen 3 3
Eliminierung Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -6.489 10.194
Eliminierung des Zins- und Beteiligungsergebnisses 3.362 -168
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrédge und Aufwendungen 10.342 432
Zunahme/ Abnahme des Working Capitals -2.478 3.444
Abnahme/ Zunahme der Vorrate -580 238
Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.232 27.223
Abnahme/ Zunahme der Ubrigen Aktiva 4.289 -12.027
Abnahme der kurzfristigen Ruckstellungen 408 -1.136
Zunahme/ Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -10.610 -7.327
Zunahme/ Abnahme der Forderungen bzw. Verbindlichkeiten gegen nahestehende
Personen und Unternehmen 358 -1.754
Zunahme der Ubrigen Passiva -4.320 -1.888
Sonstige aus laufender Geschéaftstatigkeit -255 115
Gezahlte Steuern -10.680 -18.284
Erhaltene Steuern 13.034 29
Gezahlte Zinsen -4.671 -4.834
Erhaltene Zinsen 1.053 3.786
Erhaltene Ausschuttungen 284 1.282
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit 13.808 17.705
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermdgenswerten, Sachanlagen
sowie von zur VerduBerung gehaltenen Vermogenswerten 24 755
Einzahlungen aus Abgangen von Anteilen an assoziierten Unternenmen 31.750 0
Einzahlungen aus dem Abgang von sonstigen Finanzanlagen und Wertpapieren 6.228 9.030
Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte sowie Sachanlagen -489 -1.118
Auszahlungen fr Anteile an assoziierten bzw. Gemeinschaftsunternehmen -7.510 -35.727
Auszahlungen flr Finanzanlagen, Wertpapiere und langfristige Ausleihungen
an nahestehende Unternehmen -9.278 -11.349
Cash flow aus Investitionstatigkeit 20.725 -38.409
Gewinnausschittung an die Aktionare der HCI Capital AG -16.800 -33.600
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzverbindlichkeiten 22.418 103.535
Auszahlungen flr die Tilgung von Finanzverbindlichkeiten -45.586 -73.105
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit -39.968 -3.170
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -5.435 -23.874
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 34.739 58.613

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 29.304 34.739
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Entwicklung des Konzerneigenkapitals

Kumuliertes tibriges Eigenkapital

I 1
Erfolgsneutral Ausgleichs-
erfasste Ertrage Aus- posten aus
und Aufwen- gleichs- Erwerben
dungen von posten von Unter-
nach der aus der nehmen
Equity-Methode Umrech-  Zeitwertéande- unter ge-
Erwirt- bilanzierten nung von rungen zur meinsamer
schaftetes assoziierten Fremd- VerauBerung Beherr-
Konzern- und Gemein- wéhrungs verfligbarer schung und Konzern-
Gezeichnetes Kapital- eigen- schafts- abschliis- Finanz- sukzessiven eigen-
InTEUR Kapital  ricklage kapital unternehmen sen instrumente Erwerben kapital

Stand 1.1.2007 24.000 76.016 38.006 -136 =7 0 -14.532 123.347

Konzernjahres-
Uberschuss 30.591 30.591

Anteilige Zeitwert-

anderung von Derivaten

in Cash flow hedges

bei assoziierten

Unternehmen -2.334 -2.334

Veranderung des

Ausgleichsposten

aus Fremdwahrungs-

umrechnung -1.076 116 - 960

Direkt im Eigenkapital
erfasste Ertrage und
Aufwendungen -3.410 116 -3.294

Konzerngesamt-
ergebnis 30.591 -3.410 116 27.297

Ausschittungen
an Anteilseigner - 33.600 - 33.600

Anpassung aufgrund

der Anderung des

Einbeziehungs-

stichtages von

Gemeinschaftsunternehmen 990 990

Stand 31.12.2007 24.000 76.016 35.987 - 3.546 109 0 -14.532 118.034

Konzernjahres-
lUberschuss -16.750 -16.750

Anteilige Zeitwert-

anderung von Derivaten

in Cash flow hedges

bei assoziierten

Unternehmen 379 379

Verénderung des

Ausgleichsposten

aus Fremdwahrungs-

umrechnung - 894 -1.424 -2.318

Zeitwertdnderungen

zur VerduBerung

verflgbarer

Finanzinstrumente 205 205

Ergebniswirksame

Ausbuchung von

Zeitwertanderungen

zur VerauBerung

verflgbarer

Finanzinstrumente

aufgrund Wertminderung - 205 - 205

Ergebniswirksame

Ausbuchung von

erfolgsneutral erfassten

Ertrégen und Aufwendungen

im Zusammenhang mit dem

Verlust des maBgeblichen

Einflusses bei assoziierten

Unternehmen 3.655 3.655

Direkt im Eigenkapital erfasste
Ertrage und Aufwendungen 3.140 -1.424 0 1.716

Konzerngesamt-
ergebnis -16.750 3.140 -1.424 0 -15.034

Ausschittungen
an Anteilseigner -16.800 - 16.800

Stand 31.12.2008 24.000 76.016 2.437 - 406 -1.315 0 -14.532 86.200
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Segmentberichterstattung

nach Geschéftsfeldern

Schiff Immobilien Private Equity
In TEUR 2007 2007 2007
Umsatzerl6se mit Dritten 78.362 106.482 16.621 13.538 832 1.940
Bestandsveranderung 435 -378 -353 -438 -33 263
Aufwendungen fUr bezogene Leistungen -36.867  -52.679 -10.411 -7.562 -531 -1.432
Rohertrag 41.930 53.425 5.857 5.538 268 77
Sonstige betriebliche Ertréage 6.453 5.638 1.729 9.750 1 77
Personalaufwand -8.551 -9.798 -3.493 -4.068 -145 -161
Abschreibungen -1.482 -2.452 -85 -95 -754 -23
Sonstige betriebliche Aufwendungen -12.259 -13.016 -4.926 -4.633 -181 -177
Ergebnis nach der Equity-Methode
bilanzierter assoziierter und
Gemeinschaftsunternehmen 4.118 12.629 -26.927 1.481 0 0
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 30.209 46.426 -27.845 7.973 -811 487
Ergebnis aus Beteiligungen an Fonds 289 490 2 1 212 196
Segmentvermoégen 36.556 36.514 B 36.775 1.062 1.751
Beteiligungen an Fonds 9.417 12.822 1.166 1.077 7 14
Segmentschulden 17.351 23.398 1.386 4.025 899 181
Wesentliche nicht zahlungswirksame
Aufwendungen und Ertrage 2.287 7.881 -34.043 -240 -753 -23
Investitionen in langfristiges
Segmentvermdgen 331 270 10 57 0
Investitionen in Beteiligungen an Fonds 2.178 2.647 1
Die Segmentberichterstattung stellt einen Bestandteil des Konzernanhangs dar.
Segmentberichterstattung
nach Regionen

Deutschland Ausland
Umsatzerldse mit Dritten 118.006 135.888 1.957 1.411
Segmentvermdgen 81.798 116.352 1.584 35.375
Beteiligungen an Fonds 12.457 15.695 53 0
Investitionen in langfristiges
Segmentvermdgen 482 1.078 6 40
Investitionen in Beteiligungen an Fonds 2.923 3.848 53 0

Die Segmentberichterstattung stellt einen Bestandteil des Konzernanhangs dar.
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Lebensversicherung Summe Segmente Sonstiges/Holding Konsolidierung Konzern

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
12.004 15.046 107.819 137.006 12.144 293 0 0 119.963 137.299
52 -137 101 -690 461 53 0 0 562 -637
-8.612 -8.551 -66.421  -70.224 -6.870 -32 0 0 -63.291 -70.256
3.444 6.358 51.499 66.092 5.735 314 0 0 57.234 66.406
691 55 8.874 15.520 2.586 1.457 -4.821 -3.824 6.639 13.153
-2.209 -1.863 -14.398  -15.890 -18.416 -12.124 0 0 -27.814  -28.014
-377 -1.358 -2.698 -3.923 -652 -547 0 0 -3.350 -4.470
-3.076 -3.226 -20.442  -21.052 -90.823 -4.247 4.821 3.824 -25.444  -21.475
0 0 -22.809 14.110 -1.741 561 0 0 -24.550 14.671
-1.527 -29 26 54.857 -17.311  -14.586 0 0 -17.285 40.271
2.662 3.046 3.165 3.733 4 0 0 0 3.169 3.733
4.562 7.155 47.935 82.265 31.859 52.899 -7.866 -3.005 71.928 132.159
231 141 10.821 14.054 1.689 1.641 0 0 12.510 15.695
2.234 2.354 21.870 29.958 7.301 7.316 -11.407 -3.724 17.764 33.550
-377 -2.608 -32.886 5.010 -6.284 523 0 0 -39.170 5.533

8 13 349 340 139 778 0 0 488 1.118

85 21 2.267 2.670 680 1.178 0 0 2.947 3.848
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Entwicklung der immateriellen Vermdgenswerte

Umbu-
2008 01.01.2008 Zugang chungen Abgang
Erworbene immaterielle Vermdgenswerte 25.225 203 0 -104
Geschafts- oder Firmenwert 2.264 0 0 0
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermodgenswerte 0 0 0 0
Summe 27.489 203 0 -104
Umbu-
2007 01.01.2007 Zugang chungen Abgang
Erworbene immaterielle Vermdgenswerte 26.453 678 69 -1.975
Geschafts- oder Firmenwert 2.264 0 0 0
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermogenswerte 69 0 -69 0
Summe 28.786 678 0 -1.975

Entwicklung der Sachanlagen

In TEUR Anschaffungs- oder Herstellungskosten
Umgliede-

rung

Umbu- geman

2008 01.01.2008  Zugang chungen Abgang IFRS 5
GrundstUcke, grundstlicksgleiche Rechte und Bauten 1.260 0 0 0 0
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3.770 285 0 -68 0
Summe 5.030 285 0 -68 0
In TEUR Anschaffungs- oder Herstellungskosten
Umgliede-

rung

Umbu- geman

2007 01.01.2007 Zugang chungen Abgang IFRS 5
Grundstlcke, grundstticksgleiche Rechte und Bauten 3.362 19 0 -1 -2.120
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3.525 421 0 -173 -3
Summe 6.887 440 0 -174 -2.123

Die Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte und der Sachanlagen stellen einen Bestandteil des Konzernanhangs dar.
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auBer-
planmaBige planmaBige
Abschrei- Abschrei-
31.12.2008 01.01.2008 bungen bungen Abgang 31.12.2008 31.12.2008 01.01.2008
25.324 -21.883 -1.700 -292 104 -23.771 1.553 3.342
2.264 -68 0 -731 0 -799 1.465 2.196
0 0 0 0 0 0 0 0
27.588 -21.951 -1.700 -1.023 104 -24.570 3.018 5.538
auBer-
planmaBige planmaBige
Abschrei- Abschrei-
31.12.2007 01.01.2007 bungen bungen Abgang 31.12.2007 31.12.2007 01.01.2007
25.225 -20.217 -2.550 -730 1.614 -21.883 3.342 6.236
2.264 -68 0 0 0 -68 2.196 2.196
0 0 0 0 0 0 0 69
27.489 -20.285 -2.550 -730 1.614 -21.951 5.538 8.501

auBer- Umgliede-

planmaBige planmaBige rung

Abschrei- Abschrei- geman
31.12.2008 01.01.2008 bungen bungen Abgang IFRS5 31.12.2008 31.12.2008 01.01.2008
1.260 -669 -284 0 0 0 -953 307 591
3.987 -2.486 -342 0 43 0 -2.785 1.202 1.284
5.247 -3.155 -626 0 43 0 -3.738 1.509 1.875

I

auBer- Umgliede-

planméBige planmaBige rung

Abschrei- Abschrei- geman
31.12.2007 01.01.2007 bungen bungen Abgang IFRS5 31.12.2007 31.12.2007 01.01.2007
1.260 -1.379 -401 -373 0 1.484 -669 591 1.983
3.770 -2.241 -416 0 168 3 -2.486 1.284 1.284
5.030 -3.620 -817 -373 168 1.487 -3.155 1.875 3.267
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Anhang zum Konzernabschluss

Konzernanhang der HCI Capital AG fUr das

Geschéftsjahr 2008

Allgemeine Angaben

Die HCI Capital AG mit Firmensitz in der Bleichen-
bricke 10, 20354 Hamburg, Bundesrepublik Deutsch-
land ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg
unter HRB 93324 eingetragen.

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von EUR
24.000.000 ist eingeteilt in 24.000.000 nennwertlose
auf den Namen lautende Sttickaktien. Die Gesellschaft
ist seit dem im Oktober 2005 erfolgten Bdrsengang und
der damit verbundenen Zulassung der Aktien zum regu-
lierten Markt im Segment Prime Standard der Frankfur-
ter Wertpapierbdrse sowie der Bérse Hamburg notiert.
Zum 31. Dezember 2008 werden 9.791.182 Aktien
durch die MPC Minchmeyer Petersen Capital AG (im
Folgenden ,MPC*) (40,80 %) und 5.143.396 Aktien
(21,43 %) durch Herrn Jochen Dohle, Deutschland,
sowie durch ihn beherrschte bzw. maBgeblich beein-
flusste Unternehmen gehalten. Weitere 0,59 % der aus-
stehenden Aktien werden durch Verwandte von Herrn
Jochen Dohle gehalten. Die verbleibenden Aktien befin-
den sich im Streubesitz.

Die HCI Capital AG und ihre Tochterunternehmen (im
Folgenden: ,HCI Gruppe®) bilden einen Dienstleis-
tungskonzern, der im Wesentlichen in Deutschland
tatig ist. Die Geschéaftsaktivitdten des Konzerns um-
fassen insbesondere die Konzeptionierung und Initiie-
rung geschlossener Fonds in den wesentlichen Pro-
duktbereichen Schiff, Immobilien, Lebensversiche-
rungs-Zweitmarkt, Private Equity, Flugzeug sowie die
anschlieBende Einwerbung des Kapitals von institutio-
nellen und Privatanlegern. Des Weiteren ist der Kon-
zern in der treuh&nderischen Verwaltung des platzier-
ten Eigenkapitals bzw. des Fondsvermégens tatig
(After Sales-Bereich, Asset Management).

(1) Grundlagen

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2008 der
HCI Gruppe wurde in Anwendung der Regelungen der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betref-

fend die Anwendung internationaler Rechnungsle-
gungsstandards i.V.m. § 315a Abs. 1 HGB nach den
vom International Accounting Standards Board (IASB)
verabschiedeten und verdffentlichten International
Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der
Europaischen Union anzuwenden sind, aufgestellt. Die
Anforderungen der IFRS wurden vollstandig erfullt und
fUhren zur Vermittlung eines den tats&chlichen Verhalt-
nissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der HCI Gruppe.

Einzelne Posten der Gewinn- und Verlustrechnung
sowie der Bilanz sind zur Verbesserung der Ubersicht-
lichkeit der Darstellung zusammengefasst. Diese Pos-
ten werden im Anhang erlautert. Die Gewinn- und Ver-
lustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren
gegliedert.

Fur die Aufstellung des Konzernabschlusses wurde
von der Pramisse der Unternehmensfortfiihrung
ausgegangen. Hinsichtlich der Risiken aus Eventu-
alverbindlichkeiten und deren potenziellen Auswir-
kungen auf diese Pramisse wird auf Ziffer (35) ver-
wiesen.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grund-
satzlich auf der Basis einer Bilanzierung der Vermo-
genswerte und Schulden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten. Davon ausgenom-
men sind in assoziierten Unternehmen als Finanzin-
vestitionen gehaltene Immobilien, zur VerduBerung
verflgbare finanzielle Vermdgenswerte und derivative
Finanzinstrumente, die jeweils zum am Bilanzstichtag
geltenden Zeitwert angesetzt werden.

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

Der Konzernabschluss und der Bericht Uber die Lage
der HCI Capital AG und des Konzerns werden im elek-
tronischen Bundesanzeiger verdffentlicht.
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(2) Konsolidierung

(a) Konsolidierungsgrundsétze

In den Konzernabschluss der HCI Gruppe sind alle
wesentlichen in- und auslandischen Tochterunterneh-
men einbezogen, bei denen die HCI Capital AG direkt
oder indirekt die Mdglichkeit zur Beherrschung der
Finanz- und Geschéftspolitik dieser Gesellschaften
hat.

Gesellschaften, die von der HCI Gruppe gegriindet
wurden und die aufgrund ihrer Designation als ge-
schlossene Fonds fuir die Einwerbung von Komman-
ditisten vorgesehen sind, werden bis zum Zeitpunkt
der Einwerbung unabhangig von den wahrend dieser
Phase der HCI Gruppe zuzurechnenden Stimmrechts-
mehrheiten nicht in den IFRS-Konzernabschluss ein-
bezogen, da die Aktivitdten der Gesellschaften in die-
ser Phase bereits durch die Geschéftstatigkeit eines
geschlossenen Fonds gepragt sind und die HCI Grup-
pe bei diesen Zweckgesellschaften nicht die Mehrheit
der Risiken und Chancen hat. Sofern eine Einwerbung
der Anleger bei den Fondsgesellschaften nicht inner-
halb des vorgesehenen Zeitraums erfolgt und die HCI
Gruppe dann aufgrund der ihr zustehenden Stimm-
rechte die Geschaftspolitik der Gesellschaften aktiv
bestimmt und somit auch die entsprechenden Risiken
und Chancen daraus tragt, erfolgt eine Einbeziehung
der Gesellschaften in den Konzernabschluss der HCI
Capital AG im Wege der Vollkonsolidierung.

Die Kapitalkonsolidierung fur von fremden Dritten
erworbene Unternehmen erfolgte zum Erwerbszeit-
punkt nach der Erwerbsmethode. Im Rahmen der
Erwerbsmethode werden die Anschaffungskosten

der erworbenen Anteile mit dem anteiligen Zeitwert
der erworbenen Vermdgenswerte und Schulden des
Tochterunternehmens zum Erwerbszeitpunkt verrech-
net. Ein aus der Verrechnung entstehender positiver
Unterschiedsbetrag wird als derivativer Geschéfts-
oder Firmenwert aktiviert. Negative Unterschiedsbe-
trage, die aus der Kapitalkonsolidierung zum Erwerbs-
zeitpunkt entstehen, werden nach nochmaliger Uber-
prufung der Wertanséatze sofort erfolgswirksam aufge-
|6st. Der Erwerbszeitpunkt stellt den Zeitpunkt dar, an
dem die Méglichkeit der Beherrschung des Reinver-
mabgens und der finanziellen und operativen Handlun-
gen des erworbenen Unternehmens auf den Konzern
Ubergeht.

Die bei der Zeitwertbewertung der Vermogenswerte
und Schulden im Rahmen der Erstkonsolidierung auf-
gedeckten stillen Reserven und Lasten werden in

den Folgeperioden entsprechend der Entwicklung
der Vermodgenswerte und Schulden fortgefihrt, abge-
schrieben bzw. aufgeldst. Ein derivativer Geschéfts-
oder Firmenwert wird in den Folgeperioden hinsicht-
lich seiner Werthaltigkeit mindestens einmal im Jahr
Uberpruft und bei vorliegender Wertminderung auB3er-
planm&Big auf den niedrigeren erzielbaren Betrag
abgeschrieben.

Sukzessive Erwerbe bei Tochterunternehmen, bei
denen der HCI Gruppe bereits vor dem Erwerbsvor-
gang die Beherrschungsmdglichkeit Uber die jeweilige
Gesellschaft zuzurechnen ist, werden als Transaktio-
nen zwischen Gesellschaftern bilanziert. Ein resultie-
render Unterschiedsbetrag zwischen dem Kaufpreis
und dem, dem auBenstehenden Gesellschafter bisher
zuzurechnenden Anteil am Eigenkapital wird unter der
Position ,Ausgleichsposten aus Erwerben von Unter-
nehmen unter gemeinsamer Beherrschung und suk-
zessiven Erwerben® im Konzerneigenkapital ausgewie-
sen. Eine Aufdeckung stiller Reserven und Lasten bzw.
die Bilanzierung eines derivativen Geschéfts- oder Fir-
menwertes erfolgt fur diese Transaktionen nicht.

Aufwendungen und Ertrédge sowie Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen konsolidierten Unterneh-
men werden eliminiert. Zwischenergebnisse sind,
sofern wesentlich, herausgerechnet.

Unternehmen, die die HCI Gruppe gemeinschaftlich
mit anderen Partnern fUhrt, sowie assoziierte Unter-
nehmen, bei denen der Konzern Uber einen maBgebli-
chen Einfluss auf die Finanz- und Geschaftspolitik ver-
flgt, ohne jedoch die Méglichkeit zur Beherrschung zu
haben, werden nach der Equity-Methode in den Kon-
zernabschluss einbezogen. Fir Zweckgesellschaften,
die von der HCI Gruppe gemeinsam mit Partnern zur
Anbindung von Vermdgenswerten flr geschlossene
Fonds gegrtindet werden, erfolgt eine Einbeziehung

in den Konzernabschluss nach der Equity-Methode.
Hinsichtlich der Ermittlung des Geschafts- oder Fir-
menwertes sowie der anteiligen Zeitwerte der Vermo-
genswerte und Schulden gelten die Grundsatze der
Vollkonsolidierung. Der Einbeziehung nach der Equity-
Methode werden die IFRS-Abschliisse dieser Unter-
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nehmen zugrunde gelegt. Verluste aus assoziierten
und Gemeinschaftsunternehmen, die den Beteili-
gungsbuchwert bzw. sonstige langfristige Forderun-
gen aus der Finanzierung dieser Unternehmen Uber-
steigen, werden nicht erfasst, sofern keine Nach-
schusspflicht besteht. Eine Eliminierung von Zwi-
schenergebnissen ist aufgrund der Unwesentlichkeit
nicht notwendig. Sofern Anteile an assoziierten bzw.
Gemeinschaftsunternehmen, bei denen die HCI Grup-
pe eine WeiterverauBerungsabsicht hat, erworben
werden, erfolgt gemah IFRS 5 keine Anwendung der
Equity-Methode.

Die Abschltsse der HCI Capital AG sowie der einbe-
zogenen Tochter-, assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen werden nach einheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Die

Anhang zum Konzernabschluss

Abschllsse der einbezogenen Tochterunternenmen
sind auf den Abschlussstichtag der HCI Capital AG
erstellt worden. Die HELLESPONT HAMMONIA
GmbH & Co. KG und deren Komplementérgesell-
schaft, die als assoziierte Unternehmen in den Kon-
zernabschluss zum 31. Dezember 2008 einbezogen
werden, sind mit ihren AbschlUssen fUr den Zeitraum
vom 1. Oktober 2007 bis zum 30. September 2008
berlcksichtigt, da aufgrund des Geschéaftsvolumens
und der Art der Geschaftstatigkeit dieser Gesellschaf-
ten die AbschlUsse der Gesellschaften zum 31. Dezem-
ber 2008 zum Aufstellungszeitpunkt des Konzernab-
schlusses noch nicht vorlagen.

(b) Konsolidierungskreis
Der Konsolidierungskreis der HCI Gruppe ergibt sich
aus folgender Aufstellung:

Vollkonsolidierte Gesellschaften

31 .12.2008 31.12.2007

Inland 29 28
Ausland 5 4
Nach der Equity-Methode einbezogene assoziierte Unternehmen

Inland 4

Ausland

Nach der Equity-Methode einbezogene Gemeinschaftsunternehmen (alle Inland) 14 2

Der Konsolidierungskreis ist aus der Beteiligungstber-
sicht unter Ziffer (33) ersichtlich.

Im Geschéftsjahr 2008 wurden zwei neu gegriindete
Gesellschaften (Vorjahr: 2) sowie 15 assoziierte und
Gemeinschaftsunternehmen (Vorjahr: 2) erstmalig ein-
bezogen. Hinsichtlich der Veranderungen des Konsoli-
dierungskreises wird auf die unter (c) und (d) dieses
Abschnittes und in Ziffer (7) dargestellten Transaktio-
nen verwiesen.

(c) Wesentliche Griindungen bzw. erstmalige
Einbeziehung

Die neu gegriindeten Gesellschaften HCI Beteiligungs-

gesellschaft mbH & Co. KG und HSC Invest UK Ltd.

wurden im Geschaftsjahr 2008 erstmals in den Kon-

zernabschluss einbezogen. Die HCI Capital AG halt an

beiden Gesellschaften mittelbar 100 % der Anteile.

(d) Wesentliche Anderungen bei assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen
Mit Aktienkaufvertrag vom 24. Januar 2008 hat die
HCI Capital AG 426.700 vinkulierte Namensaktien
der mittlerweile als eFonds Holding AG firmierenden
Capita Vis Invest AG zu einem Kaufpreis von TEUR
6.025 erworben und ist damit zu 25,1% an dem
Unternehmen beteiligt. Die Geschéaftstatigkeit der
eFonds Holding AG im Bereich der Vermittlung von
Finanzprodukten soll die Vertriebstéatigkeit der HCI
Gruppe unterstitzen. Die Anteile an der eFonds Hol-
ding AG und deren Tochterunternehmen werden in
den Konzernabschluss der HCI Capital AG nach der
Equity-Methode einbezogen. Im Rahmen der Kauf-
preisallokation wurden eine Marke in anteiliger Hohe
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von TEUR 502, eine Lizenz in Hohe von anteilig TEUR
201 sowie eine Vertriebsplattform mit einer Nutzungs-
dauer von 7 Jahren in anteiliger Hohe von TEUR 2.460
als immaterielle Vermdgenswerte bestimmt. Die im
Rahmen der Kaufpreisallokation angesetzten Marke
und Lizenz weisen eine unbestimmte Nutzungsdauer
auf. Es entstand ein derivativer Geschéfts- oder Fir-
menwert in Hohe von TEUR 3.487, der im Beteili-
gungsbuchwert der eFonds Holding AG nach der
Equity-Methode enthalten ist. Die auf die immateriellen
Vermdgenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer
entfallenden Abschreibungen sowie die Veranderun-
gen der latenten Steuereffekte werden im Ergebnis
aus nach der Equity-Methode einbezogenen assozi-
ierten und Gemeinschaftsunternehmen ausgewiesen.
Die HCI Gruppe hat entsprechend der abgeschlosse-
nen Aktionérsvereinbarung vom 5. November 2007 im
Geschaftsjahr 2008 sonstige Zuzahlungen in Hohe
von TEUR 148 geleistet. Bei der Erhéhung des Grund-
kapitals der eFonds Holding AG im Geschéftsjahr
2008 hat die HCI Capital AG entsprechend ihres
Anteils 502.000 vinkulierte Namensaktien zu einem
Ausgabebetrag von TEUR 502 gezeichnet.

Im Rahmen einer Kapitalerhohung gegen Bareinlage
haben die General Electric Transportation Finance
sowie Herr Dr. Karsten Liebing einen Kommanditan-
teil von 32 % bzw. 4 % an der HAMMONIA Reederei
GmbH & Co. KG Ubernommen. Durch die Kapitaler-
héhung, die im Januar 2008 durchgefiihrt und am 29.
Mai 2008 im Handelsregister eingetragen wurde, hat
sich der Anteil der HCI Gruppe an der HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG auf 32 % vermindert.

Die HCI Capital AG hat ihre Beteiligung in Hohe von
25 % und einer Aktie an der bisher nach der Equity-
Methode einbezogenen Aragon AG, Wiesbaden, mit
aufschiebend bedingtem Vertrag vom 19. Juni 2008
mit Ubergang der Anteile am 9. September 2008 an
die ABL Unternehmensgruppe GmbH verkauft. Der
Kaufpreis betrug TEUR 31.750.

Hinsichtlich der im Vorjahr und bis zum 30. September
2008 nach der Equity-Methode einbezogenen NY
Credit Operating Partnership LP wird auf die Ausfuh-
rungen unter Ziffer (7) verwiesen.

Weiterhin werden 14 Schiffsbestellergesellschaften
nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss
einbezogen. Bei den Gesellschaften handelt es sich

um Einschiffsgesellschaften, an denen die HCI Gruppe
50 % der Anteile halt.

(e) Umrechnung von Fremdwé&hrungsabschlissen
Die Vermé&genswerte und Schulden von Tochterunter-
nehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist,
werden zum geltenden Wahrungskurs am Bilanzstich-
tag umgerechnet. Posten der Gewinn- und Verlust-
rechnung werden zum Transaktionskurs des jeweiligen
Jahres umgerechnet. Eigenkapitalkomponenten der
Tochterunternehmen werden zum entsprechenden
historischen Kurs bei Entstehung umgerechnet. Die
aus der Umrechnung resultierenden Wahrungsdifferen-
zen werden als Ausgleichsposten fur Wahrungsum-
rechnung innerhalb des Konzerneigenkapitals erfasst.

Die Schweizer Tochtergesellschaft der HCI Capital
AG, die HCI Swiss AG, ist derzeit fur die Vertriebsun-
terstUtzung der durch die HCI Gruppe initiierten Fonds
insbesondere im stiddeutschen Raum zustéandig. Die
Leistungserbringung sowie die wesentliche Aufwands-
komponente in Form der Vertriebsprovisionen werden
zum Uberwiegenden Teil in Euro abgerechnet, so dass
der Euro als funktionale Wahrung der HCI Swiss AG
bestimmt wurde. Dementsprechend werden geman
IAS 21 alle in der lokalen Wéahrung Schweizer Franken
bzw. in anderen Wahrungen erfolgten Transaktionen
mit dem zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden
Kurs umgerechnet. Monetére Vermdgenswerte und
Schulden werden an den Wechselkurs zum Bilanz-
stichtag angepasst.

Die HCI Real Estate Finance | GmbH & Co. KG hat als
funktionale Wahrung den US-Dollar, da sowohl die
Investition als auch die Finanzierung der Gesellschaft
in US-Dollar erfolgt. Dementsprechend werden geman
IAS 21 alle in der lokalen Wéahrung Euro bzw. in ande-
ren Wahrungen erfolgten Transaktionen mit dem zum
Zeitpunkt der Transaktion geltenden Kurs umgerech-
net. Monetare Vermdgenswerte und Schulden werden
an den Wechselkurs zum Bilanzstichtag angepasst.
Die NY Credit Operating Partnership LP, die bis zum
30. September 2008 nach der Equity-Methode in den
IFRS-Konzernabschluss einbezogen wurde, hat als
funktionale Wahrung ebenfalls den US-Dollar.

Die nach der Equity-Methode einbezogenen Schiffs-
bestellergesellschaften haben aufgrund ihrer Ge-
schéftstatigkeit, die primér in US-Dollar abgewickelt
wird, ebenfalls den US-Dollar als funktionale Wahrung.
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Die Kurse fur die Umrechnung wesentlicher Fremd-
wahrungsabschlisse haben sich im Verhaltnis zum
Euro wie folgt entwickelt:

Anhang zum Konzernabschluss

Durchschnittskurs Stichtagskurs
Fremdwéhrung fur EUR 1 2008 2007 31.12.2008 31.12.2007
US-Dollar 1,3449 1,3706 1,3917 1,4721

(3) Erlauterung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden
(a) Ertrags- und Aufwandsrealisierung
Die Erfassung von Umsatzerldsen erfolgt zum Zeit-
punkt der Leistungserbringung, sofern die Hohe der
Erl6se zuverlassig ermittelbar ist und der wirtschaftli-
che Nutzen wahrscheinlich zuflieBen wird. Leistungen
im Zusammenhang mit dem Vertrieb der Fonds gelten
bei Zeichnung der Beitrittserkl&rung durch den Anle-
ger und Ablauf der gesetzlichen bzw., sofern langer,
vertraglichen Widerrufsfrist als erbracht.

Gebuhren flr Treuhand- und Serviceleistungen wer-
den Uber die Laufzeit der jeweiligen Leistung verein-
nahmt. Einmalvergttungen, die durch die Kommandi-
tisten bzw. die Fonds zum Zeitpunkt des Abschlusses
der jeweiligen Treuhand- bzw. Servicevereinbarung zu
leisten sind, werden zu diesem Zeitpunkt in Hohe des
Zeitwertes ertragswirksam erfasst, sofern durch die
HCI Gruppe eine identifizierbare Leistung erbracht
wird und der Leistung direkte Kosten zugeordnet
werden kénnen.

Provisionen, die fur Leistungen der Vertriebspartner im
Zusammenhang mit der Einwerbung der Kommandi-
tisten von Fonds entstehen, werden zum Zeitpunkt
der entsprechenden Umsatzrealisierung als Aufwen-
dungen flr bezogene Leistungen erfasst. Aufgrund
der bestehenden Zuordnung der wesentlichen Risiken
und Chancen aus dem Vertrieb der Fonds auf die HCI
Gruppe erfolgt ein Bruttoausweis der Vertriebsumsat-
ze und Vertriebsprovisionen im Konzernabschluss.

Aktivierte fertige Leistungen, die fUr wéahrend der Pro-
spekterstellungsphase entstandene Aufwendungen
bilanziert werden, sind entsprechend dem Platzie-
rungsfortschritt aufwandswirksam berticksichtigt. Der
Platzierungsfortschritt wird auf Grundlage des Verhalt-
nisses zwischen dem zum Stichtag eingeworbenen
Kapital und dem erwarteten Gesamtkapital, das ein-
geworben werden soll, bestimmt.

Sonstige betriebliche Aufwendungen werden mit Inan-
spruchnahme der Leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer
Verursachung ergebniswirksam.

Zinsen werden periodengerecht als Aufwand bzw.
Ertrag erfasst. Zinsaufwendungen, die im Zusammen-
hang mit der Anschaffung und Herstellung bestimmter
Vermodgenswerte entstanden sind, werden im Konzern
nicht aktiviert.

Ertrage bzw. Aufwendungen aus Gewinnabflihrungs-
bzw. Verlustibernahmevertragen werden in Hohe des
nach den deutschen handelsrechtlichen Rechnungs-
legungsgrundsatzen ermittelten Ergebnisses mit
Ablauf des Geschaftsjahres vereinnahmt. Dividenden
werden zum Ausschittungszeitpunkt vereinnahmt,
wobei die Periode der Ausschittung regelmaBig der
Periode des Entstehens eines Rechtsanspruches ent-
spricht.

(b) Immaterielle Vermégenswerte
Erworbene immaterielle Vermbgenswerte werden mit
ihren Anschaffungskosten aktiviert.

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte, die eine
bestimmbare Nutzungsdauer aufweisen, werden ab
dem Zeitpunkt der Bereitstellung linear Uber die erwar-
tete wirtschaftliche Nutzungsdauer wie folgt abge-

schrieben:
Nutzungsdauer
in Jahren

Treuhand- und Servicevertrage 1-12
Vertriebspartnerstamm 10
Software 3-10

Immaterielle Vermodgenswerte mit einer unbestimmten
Nutzungsdauer liegen in der HCI Gruppe mit Ausnah-
me der derivativen Geschéafts- oder Firmenwerte nicht
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vor. Der Buchwert der derivativen Geschéfts- oder
Firmenwerte wird mindestens jahrlich einem Wert-
haltigkeitstest unterzogen.

Im Konzern bestehen keine selbst erstellten immate-
riellen Vermdgenswerte.

(c) Sachanlagen

Vermdgenswerte des Sachanlagevermdgens werden
zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert
und planméaBig linear entsprechend der voraussichtli-
chen wirtschaftlichen Nutzungsdauer abgeschrieben.
Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von immate-
riellen Vermdgenswerten und Sachanlagen werden in
den sonstigen betrieblichen Ertragen oder Aufwen-
dungen ausgewiesen.

Die planmé&Bigen Abschreibungen erfolgen konzern-
einheitlich tUber die folgenden Nutzungsdauern:

Nutzungsdauer
in Jahren

Gebaude 40
Mietereinbauten Mietdauer,
max.5-15

Sonstige Betriebs- und

Geschaftsausstattung 3-14

(d) AuBerplanméBige Abschreibungen auf immate-
rielle Vermégenswerte und Sachanlagen

Die HCI Capital AG UberprUft die Vermdgenswerte des

Anlagevermdgens auf die Notwendigkeit auBerplan-

maBiger Abschreibungen.

Derivative Geschéfts- oder Firmenwerte werden

flr die DurchfUhrung der Werthaltigkeitstests den
Berichtseinheiten zugeordnet, fur die auch im internen
Berichtssystem des Konzerns eine Allokation des
Geschéfts- oder Firmenwertes erfolgt. Diese Berichts-
einheiten entsprechen in der Regel den einzelnen
Konzerngesellschaften. Die Zahlungsstrome der
Berichtseinheiten werden mit einem Kapitalkosten-
satz, der sich an Vergleichsunternehmen orientiert,
diskontiert. Eine auBerplanmaBige Abschreibung
wird vorgenommen, wenn der Kapitalwert der Zah-
lungsstréme kleiner ist als der Buchwert der immate-
riellen Vermbdgenswerte und Sachanlagen sowie des
Netto-Umlaufvermdgens der Berichtseinheit inkl. der
zugeordneten derivativen Geschafts- oder Firmen-
werte.

Eine auBerplanmaBige Abschreibung auf sonstige im-
materielle Vermdgenswerte und Sachanlagen wird
vorgenommen, sofern aufgrund bestimmter Ereignis-
se oder Entwicklungen der Buchwert der Vermégens-
werte nicht mehr durch den zu erwartenden VerauB3e-
rungserlds bzw. den diskontierten Netto-Zahlungsstrom
aus einer weiteren Nutzung gedeckt ist. Die Zahlungs-
strdme werden ebenfalls mit einem Kapitalkostensatz,
der sich an Vergleichsunternehmen orientiert, diskon-
tiert. Sofern eine Ermittlung des erzielbaren Betrags flr
einzelne Vermogenswerte nicht moglich ist, erfolgt die
Bestimmung der Zahlungsstréome fur die nachst hohe-
re Gruppe von Vermdgenswerten, flr die ein derartiger
Zahlungsstrom ermittelt werden kann.

Zuschreibungen werden vorgenommen, sofern in

den Folgeperioden die Grinde fUr die auBerplanmali-
ge Abschreibung entfallen sind. Die Zuschreibung
erfolgt dabei héchstens auf den Betrag, der sich ohne
die Vornahme der auBerplanmaBigen Abschreibung
ergeben hétte. Eine Zuschreibung auf einen auBerplan-
maRig abgeschriebenen Geschafts- oder Firmenwert
erfolgt nicht.

Die Durchfuhrung des Werthaltigkeitstests erfolgt
dabei zum Ende des Geschéftsjahres. Derim
Geschéftsjahr 2008 flr die Diskontierung der Zah-
lungsstrdme der Berichtseinheiten verwendete Zins-
satz nach Steuern im Rahmen der Ermittlung des
Nutzenwertes betragt 10,9 % fur das Segment Schiff
und 14,9 % fUr das Segment Private Equity. Im Vor-
jahr war die DurchfUhrung des Werthaltigkeitstests
flr das Segment Private Equity mit einem Zinssatz
von 16,3 % durchgeflhrt worden, fir das Segment
Schiff mit einem Zinssatz von 11,0 %. Die Ermittlung
der Netto-Cash flows, flr deren Ermittlung insbeson-
dere das erwartete platzierte Kapital von Relevanz
ist, wird auf Grundlage der Planungen in den einzel-
nen Berichtseinheiten vorgenommen. Das erwartete
Wachstum fUr die Perioden nach der detaillierten
Planungsphase von funf (Vorjahr: drei) Jahren wird
durch einen Abschlag von 1,0 % (Vorjahr: 1,5 %) im
Zinssatz bertcksichtigt.

(e) Finanzinstrumente

Finanzielle Vermdgenswerte werden in der HCI Grup-
pe grundsatzlich bei Lieferung, d.h. zum Erflllungstag,
bilanziert.

Die Finanzinstrumente der HCI Gruppe umfassen fllis-
sige Mittel, Forderungen, zur VerauBerung verfligbare
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finanzielle Vermbgenswerte, finanzielle Verbindlichkei-
ten und Kredite sowie derivative Finanzinstrumente in
Form von Zinsswap- und Devisentermingeschaften.

Die erstmalige Erfassung eines finanziellen Vermogens-
werts erfolgt zum Zeitwert zuzUglich direkt zurechen-
barer Transaktionskosten, sofern die finanziellen Ver-
mogenswerte nicht der Kategorie ,at fair value through
profit and loss* zugeordnet werden. Die HCI Gruppe
hat keine originéren finanziellen Vermdgenswerte, die
dieser Kategorie zuzuordnen sind. Die Folgebewertung
der finanziellen Vermodgenswerte erfolgt entweder zu
Zeitwerten oder zu fortgefUhrten Anschaffungskosten
unter Verwendung der Effektivzinsmethode in Abhan-
gigkeit von der Zuordnung der einzelnen Finanzinstru-
mente zu den Kategorien nach IAS 39.

Finanzielle Schulden werden im Zeitpunkt der Erstbi-
lanzierung zum Zeitwert abzUglich Transaktionskosten
bewertet und in der Folgebewertung zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bzw., fur finanzielle Schulden der
Kategorie ,at fair value through profit and loss*, zu
Zeitwerten bilanziert.

Finanzielle Vermbgenswerte werden ausgebucht,
sofern entweder die Rechte auf die aus den Vermo-
genswerten generierbaren Zahlungsstromen erlo-
schen sind oder nahezu alle Risiken in einer Form auf
einen Dritten Ubertragen wurden, so dass die Kriterien
fur eine Ausbuchung erfUllt sind. Finanzielle Schulden
werden ausgebucht, wenn die Verpflichtungen entwe-
der erloschen, aufgehoben oder abgelaufen sind.

(i) Flissige Mittel
Die flussigen Mittel umfassen die Kassenbestande
und Bankguthaben.

(i) Forderungen und sonstige finanzielle
Vermdgenswerte
Forderungen und sonstige originére finanzielle Vermo-
genswerte, die der Kategorie ,Kredite und Forderun-
gen* (loans and receivables) zugeordnet werden, wer-
den bei erstmaliger Erfassung mit ihren Zeitwerten
angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefuhr-
ten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode.

Wertminderungen von Forderungen und sonstigen
originaren finanziellen Vermogenswerten werden in der
Regel unter Verwendung von Wertberichtigungskon-
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ten vorgenommen. Wertberichtigungen werden gebil-
det, sofern objektive Hinweise dahingehend vorliegen,
dass ein Ausfallrisiko bei dem finanziellen Vermégens-
wert besteht. Die Hohe der Wertberichtigung richtet
sich dabei nach Erfahrungswerten bzw. individuellen
Risikoeinschatzungen.

(iii) Zur VerduBerung verfagbare finanzielle
Vermdgenswerte
Die zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermo-
genswerte umfassen Anteile an Tochterunternehmen,
assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen, die
aufgrund ihrer Unwesentlichkeit nicht konsolidiert
werden, Wertpapiere und sonstige originare Finanzin-
strumente, die weder den fliissigen Mitteln noch der
Kategorie ,Joans and receivables” zugeordnet werden
konnen.

Anteile an Tochterunternehmen, assoziierten und Ge-
meinschaftsunternehmen, die aufgrund ihrer Unwe-
sentlichkeit nicht konsolidiert werden, sowie die von
der HCI Gruppe gehaltenen Fondsanteile werden ge-
maR IAS 39 fir Bewertungszwecke in die Kategorie
,Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgens-
werte” (available for sale financial assets) klassifiziert.
Die Ubrigen sonstigen Finanzanlagen und Wertpapiere
werden gemaR IAS 39 ebenfalls der Kategorie ,zur
VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte”
zugeordnet. Zur VerauBerung verflgbare finanzielle
Vermdgenswerte werden zum Bilanzstichtag mit dem
Zeitwert bzw., sofern dieser nicht bzw. nicht zuverlas-
sig zu ermitteln ist, mit den fortgefUhrten Anschaffungs-
kosten bilanziert. Sofern sich die Zeitwerte der von der
HCI Gruppe gehaltenen Fondsanteile aufgrund des
fehlenden Handelsvolumens nicht aus den Preisnotie-
rungen des Sekundarmarktes bzw. nicht Uber geeigne-
te Bewertungsmethoden ableiten lassen, werden diese
Fondsanteile zu fortgefUhrten Anschaffungskosten
bilanziert.

Zeitwertanderungen werden erfolgsneutral im Eigen-
kapital erfasst. Im Falle, dass der Zeitwert wesentlich
und nachhaltig gesunken ist, wird die Wertminderung
erfolgswirksam erfasst. Sollten die Umsténde, die zu
einer Wertminderung gefuhrt haben, in den Folgeperi-
oden nicht mehr zutreffen, erfolgt flr die finanziellen
Vermdgenswerte mit Fremdkapitalcharakter die Zu-
schreibung, ebenso wie die Wertminderung in Vorperi-
oden, erfolgswirksam. Fur Eigenkapitalinstrumente
wird die Zuschreibung erfolgsneutral vorgenommen.
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(iv) Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden bei erstmaligem
Ansatz mit ihrem Zeitwert angesetzt. Die Folgebe-
wertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
unter BerUcksichtigung der Effektivzinsmethode.

(v) Derivative Finanzinstrumente

Bei den von der HCI Gruppe eingesetzten Derivaten
handelt es sich um Termingeschéfte, die zur Absiche-
rung von Wahrungs- und Zinsrisiken eingesetzt wer-
den. Der Ansatz der derivativen Finanzinstrumente
erfolgt dabei zum Zeitwert. Die Bilanzierung von Zeit-
wertdnderungen der derivativen Finanzinstrumente
hangt davon ab, ob diese Instrumente als Sicherungs-
instrumente eingesetzt werden und die Voraussetzun-
gen zur Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen
geman IAS 39 vorliegen.

Sind diese Voraussetzungen trotz eines bestehenden
wirtschaftlichen Sicherungszusammenhangs nicht
gegeben, werden die Zeitwertdnderungen der deriva-
tiven Finanzinstrumente unmittelbar erfolgswirksam
erfasst.

Der effektive Teil der Zeitwertdnderung eines derivati-
ven Finanzinstruments, das als Sicherungsinstrument
bestimmt wurde und die Voraussetzungen fur die
Bilanzierung einer Sicherungsbeziehung flr die Absi-
cherung von Zahlungsstrémen erflillt (cash flow hedge),
wird unter BerUcksichtigung des darauf entfallenden
steuerlichen Effekts unmittelbar im kumulierten Ubri-
gen Eigenkapital bilanziert. Der ineffektive Teil wird in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der effektive
Teil wird nur dann ergebniswirksam, wenn auch das
Grundgeschaft ergebniswirksam realisiert wird.

(vi) Zeitwerte der Finanzinstrumente

Die Zeitwerte der Finanzinstrumente werden auf Basis
entsprechender Marktwerte oder Bewertungsmetho-
den bestimmt. FUr flissige Mittel und andere kurzfristi-
ge originare Finanzinstrumente entsprechen die Zeit-
werte den zu den jeweiligen Stichtagen bilanzierten
Buchwerten.

Bei langfristigen Forderungen und sonstigen Vermo-
genswerten sowie langfristigen Rickstellungen und
Verbindlichkeiten erfolgt die Bestimmung des Zeitwer-
tes auf Grundlage der erwarteten Zahlungsstrome unter
Anwendung der zum Bilanzstichtag gultigen Referenz-
zinssétze. Die Zeitwerte der derivativen Finanzinstru-

mente werden auf Grundlage der zum Bilanzstichtag
bestehenden Referenzzinssatze ermittelt.

(f) Unfertige und fertige Leistungen

Die unfertigen und fertigen Leistungen enthalten Leis-
tungen, die im Zusammenhang mit der Prospekterstel-
lungsphase im Rahmen der Fondskonzeptionierung
und -entwicklung entstehen. Die aktivierten unfertigen
und fertigen Leistungen sind zu Herstellungskosten
angesetzt, die alle der Leistungserstellung zurechen-
baren Einzel- und Gemeinkosten beinhalten. Zu den
aktivierungspflichtigen Kosten gehoéren die seit Beginn
der Prospekterstellungsphase entstandenen Perso-
nal- und Gemeinkosten sowie zurechenbare Fremd-
kosten, insbesondere Beratungskosten fur die Fonds-
konzeptionierung und Kosten fur Wertgutachten im
Rahmen der Prospekterstellung. Die Aktivierung endet
zum Zeitpunkt der Vermarktungsféahigkeit der Fonds.

Die Bewertung der unfertigen und fertigen Leistungen
zum Bilanzstichtag erfolgt zum jeweils niedrigeren
Betrag von Herstellungskosten und realisierbarem
NettoverauBerungswert. Der NettoverauBerungswert
stellt dabei den voraussichtlich erzielbaren Vertriebser-
|6s abzuglich der bis zur Platzierung noch anfallenden
Kosten dar.

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

(9) Pensionsriickstellungen

Ruckstellungen fir Pensionsverpflichtungen werden
gemaB IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwertver-
fahren (projected unit credit method) errechnet. Die
Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt dabei
auf Basis von Pensionsgutachten. Der Barwert der
leistungsorientierten Verpflichtung wird durch Diskon-
tierung der geschatzten kunftigen Zahlungsmittelab-
flisse bestimmt. Der Rechnungszins orientiert sich
hierbei an erstrangigen Unternehmensanleihen, die in
Hinblick auf die Wéahrung und die Laufzeit den zugrun-
deliegenden Pensionsverpflichtungen entsprechen.

Ubersteigen die versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste, die aus der Veranderung der
versicherungsmathematischen Parameter resultieren,
10 % des Betrages der Pensionsverpflichtungen zum
Beginn des Geschaftsjahres, erfolgt eine ergebniswirk-
same Erfassung des die 10 %-Grenze Ubersteigenden
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Betrages Uber die Restdienstdauer der anspruchs-
berechtigten Mitarbeiter (Korridormethode).

Dienstzeitaufwand und realisierte versicherungsma-
thematische Gewinne und Verluste werden im Perso-
nalaufwand erfasst. Der in den Pensionsaufwendun-
gen enthaltene Zinsanteil wird als Bestandteil der
Zinsaufwendungen ausgewiesen.

(h) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen bertcksichtigen alle
erkennbaren rechtlichen und faktischen Verpflichtun-
gen des Konzerns gegentber Dritten, deren Erfullung
wahrscheinlich ist und deren Hohe zuverlassig einge-
schatzt werden kann. Die Ruckstellungen werden ent-
sprechend IAS 37 mit dem erwarteten Erflllungsbe-
trag angesetzt. Langfristige Ruckstellungen werden
auf der Grundlage entsprechender Marktzinssatze mit
ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfullungs-
betrag bilanziert.

(i) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Laufende Steuern werden zum Zeitpunkt ihrer Verur-
sachung in Hohe des geschuldeten Betrags auf-
wandswirksam erfasst.

Latente Steuern werden zur BerUcksichtigung zuktnf-
tiger steuerlicher Folgen von temporaren Differenzen
zwischen den steuerlichen Bemessungsgrundlagen
der Vermdgenswerte und Schulden und deren Wert-
ansatzen im IFRS-Abschluss sowie auf Verlustvortra-
ge gebildet. Die Bemessung der latenten Steuern
erfolgt dabei auf Grundlage der vom Gesetzgeber zum
Ende des jeweiligen Geschéftsjahres erlassenen
Regelungen flir die Geschéftsjahre, in denen sich die
Differenzen ausgleichen bzw. die Verlustvortrage
wahrscheinlich genutzt werden. Aktive latente Steuern
auf temporare Differenzen bzw. Verlustvortrage wer-
den nur angesetzt, sofern ihre Realisierbarkeit hinrei-
chend gesichert erscheint.

Auf temporare Unterschiede, die aus der Zeitwert-
bilanzierung von Vermdgenswerten und Schulden im
Rahmen von Unternehmenserwerben resultieren,
werden latente Steuern bilanziert. Latente Steuern
werden auf in der Folgebewertung entstehende
temporére Unterschiede bei derivativen Geschéfts-
oder Firmenwerten nur dann angesetzt, wenn die
derivativen Geschafts- oder Firmenwerte steuerlich
geltend gemacht werden kdnnen.
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Aktive und passive latente Steuern werden nur sal-
diert, sofern sich die latenten Steuern auf Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag beziehen, die von
der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden und die
laufenden Steuern gegeneinander verrechnet werden
koénnen.

(i) Transaktionen in Fremdwé&hrung

Eink&ufe und Verkaufe in Fremdwahrungen werden
mit dem zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden
Tageskurs umgerechnet. Vermdgenswerte und Schul-
den in Fremdwahrung werden mit dem Wechselkurs
zum Bilanzstichtag in die funktionale Wahrung umge-
rechnet. Die aus diesen Umrechnungen entstandenen
Fremdwahrungsgewinne und -verluste werden ergeb-
niswirksam erfasst.

(k) Verwendung von Schéatzungen

Die Aufstellung des IFRS-Konzernabschlusses erfor-
dert Schatzungen und Annahmen, die Einfluss auf den
Ausweis von Vermdgenswerten und Schulden, die
Angabe von Eventualverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag sowie den Ausweis von Ertrdgen und Auf-
wendungen haben. Bei der Bewertung der Vermd-
genswerte bzw. Schulden wurden insbesondere die
folgenden wesentlichen Schatzungen und Annahmen
vorgenommen:

B Zeitwerte der Immobilien, die von assoziierten
Unternehmen der HCI Gruppe gehalten werden

B Konzerneinheitliche Abschreibungsdauern auf
aktivierte Treuhand- und Servicevertrage (31.
Dezember 2008: TEUR 28, 31. Dezember 2007:
TEUR 854)

B Werthaltigkeit der sonstigen Finanzanlagen, insbe-
sondere der Anteile, stillen Beteiligungen und Aus-
leihungen an Fondsgesellschaften im Schiffsbe-
reich (31. Dezember 2008: TEUR 22.628, 31.
Dezember 2007: TEUR 15.834)

B Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen (31. Dezember 2008: TEUR
23.5583, 31. Dezember 2007: TEUR 31.785) sowie
auf sonstige finanzielle Vermdgenswerte (31.
Dezember 2008: TEUR 29.756, 31. Dezember
2007: TEUR 42.364)

B \Werthaltigkeit des derivativen Geschéfts- oder
Firmenwertes im Segment Private Equity (31.
Dezember 2008: TEUR 590, 31. Dezember 2007:
TEUR 1.321)
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B Werthaltigkeit des nach der Equity-Methode ein-
bezogenen Anteils an der eFonds Holding AG (31.
Dezember 2008: TEUR 5.634)

B Realisierbarkeit aktiver latenter Steuern (31.
Dezember 2008: TEUR 13.798, 31. Dezember
2007: TEUR 2.493).

FUr die Werthaltigkeit der unter den sonstigen Finanz-
anlagen ausgewiesenen Anteile an Fondsgesellschaf-
ten, die als zur VerduBerung verflgbare Finanzinstru-
mente gemal IAS 39 mangels vorliegender Zeitwerte
zu Anschaffungskosten bilanziert werden, sowie stillen
Beteiligungen und sonstigen Finanzanlagen an Fonds-
gesellschaften, die als finanzielle Vermdgenswerte der
Kategorie ,Joans and receivables* klassifiziert werden,
ist insbesondere die zukunftige Ertragskraft der in die-
sen Fondsgesellschaften enthaltenen Vermdgenswer-
te von besonderer Relevanz. Da ein signifikanter Anteil
auf im Schiffffahrtsbereich tatige Fondsgesellschaften
entfallt, ist die Ertragskraft insbesondere von den
zukUnftig erzielbaren Charterraten und den erwarteten
VerauBerungs- bzw. Verschrottungserldésen der Schiffe
abhangig.

Hinsichtlich der nach der Equity-Methode einbezoge-
nen Anteile an der eFonds Holding AG ist die Wert-
haltigkeit insbesondere von der Hohe des durch die
eFonds-Gruppe vermittelten Eigenkapitals und der
daraus resultierenden Provisionserldse abhangig. Eine
Verminderung des vermittelten Eigenkapitals um 10 %
im Zeitablauf hatte bei einer ansonsten konstanten
Kostenstruktur der eFonds-Gruppe zum 31. Dezem-
ber 2008 zu einer Wertminderung des derivativen
Geschafts- oder Firmenwertes auf TEUR 463 geflhrt.

Die sich tatsachlich ergebenden Betrage konnen von
den Betrégen, die sich aus Schatzungen und Annah-
men ergeben, abweichen.

() Anpassung von Vergleichsinformationen
Verpflichtungen gegentber Mitarbeitern, die im IFRS-
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 unter den
sonstigen Ubrigen Vermogenswerten und Verbindlich-
keiten ausgewiesen worden sind, sind im Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2008 als sonstige finan-
zielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ausge-
wiesen. Die zu Vergleichszwecken im IFRS-Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2008 enthaltene Kon-
zernbilanz zum 31. Dezember 2007 wurde dement-
sprechend angepaBt.

(4) Neu herausgegebene Rechnungslegungs-
vorschriften des IASB
Grundlage der Rechnungslegung nach IFRS der
HCI Gruppe sind entsprechend EU-Verordnung Nr.
1606/2002 i.V.m. § 315a Abs. 1 HGB die von der
Kommission der Europaischen Gemeinschaften im
Rahmen des Endorsement-Verfahrens fUr die Euro-
péaische Union tbernommenen Rechnungslegungs-
standards des IASB. Die im Geschéftsjahr 2007 und
2008 durch das IASB neu herausgegebenen IFRS
bzw. Uberarbeitungen von IFRS sind durch die HCI
Gruppe erst nach einem entsprechenden Beschluss
der Kommission im Rahmen des Endorsement-
Verfahrens verpflichtend anzuwenden.

Nachfolgende Standards und Interpretationen waren
im Geschéaftsjahr 2008 erstmals verpflichtend anzu-
wenden:

m Im Oktober 2008 verdffentlichte das IASB Anderun-
gen zu IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition
and Measurement” sowie zu IFRS 7 ,Financial
Instruments: Disclosures*, die aufgrund der Entwick-
lung an den Finanzméarkten unter bestimmten Bedin-
gungen die Umklassifizierung von bestimmten finan-
ziellen Vermagenswerten der Kategorie ,at fair value
through profit and loss" in eine andere Kategorie
nach IAS 39 gestattet. Die Anderungen wurden im
Oktober 2008 von der EU tbernommen und kdnnen
rlckwirkend zum 1. Juli 2008 angewendet werden.
Im November 2008 verdffentlichte des IASB weitere
Erlauterungen zu diesen Regelungen, die jedoch
noch nicht von der EU Gbernommen wurden.

B IFRIC 14 ,The Limit on a Defined Benefit Asset,
Minimum Funding Requirements and their Interac-
tion“, die im Juli 2007 vero6ffentlicht und erstmals flr
Geschaftsjahre anzuwenden sind, die am oder
nach dem 1. Januar 2008 beginnen, enthalt Rege-
lungen zur Bestimmung des Héchstbetrags des
Uberschusses aus einem leistungsorientierten
Plan, der nach IAS 19 als Verm&genswert aktiviert
werden darf. Die Interpretation wurde im Dezember
2008 von der EU anerkannt.

Die vorstehenden Anderungen bzw. Interpretationen
haben keine Auswirkungen auf den IFRS-Konzernab-

schluss der HCI Gruppe.

Die Standards und Interpretationen, die durch das
IASB bzw. IFRIC verdffentlicht wurden, sind aufgrund
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der noch nicht erfolgten Anerkennung durch die EU
bzw. des noch nicht eingetretenen Erstanwendungs-
zeitpunkts noch nicht verpflichtend anzuwenden.
Sofern eine Anerkennung durch die EU bereits vor-
liegt, hat die HCI Gruppe eine vorzeitige Anwendung
nicht durchgefuhrt.

Die bereits durch die EU anerkannten Standards und
Interpretationen, die jedoch im Geschéftsjahr 2008
noch nicht verpflichtend anzuwenden waren, stellen
sich dabei wie folgt dar:

B Im November 2006 verdffentlichte das IASB den
IFRS 8 ,Operating Segments*, der den bisher flr
die Segmentberichterstattung geltenden IAS 14
ersetzen wird. Die Segmentberichterstattung
nach IFRS 8 orientiert sich dabei an der internen
Berichtsstruktur fur die Definition und Darstellung
der berichtspflichtigen Segmente (,management
approach®). IFRS 8 ist fUr Geschéftsjahre, die am
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betreffen insbesondere die Klassifizierung von
kiindbaren Finanzinstrumenten, worunter auch
Kommanditanteile fallen, als Eigen- oder Fremdka-
pital sowie damit verbundener Anhangangaben.
Die Anderungen sind ab dem Geschéftsjahr 2009
verpflichtend anzuwenden.

B Im Juni 2007 wurde der IFRIC 13 ,,Customer Loyalty
Programs* zur Bilanzierung von Kundenbindungs-
programmen verdffentlicht. IFRIC 13 ist fur Ge-
schéftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2008
beginnen, verpflichtend anzuwenden.

Aus der Anwendung dieser Standards im Geschéafts-
jahr 2009 erwartet die HCI Gruppe mit Ausnahme des
IFRS 8 keine signifikanten Auswirkungen auf die Ver-
maogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Hinsichtlich der Anwendung der IFRS 8 werden auf
Grundlage der internen Berichterstattung der HCI
Gruppe ab dem Geschéftsjahr 2009 die folgenden
Segmente berichtet werden:

oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen, verpflich-
tend anzuwenden.

Im Marz 2007 wurde eine Anderung zu lAS 23 ,Bor-
rowing Costs" veroffentlicht, nach der Fremdkapital-
kosten, die im Zusammenhang mit der Finanzierung

B Vertrieb und Konzeption — Dieses Segment wird die

Aktivitaten der HCI Gruppe im Bezug auf die Identi-
fikation geeigneter Investitionsobjekte, die Konzep-
tionierung der Produkte und den Vertrieb der Pro-

sogenannter ,qualifying assets” entstehen, als
Bestandteil der Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten dieser ,,qualifying assets* zu aktivieren sind.
Die Anderungen von IAS 23 sind fiir das Geschéfts-
jahr 2009 verpflichtend anzuwenden.

B Im September 2007 verdffentlichte das IASB eine
Uberarbeitung des IAS 1 ,Presentation of Financial
Statements*. Aufgrund der Anderungen des IAS 1
wird der Konzernabschluss fir Geschaftsjahre, die
am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen, eine

Gesamtergebnisrechnung beinhalten, in der sowohl

die erfolgswirksamen als auch die erfolgsneutralen
Aufwendungen und Ertrage dargestellt werden.

B |Im Januar 2008 verdffentlichte das IASB eine
Ergénzung des IFRS 2 ,Share based Payment:
Vesting conditions and cancellations®, in der eine
Definition der Austibungsbedingungen enthalten
ist. Die Erganzung ist im Geschéftsjahr 2009 erst-
malig verpflichtend anzuwenden.

B Im Februar 2008 hat das IASB eine Anderung zu
IAS 32 ,Financial Instruments: Presentation” und
IAS 1 ,Presentation of Financial Statements — Put-
table Financial Instruments and Obligations Arising
on Ligquidation* veréffentlicht. Die Anderungen

dukte beinhalten.

B After Sales Service — Das Segment After Sales Ser-
vice umfasst vor allem die Betreuung des Anlegers
in allen gesellschaftsrechtlichen und regulatori-
schen Belangen seines Fondsengagements.

B Asset Management — Das Management von Inves-
titionsobjekten der von der HCI Gruppe initiierten
Fonds in den Bereichen Schiff, Immobilien und
Lebensversicherungsfonds als auch die Téatigkeit
als Bereederungsgesellschaft mit Dritten werden
dem Segment Asset Management zugeordnet.

Als SegmentergebnisgréBe wird auch weiterhin das
EBIT (earnings before interest and taxes) verwendet,
das das Periodenergebnis vor Zinsen und sonstigem
Finanzergebnis sowie Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag darstellt und in der internen Steuerung auf
Grundlage der IFRS als SteuerungsgroBe der Seg-
mente angewendet wird.

Die erstmalige Anwendung des geénderten IAS 1 wird
insbesondere aufgrund der Zusammenfassung der
erfolgswirksamen und erfolgsneutralen Ertrage und
Aufwendungen in der Gesamtergebnisrechnung in
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einer geanderten Darstellung des Konzernabschlus-
ses resultieren.

Die durch das IASB bzw. IFRIC veré&ffentlichten Stan-
dards und Interpretationen, deren Anwendung in
einem IFRS-Konzernabschluss nach § 315a HGB
noch der Anerkennung durch die EU bedarf, stellen
sich dabei wie folgt dar:

m Dieim Januar 2008 verdffentlichte Uberarbeitung
des IFRS 3 ,Business Combinations* beinhaltet
wesentliche Anderungen in der Anwendung der
Erwerbsmethode bei Unternehmenszusammen-
schltissen, die insbesondere den Ansatz von Antei-
len auBenstehender Gesellschafter, die Abbildung
von sukzessiven Unternehmenserwerben sowie
die Behandlung von bedingten Kaufpreisbestand-
teilen und Anschaffungsnebenkosten andern. Der
Uberarbeitete Standard ist verpflichtend flr Ge-
schéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Juli 2009 beginnen.

m Die Anderungen des ebenfalls im Januar 2008 ver-
offentlichten IAS 27 ,,Consolidated and separate
financial statements* betreffen die Abbildung von
Transaktionen von Anteilen an Tochterunterneh-
men, bei denen das Mutterunternehmen weiterhin
die Beherrschung behalt, sowie Transaktionen von
Anteilen an Tochterunternehmen, durch die das
bisherige Mutterunternehmen die Beherrschung
verliert. Der Uberarbeitete Standard ist verpflich-
tend fUr Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Juli 2009 beginnen.

B Im Mai 2008 verdffentlichte das IASB Anderungen
zu IFRS 1 ,First Time Adoption of IFRS, die fir das
Geschaftsjahr 2009 erstmals verpflichtend anzu-
wenden sind.

B Im Juli 2008 hat das IASB eine Erganzung zu IAS
39 ,Eligible Hedged Iltems — Amendment to IAS 39
Financial Instruments: Recognition and Measure-
ment"“ verdffentlicht, die eine Klarstellung zur An-
wendung der bilanziellen Abbildung von Siche-
rungsbeziehungen enthélt. Die neue Regelung ist
fr Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli
2009 beginnen, verpflichtend anzuwenden.

B Im Mai 2008 veroffentlichte das IASB ,Improve-
ments to IFRSs*, der die Vornahme Kleinerer Ande-
rungen an 20 bestehenden IFRS-Standards bein-
haltet. Sofern in der Anderung des jeweiligen Stan-
dard nicht anders geregelt, sind die Anderungen

auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2009 beginnen.

B Im November 2008 verdffentlichte das IASB einen
Uberarbeiteten IFRS 1 ,First Time Adoption of
IFRS*, der flr das Geschaftsjahr 2009 erstmals
verpflichtend anzuwenden ist.

B |FRIC 12 ,Service Concession Arrangements* ist im
November 2006 verdffentlicht worden und ist erst-
mals fUr Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2008 beginnen. Die Interpreta-
tion regelt die bilanzielle Behandlung von Verpflich-
tungen und Rechten, die im Rahmen von Dienstleis-
tungskonzessionen Ubernommen werden.

B Im Juli 2008 wurde IFRIC 15 ,Agreements for Con-
struction of Real Estate” verdffentlicht, der beson-
dere Regelungen fur die Auftragsfertigung von
Immobilien hinsichtlich der Anwendung von IAS 11
»Construction Contracts” und IAS 18 ,Revenues”
enthalt. IFRIC 15 ist erstmalig fUr das Geschéftsjahr
2009 verpflichtend anzuwenden.

B Im Juli 2008 wurde IFRIC 16 ,Hedges of a Net
Investment in a Foreign Operation ver&ffentlicht.
IFRIC 16 beinhaltet spezifische Regelungen zur
Absicherung und Identifizierung von Fremdwah-
rungsrisiken. IFRIC 16 ist verpflichtend auf
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Oktober 2008 beginnen.

B Im November 2008 wurde IFRIC 17 ,Distribution
of non-cash assets to owners*® veréffentlicht, der
unter anderem die Regelungen zur Bewertung
nichtmonetérer Ausschuttungen an Gesellschafter
enthalt. IFRIC 17 ist verpflichtend fur Geschaftsjah-
re anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009
beginnen.

Die erstmalige Anwendung dieser Standards und Inter-
pretationen wird vorbehaltlich der Anerkennung durch
die EU zum Zeitpunkt der erstmalig verpflichtenden An-
wendung erfolgen. Die HCI Gruppe geht derzeit davon
aus, dass sich aus der Anwendung dieser Standards
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung
der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der HCI
Gruppe ergeben werden. Die Auswirkungen aus den
Anderungen des IAS 27 und des IFRS 3 auf die Verms-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns werden
insbesondere von den Unternehmenserwerben bzw.
den VerauBerungen von Anteilen an Unternehmen ab-
hangen, die die HCI Gruppe nach dem Zeitpunkt der
Anwendung dieser beiden Standards durchflihren wird.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

(5) Immaterielle Vermégenswerte

Die Entwicklung der einzelnen Posten der immateriel-
len Vermdgenswerte der HCI Gruppe ist im Anlage-
spiegel dargestellt.

Die erworbenen immateriellen Vermogenswerte resul-
tieren im Wesentlichen aus der Aktivierung von Treu-
hand- und Servicevertragen mit bestimmten Fonds
bzw. Kommanditisten, die die HC| Hanseatische
Schiffstreuhand GmbH im Rahmen des Erwerbs von
Sachgesamtheiten in den Jahren 1998 bzw. 2001
erworben hat. Die in beiden Jahren aktivierten Betrage
werden Uber die Restlaufzeiten der jeweiligen Vertrage
planmé&Big linear abgeschrieben. Zum 31. Dezember
2008 ist die Restnutzungsdauer noch maximal ein
Jahr. Der Buchwert dieser Vertrége betragt zum

31. Dezember 2008 TEUR 28 (Vorjahr: TEUR 854).

Die zum 31. Dezember 2008 bestehenden derivativen
Geschafts- oder Firmenwerte sind in Hohe von TEUR
809 (Vorjahr: TEUR 809) dem Segment Schiff, in Hohe
von TEUR 66 (Vorjahr: TEUR 66) dem Segment Immo-
bilien und in H6he von TEUR 590 (Vorjahr: TEUR
1.321) dem Segment Private Equity zuzuordnen.

Im Geschéftsjahr 2008 erfolgte aufgrund nicht plange-
maBer Entwicklungen im Segment Private Equity eine
Wertminderung des derivativen Geschéafts- oder Fir-
menwertes in Hohe von TEUR 731. FUr die Bemes-
sung der Wertminderung wurde der Nutzungswert
zugrunde gelegt.

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

Anhang zum Konzernabschluss

(7) Anteile an nach der Equity-Methode bilanzier-

ten Unternehmen und sonstige Finanzanlagen
In Folgendem ist eine zusammenfassende Darstellung
der nach der Equity-Methode in den Konzernab-
schluss der HCI Gruppe einbezogenen assoziierten
und Gemeinschaftsunternenmen abgebildet. Die
Werte beziehen sich nicht auf den auf die HCI Gruppe
entfallenden Anteil, sondern stellen die Vermdgens-
werte, Schulden, Aufwendungen und Ertrége in den
Abschlissen der assoziierten und Gemeinschaftsun-
ternehmen dar.

Im vierten Quartal 2008 wurde unter BerUlcksichtigung
von Vereinbarungen, die zur Refinanzierung der bisher
nach der Equity-Methode im Konzernabschluss der
HCI Gruppe bilanzierten NY Credit Operating Partner-
ship LP durch die neben der HCI Gruppe vertretenen
Partner durchgeflhrt wurden, der maBgebliche Ein-
fluss der HCI Gruppe auf die strategische Geschafts-
politik aufgehoben. Dementsprechend wurde der bis-
her nach der Equity-Methode bilanzierte Anteil als zur
VeréauBerung verflgbarer finanzieller Vermdgenswert
nach IAS 39 neu designiert. Die Anschaffungskosten
des finanziellen Vermdgenswertes nach IAS 39 ent-
sprechen dabei zum Zeitpunkt der Neudesignation
dem bilanzierten Anteil nach der Equity-Methode in
Hohe von TEUR 3.376. Im Zusammenhang mit der
Neudesignation wurden die zum 30. September 2008
erfolgsneutral bilanzierten anteiligen Zeitwertdnderun-
gen fur Derivate in Cash flow hedges in Hohe von
TEUR 1.935 sowie der Ausgleichsposten fur Fremd-
wéahrungsumrechnung in Hohe von TEUR 1.720
erfolgswirksam aufgelost.

Die folgende Ubersicht zeigt aggregierte Kennzahlen
der nach der Equity-Methode einbezogenen
assoziierten Unternehmen:

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Langfristige Vermdgenswerte 110.386 300.636
Kurzfristige Vermdgenswerte 40.357 313.939
Gesamtvermdgen 150.743 614.575
Langfristige Schulden 22.831 188.405
Kurzfristige Schulden 16.789 277.921
Gesamtschulden 39.620 466.326
Umsatzerlése 63.630 108.648
Ergebnis -2.344 8.204
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Die folgende Ubersicht zeigt aggregierte Kennzahlen
der nach der Equity-Methode einbezogenen Gemein-

schaftsunternehmen:

TEUR 31 .12.2008 31.12.2007
Langfristige Vermbgenswerte 178.001 36.727
Kurzfristige Vermdgenswerte 312 5.354
Gesamtvermdgen 178.313 42.081
Langfristige Schulden 172.691 1.526
Kurzfristige Schulden 239 1.736
Gesamtschulden 172.930 3.262
Umsatzerlése 0 51.811
Ergebnis 1.472 25.190

Die anteiligen kumulierten Verluste fUr die nach der
Equity-Methode einbezogenen assoziierten bzw.
Gemeinschaftsunternehmen, die aufgrund des bereits
mit einem Wert von EUR 0 bilanzierten Anteils nach
der Equity-Methode mangels entsprechender Aus-
gleichsverpflichtung nicht mehr ergebniswirksam
erfasst wurden, betragt TEUR 30.

FUr die nicht konsolidierten Anteile an Tochterunter-
nehmen und fur die in den sonstigen Finanzanlagen
enthaltenen Finanzinstrumente der Kategorie ,availa-
ble for sale” erfolgt der Wertansatz zum Bilanzstichtag
zum Zeitwert bzw., sofern dieser aufgrund des Feh-
lens eines aktiven Marktes oder Uber andere Bewer-
tungsmethoden nicht verlasslich ermittelt werden
kann, zu fortgefuhrten Anschaffungskosten wie folgt:

TEUR 31 .12.2008 31.12.2007
Zeitwerte 416 729
Fortgeflhrte Anschaffungskosten 18.669 15.105
Finanzinstrumente der Kategorie ,,available for sale“ 19.085 15.834

Die zu Zeitwerten bilanzierten Finanzanlagen der Kate-
gorie ,available for sale” bestehen aus frei gehandelten
Investmentfondsanteilen sowie Anteilen an geschlos-
senen Fonds, bei denen aufgrund entsprechender
Transaktionen auf den Sekundarmaérkten eine verlai-
liche Bestimmung des Zeitwertes moglich ist. Im Ge-
schéftsjahr 2008 wurden auf Anteile an geschlosse-
nen Fonds Wertminderungen in Hohe von TEUR 270
(Vorjahr: TEUR 207) vorgenommen.
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(8) Unfertige und fertige Leistungen
Die unfertigen und fertigen Leistungen setzen sich wie
folgt zusammen:

Anhang zum Konzernabschluss

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Unfertige Leistungen 409 851
Fertige Leistungen 1.943 921
Unfertige und fertige Leistungen 2.352 1.772

Im Geschéftsjahr 2008 erfolgten Wertberichtigungen
in Hohe von TEUR 807 auf unfertige und fertige Leis-
tungen. Im Jahr 2007 bestand fur unfertige und fertige
Leistungen kein Wertberichtigungsbedarf.

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

1

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, brutto 23.916 31.834
Wertberichtigungen -363 -49
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 23.553 31.785

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

(10) Forderungen gegen nahestehende Personen
und Unternehmen

Die Forderungen gegen nahestehende Personen und

Unternehmen setzen sich wie folgt zusammen:

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Forderungen gegen nicht konsolidierte Tochterunternehmen 14 129
Forderungen gegen Gemeinschaftsunternehmen, die nach der

Equity-Methode bilanziert werden - 650
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen, die nach der

Equity-Methode bilanziert werden 13 273
Forderungen gegen sonstige Gemeinschaftsunternehmen 2.542 --
Forderungen gegen nahestehende Personen und Unternehmen 2.569 1.052
Die Forderungen gegen sonstige Gemeinschaftsun- Die Forderungen gegen nahestehende Personen und
ternehmen entfallen auf Ausleinungen gegen sonstige Unternehmen haben eine Restlaufzeit bis zu einem
Bestellergesellschaften. Jahr.

Wertberichtigungen fur erkennbare Ausfallrisiken Weitere Erlauterungen zu den Beziehungen zu nahe-
waren zum 31. Dezember 2008 in Hohe von TEUR stehenden Personen und Unternehmen finden sich
169 notwendig. Zum 31. Dezember 2007 bestand unter Ziffer (34).

kein Wertberichtigungsbedarf.
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(11) Sonstige Vermdgenswerte
Die sonstigen Vermdgenswerte gliedern sich wie folgt:

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Forderungen gegen ehemalige verbundene Unternehmen 11.454 11.454
Forderungen gegen Fonds 9.445 22.571
Forderungen aus Darlehen gegen Fremde 6.621 7.257
Abgrenzung Zinsanspriche 131 534
Debitorische Kreditoren 715 169
Vorfinanzierung von Kommanditeinlagen 15 39
Forderungen an Mitarbeiter 40 38
Ubrige 1.335 302
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 29.756 42.364
Abgrenzungen 404 467
Geleistete Anzahlungen 274 -
Forderungen aus sonstigen Steuern 121 87
Sonstige librige Vermdégenswerte 799 554
Sonstige Vermbdgenswerte 30.555 42.918

In den Forderungen gegen Fonds zum 31. Dezember
2008 sind an Fondsgesellschaften ausgereichte Dar-
lehen inkl. aufgelaufener Zinsen in Héhe von TEUR
6.836 (Vorjahr: TEUR 18.431) enthalten. Die Darlehen
haben teilweise endféllige Tilgung, die im Zusammen-
hang mit der VerauBerung der durch die Fondsgesell-
schaften gehaltenen Investitionsobjekte steht. Die Ver-
zinsung betragt zwischen 4,0 % p.a. und 6,0 % p.a.
Des Weiteren sind in den Forderungen gegen Fonds
Anspriche aus Ergebnisvorabausschittungen von
Lebensversicherungs-Zweitmarktfonds in Hohe von
TEUR 2.658 (Vorjahr: TEUR 3.856) enthalten.

In den Forderungen gegen Fonds ist in Hohe von
TEUR 1.836 ein Anspruch auf Ubernahme samtlicher
Chancen und Risiken aus von der HCI Capital AG
abgeschlossenen Derivaten gegen eine Fondsgesell-
schaft enthalten. Es wird auf Ziffer (32)(a)(ii) verwiesen.

Die Forderung gegen ehemalige verbundene Unter-
nehmen besteht gegen die HCI Holding GmbH, der
ehemaligen Konzernobergesellschaft der HCI Gruppe,
bzw. deren Rechtsnachfolger. Die Anspriiche resultie-
ren aus organschaftlichen Verhaltnissen der HCI Han-
seatische Capitalberatungsgesellschaft mbH mit der
HCI Holding GmbH in den Jahren 2002 und 2003. Fir
diese Forderungen wurden durch die HCI SICAR A.G.

und die Christ Capital GmbH mit Datum vom 11.
August 2005 eine Burgschaft bis zu einer Hohe von
TEUR 11.500 abgegeben, die diese Anspriiche besi-
chert. Selbstschuldnerische Burgschaften von Ban-
ken wurden in Hohe von insgesamt TEUR 11.500 am
1. Februar bzw. 5. Februar 2007 gestellt. Mit Vertrag
vom 5. Juni 2007 ist zwischen Frau Ursula Roessel,
alleinige Aktionarin der HCI SICAR A.G., nunmehr fir-
mierend als HST Invest AG, und der HCI Capital AG
eine Freistellungsvereinbarung abgeschlossen wor-
den, in der Frau Roessel den auf die HCI SICAR A.G.
entfallenen Anteil an der Verpflichtung persdnlich
Ubernimmt.

Die HCI Gruppe hat 2006 den Kommanditisten einer
Schifffahrtsgesellschaft ein Darlehen in Hohe von
TEUR 5.000 gewahrt. Das Darlehen ist mit TEUR 325
in den Jahren 2006 bzw. 2007 sowie nachfolgend mit
TEUR 54 pro Monat zu tilgen. Das Darlehen wird mit
4,0% p.a. verzinst. Zum 31. Dezember 2008 valutierte
das Darlehen inkl. der aufgelaufenen Zinsen in Hohe
von TEUR 3.704 (Vorjahr: TEUR 4.354).

Wertberichtigungen fur erkennbare Ausfallrisiken
waren zum 31. Dezember 2008 in Héhe von TEUR
406 notwendig. Zum 31. Dezember 2007 bestand
kein Wertberichtigungsbedarf.
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Die sonstigen finanziellen Vermogenswerte weisen die
folgenden Restlaufzeiten auf:

Anhang zum Konzernabschluss

TEUR Restlaufzeit bis Restlaufzeit von Restlaufzeit von
zu einem Jahr mehr als einem Jahr mehr als

bis zu flinf Jahren fanf Jahren

31. Dezember 2008 17.642 11.194 920
31. Dezember 2007 22.411 18.275 1.678

(12) Eigenkapital
Die Veranderung der Eigenkapitalkomponenten ist in
der Entwicklung des Konzerneigenkapitals dargestellt.

(a) Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage

Zum 31. Dezember 2008 belauft sich das gezeichnete
Kapital der HCI Capital AG auf TEUR 24.000 (Vorjahr:
TEUR 24.000). Das Grundkapital der Gesellschaft ist
eingeteilt in 24.000.000 nennwertlose auf den Namen
lautende Stammaktien mit einem rechnerischen Anteil
am Grundkapital von EUR 1 je Aktie.

Der Vorstand wurde des Weiteren durch Schaffung
eines genehmigten Kapitals erméachtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft bis zum 20. August 2010 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer
Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig
oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 10.000.000
zu erhohen. Dabei ist der Vorstand erméchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrates in festgelegtem Umfang
das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen und
die weiteren Einzelheiten der jeweiligen Kapitalerh6-
hung festzulegen. Zum 31. Dezember 2008 hat die
HCI Capital AG von dem mit Beschluss vom 25. August
2005 geschaffenen und am 31. August 2005 einge-
tragenen genehmigten Kapital TEUR 6.000 (Vorjahr:
TEUR 6.000) zur Verfiigung.

Zum 31. Dezember 2008 betragt die Kapitalricklage
der HCI Capital AG TEUR 76.016 (Vorjahr: TEUR
76.016), die sich aus dem Agio im Rahmen des Bor-
senganges im Jahr 2005 in Héhe von TEUR 78.000
abzUglich der mit der Emission verbundenen Kosten in
Hoéhe von TEUR 1.984 zusammensetzt. Der Betrag
von TEUR 78.000 ist entsprechend der aktienrechtli-
chen Vorschriften nicht zur Ausschtttung verfGgbar.

(b) Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital
Das erwirtschaftete Konzerneigenkapital umfasst die
in den vergangenen sowie in der laufenden Periode

erzielten Ergebnisse der in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausge-
schuttet wurden.

Im Geschaftsjahr 2008 wurden von der HCI Capital
AG Ausschuttungen in Hohe von TEUR 16.800 (Vor-
jahr: TEUR 33.600) aus dem nach handelsrechtlichen
Grundsatzen ermittelten Bilanzgewinn des Geschéafts-
jahres 2007 an die Aktionére geleistet. Die Zahlung
der Dividende erfolgte am 11. Mai 2008 und ent-
sprach EUR 0,70 je Aktie (Vorjahr: EUR 1,40 je Aktie).
Nach dem Aktiengesetz bemessen sich die an die
Aktionére ausschuttbaren Dividenden nach dem im
handelsrechtlichen Jahresabschluss der HCI Capital
AG ausgewiesenen Bilanzgewinn zum Stichtag. Auf-
grund des bei der HCI Capital AG zum 31. Dezember
2008 eingetretenen Bilanzverlusts in Hohe von TEUR
24.547 erfolgt keine Ausschittung fur das Geschafts-
jahr 2008.

(c) Kumuliertes iibriges Eigenkapital

Im kumulierten tbrigen Eigenkapital werden die Zeit-
wertdnderungen von zur VerduBerung verflgbarer
Finanzinstrumente und der Ausgleichsposten aus der
Umrechnung von Abschliissen in Fremdwahrung aus-
gewiesen. Zusatzlich werden anteilig die erfolgsneutral
erfassten Ertrage und Aufwendungen aus nach der
Equity-Methode einbezogenen assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen hier ausgewiesen.

Die zur VerauBerung verfligbaren Anteile betreffen die
von der HCI gehaltenen Aktien an der HCI HAMMO-
NIA SHIPPING AG. Aufgrund der wesentlichen und
anhaltenden negativen Kursentwicklung wurden die
bis zum 30. September 2008 erfolgsneutral erfassten
Ertrage in Hohe von TEUR 205 zum 31. Dezember
2008 aufgrund der zu erfassenden Wertminderung
auf EUR 0 reduziert. Der Uber die Ertréage hinausge-
hende Betrag der Wertminderung von TEUR 570
wurde im sonstigen Finanzergebnis erfasst.
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Im Zusammenhang mit der Neudesignation der Antei-
le an der NY Credit Operating Partnership LP als zur
VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte
nach IAS 39 wurden im vierten Quartal 2008 die zum
30. September 2008 erfolgsneutral erfassten anteiligen
Aufwendungen und Ertrage aus Derivaten in Cash
flow hedges und aus der Wahrungsumrechnung in
Ho6he von TEUR 3.655 erfolgswirksam erfasst. Es
wird auf Ziffer (7) verwiesen.

(d) Ausgleichsposten aus Erwerben von Unter-
nehmen unter gemeinsamer Beherrschung
und sukzessiven Erwerben

Der Ausgleichsposten enthalt die Unterschieds-

betrage, die aus Erwerben in den Jahren 2002 bis

2005 entstanden sind:

TEUR

Erwerb von Unternehmen unter gemeinsamer Beherrschung -11.045
Sukzessive Erwerbe bei bereits bestehender Beherrschungsmaglichkeit -3.487
Ausgleichsposten zum 31. Dezember 2008 -14.532

(13) Pensionsverpflichtungen

Ruckstellungen fir Pensionen werden fir Verpflichtun-
gen aus Anwartschaften aktiver Mitarbeiter der HCI
Gruppe sowie flr deren Hinterbliebene gebildet. Die
Altersversorgungssysteme sind als beitrags- bzw.
leistungsorientierte Plane ausgestaltet. Des Weiteren
bestehen beitragsorientierte Pensionszusagen, die
von den betreffenden Arbeitnehmern im Rahmen einer
Gehaltsumwandlung finanziert werden.

Die leistungsorientierten Pensionszusagen basieren
auf Einzelzusagen mit fixierten Einmalauszahlungsbe-
tragen und sind vollstandig rickstellungsfinanziert. Die
Berechnung der Pensionsrtckstellungen fur die leis-
tungsorientierten Versorgungssysteme erfolgt nach
IAS 19 auf der Grundlage versicherungsmathemati-
scher Annahmen. In den Geschéftsjahren wurden die
folgenden Parameter angewendet:

2008 2007

Rechnungszins 5,87 % 5,62 %
Gehaltstrend n/a n/a
Rententrend n/a n/a

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

FUr die leistungsorientierten Versorgungssysteme ent-
standen 2008 Aufwendungen in Hohe von TEUR 2
(Vorjahr: TEUR 2), die sich wie folgt zusammensetzen:

TEUR 2008 2007
Dienstzeitaufwand 1 1
Personalaufwand 1 1
Zinsaufwand 1 1

2 2

Pensionsaufwand
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Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie
folgt entwickelt:

Anhang zum Konzernabschluss

TEUR

Barwert der Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 20 20
Dienstzeitaufwand 1 1
Zinsaufwand 1 1
Nicht realisierte versicherungsmathematische Gewinne = -2
Barwert der Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 22 20

Der Wert der Ruckstellung setzt sich wie folgt zusam-
men:

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Barwert der Pensionsverpflichtungen 22 20
Nicht realisierte versicherungsmathematische Gewinne - -1
Ruckstellung 22 19

FUr die beitragsorientierten Pensionszusagen wurden
2008 Beitragszahlungen in Hohe von TEUR 398 (Vor-
jahr: TEUR 417) aufwandswirksam.

(14) Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt
zusammen:

Stand Inanspruch- Stand
TEUR 01.01.2008 Zufiihrung nahme IR PPONE]
Zinsrisiko aus organschaftlichen Verhaltnissen 1.267 408 -- 1.673
Ubrige sonstige Riickstellungen - 135 - I8ts
Sonstige Riickstellungen 1.267 543 -- 1.808

FUr bestehende Zinsrisiken aus Verpflichtungen, die
aus organschaftlichen Verhaltnissen der HCI Hansea-
tische Capitalberatungsgesellschaft mbH in den Ge-
schéftsjahren 2002 und 2003 resultieren, wurden zum
31. Dezember 2008 TEUR 1.673 zurlickgestellt.

Mit Schreiben vom 18. Dezember 2007 hat die Ent-
schédigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunter-
nehmen ein Tochterunternehmen der HCI Capital AG
zur Leistung eines Sonderbeitrages in Hohe von TEUR
554 im Zusammenhang mit der DurchfUhrung des
ersten Verfahrensabschnitts im Entschadigungsver-
fahren Phoenix Kapitaldienst GmbH aufgefordert. Die
Festsetzung des Sonderbeitrages bestimmte sich

nach dem Jahresbeitrag 2007 des Tochterunterneh-
mens. Die HCI Gruppe ist aufgrund der materiell fal-
schen Festsetzung des Jahresbeitrages fur das Toch-
terunternehmen der Auffassung, dass der Sonderbei-
trag durch die HCI Gruppe nicht zu entrichten ist und
hat dementsprechend Einspruch gegen den Sonder-
beitrag eingelegt. Eine Rickstellung wurde daher im
IFRS-Konzernabschluss nicht angesetzt.

(15) Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten beinhalten die Verbindlich-
keiten der HCI Gruppe gegen Kreditinstitute. Die we-
sentlichen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
sind durch die folgenden Konditionen gekennzeichnet:
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Darlehen 2007 Darlehens- Zinssatz End-

TEUR TEUR waéhrung in % falligkeit
HSH Nordbank AG 28.579  35.543 usb LIBOR + 3% 2010
Bankhaus Wolbern & CO. 6.481 -- ush EURIBOR + 1,85 % 2011
Dresdner Bank AG 5.995 -- EUR 5,22%-8,83% 2009
HSH Nordbank AG 3.383 7.571 EUR 6,24%/9,03% 2009
Commerzbank AG -~ 22.000 EUR EURIBOR + 0,95%/0,60% 2012

Das zur Refinanzierung des Anteilserwerbs an der
Aragon AG aufgenommene Darlehen in Hohe von
TEUR 22.000 mit einer Laufzeit bis zum 30. Septem-
ber 2012 wurde im Geschéaftsjahr 2008 aufgrund der
VerauBerung der Anteile an der Aragon AG vollstandig
getilgt.

Zur Refinanzierung des Erwerbs der Anteile an der
NY Credit Operating Partnership LP hatte die HCI Real
Estate Finance | GmbH & Co. KG ein Darlehen in Héhe
von TUSD 52.500 aufgenommen. Dessen Laufzeit
wurde von der HSH Nordbank AG bis zum 31. Marz
2010 unter BerUtcksichtigung einer quartalsweisen
Tilgung von TEUR 1.250 prolongiert. Zum Stichtag
betrégt der Buchwert des Darlehens einschlief3lich der
aufgelaufenen Zinsen TEUR 28.579 (31. Dezember
2007: TEUR 35.921).

Zur Finanzierung der fur die Bauzeitzwischenfinanzie-
rung bei neun Schiffen notwendigen Einlagen hat die
HCI Gruppe im Geschaftsjahr 2008 einen Rahmenkre-
dit in Héhe von TUSD 9.000 aufgenommen. Der Kredit
wurde bis zum 31. Dezember 2008 vollstandig in
Anspruch genommen und ist entsprechend der Ablie-
ferung der jeweiligen Schiffe in den Jahren 2009 bis
2011 zu tilgen.

Zur Zwischenfinanzierung des Anteilserwerbs an der
eFonds Holding AG hat die HCI Capital AG einen Bar-
kredit in H6he von TEUR 6.000 aufgenommen. Dieser
wurde 2008 mit Zinssatzen zwischen 5,22 % und
8,83 % verzinst. Zum Stichtag betragt der Buchwert
des Darlehens einschlieBlich der aufgelaufenen Zinsen
TEUR 5.995. Im Januar 2009 hat die HCI Gruppe eine

Tilgung von TEUR 1.500 durchgefthrt. Im Februar
2009 wurde eine Vereinbarung mit der Dresdner Bank
AG getroffen, dass das Darlehen zukinftig in viertel-
jahrlichen Raten von TEUR 150 mit einer endfélligen
Zahlung des Restbetrags zum 31. Januar 2010 zu
tilgen ist. Die Verzinsung wird 7,5 % betragen.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der 6.819 Aktien
an der HCI HAMMONIA SHIPPING AG im November
2007 hatte die HCI Gruppe mit der HSH Nordbank
AG eine Vereinbarung Uber den Ruckerwerb der treu-
handerisch von der HSH Nordbank AG Gbernomme-
nen 6.819 Aktien bis zum 10. November 2008 ab-
geschlossen. Eine vorzeitige Ruckzahlung erfolgte,
sofern die Aktien durch die HSH Nordbank AG nach
Genehmigung der HCI Gruppe verauBert werden.
Die Aktien wurden zum 10. November 2008 zu einem
Preis zurlickgekauft, der dem festgesetzten Ruck-
kaufswert der Aktien in Hohe von TEUR 3.383 zuzlig-
lich der aufgelaufenen Zinsen bei einem Zinssatz von
6,24 % entspricht. Mit gleichem Datum wurde eine
neue Treuhandvereinbarung abgeschlossen, unter
der die HSH Nordbank AG die Aktien Ubernimmt und
bis zum 10. November 2009 hélt. Die Aktien werden
zum 10. November 2009 zu einem Preis zurlickge-
kauft, der dem festgesetzten Rickkaufswert zuzlg-
lich der aufgelaufenen Zinsen bei einem Zinssatz von
9,08 % entspricht, wobei die HCI Gruppe verpflichtet
ist, monatlich einen Betrag zu tilgen, der dem zwolf-
ten Teil des Erwerbswertes der HSH Nordbank AG
entspricht.

Die Finanzverbindlichkeiten weisen zum 31. Dezember
2008 die folgenden Restlaufzeiten auf:

TEUR Restlaufzeit von mehr Restlaufzeit von
Restlaufzeit bis als einem Jahr bis mehr als

zu einem Jahr zu funf Jahren fanf Jahren

31. Dezember 2008 16.837 27.636 -
31. Dezember 2007 49.514 16.532 -
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(16) Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden
Personen und Unternehmen

Die Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden

Personen und Unternehmen setzen sich wie folgt

zusammen:

Anhang zum Konzernabschluss

1

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Verbindlichkeiten gegenuber nicht konsolidierten Tochterunternehmen 687 608
Verbindlichkeiten gegentiber den Organen der HCI Gruppe 851 1.598
Verbindlichkeiten gegeniber nahestehenden Personen und Unternehmen 1.538 2.206

Die Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Per-
sonen und Unternehmen haben eine Restlaufzeit bis
zu einem Jahr.

Weitere Erlduterungen zu den Beziehungen zu nahe-
stehenden Personen und Unternehmen finden sich
unter Ziffer (34).

(17) Sonstige Verbindlichkeiten
Die sonstigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

1

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern 3.358 4.951
Verbindlichkeiten aus gesellschaftsvertraglichen Ausgleichspflichten 3.016 --
Zu Zeitwerten bewertete Derivate 1.836 35
Kreditorische Debitoren 417 478
Verbindlichkeiten gegentiber Fonds 275 50
Darlehen == 210
Ubrige 597 1.5631
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 9.499 7.255
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 1.707 5.900
Abgrenzungen 100 58
Verbindlichkeiten aus Abgaben 9 8
Sonstige librige Verbindlichkeiten 1.816 5.966
Sonstige Verbindlichkeiten 11.315 13.221

Die Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern betreffen
ausstehende Lohn- und Gehaltszahlungen, Tantieme-
anspriche sowie noch nicht in Anspruch genommene
Urlaubstage.

Die Verbindlichkeiten aus gesellschaftsvertraglichen
Ausgleichsverpflichtungen betreffen Verpflichtungen
der HCI Gruppe gegentber Bestellergesellschaften.

Hinsichtlich der zum Zeitwert bewerteten Derivate wird
auf Ziffer (32)(a)(ii) verwiesen.

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten haben eine
Restlaufzeit bis zu einem Jahr.
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Erlauterungen zur Konzern-
Gewinn- und -Verlustrechnung

(18) Umsatzerlose
Die Umsatzerltse setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 2008 2007

Vertriebs- und Konzeptionserlose

Schiff 55.900 81.063
Immobilien 13.163 9.331
Private Equity 435 1.548
Lebensversicherungs-Zweitmarkt 10.688 13.271
Sonstige 12.001 145
Gesamt Vertriebs- und Konzeptionserlose 92.187 105.358

Treuhand- und Servicegebuihren

Schiff 18.642 18.083
Immobilien 2.311 2.381
Private Equity 396 392
Lebensversicherungs-Zweitmarkt 1.333 1.775
Gesamt Treuhand- und Servicegebiihren 22.682 22.631
Managementerldse 2.724 1.823
Sonstige Vergltungen 2.370 7.487
Gesamtumsatzerlése 119.963 137.299

In den sonstigen Vergttungen sind performanceab-
hangige Erlése, die bei der Abwicklung von Fonds in
Abhangigkeit von bestimmten Renditekennziffern bzw.
VerauBerungserldsen realisiert werden, enthalten.

(19) Sonstige betriebliche Ertrage
Die sonstigen betrieblichen Ertréage gliedern sich

wie folgt:

TEUR 2008 2007
Ertrage aus der Vermittlung von Schiffen 3.647 2.826
Ertrdge aus der Vermittlung von Immobilien 833 8.680
Ertrage aus sonstigen Leistungen an nahestehende Personen und Unternehmen 112 97
Ertrage aus abgeschriebenen Forderungen 49 243
Ertrage aus der Aufldsung von Ruckstellungen - 82
Ertrage aus der Aufldsung von Wertberichtigungen auf Forderungen -- 59
Ubrige betriebliche Ertrage 1.998 1.166
Sonstige betriebliche Ertrage 6.639 13.153

(20) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Die Aufwendungen fUr bezogene Leistungen beinhal-
ten im Wesentlichen Vermittlungsprovisionen fur den
Vertrieb der Fonds sowie Prospektkosten.
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(21) Personalaufwand
Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2008 2007

Lohne und Gehalter 24.901 25.242
Soziale Abgaben 2.440 2.260
Sonstige soziale Aufwendungen 473 512
Personalaufwand 27.814 28.014

In den Geschéftsjahren 2008 bzw. 2007 waren im
Konzern durchschnittlich 309 bzw. 286 angestellte
Mitarbeiter beschaftigt.

Beitrage des Arbeitgebers an die gesetzliche Renten-
versicherung sind in den sozialen Abgaben enthalten.

(22) Abschreibungen
Die Abschreibungen teilen sich wie folgt auf:

TEUR 2008 2007

PlanmaBige Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte 1.700 2.550
AuBerplanmaBige Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte 1.023 730
PlanméaBige Abschreibungen auf Sachanlagen 627 817
AuBerplanmaBige Abschreibungen auf Sachanlagen 0 373
Abschreibungen 3.350 4.470

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen sind Bestand-
teil des Finanzergebnisses.

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen auf immate-
rielle Vermogenswerte entfallen im Geschéftsjahr 2008
auf den derivativen Geschéfts- oder Firmenwert des
Segments Private Equity aufgrund nicht plangemaBer
Ergebnisentwicklungen in Hohe von TEUR 731 sowie
auf ein aktiviertes Wettbewerbsverbot, das im Ge-
schéaftsjahr 2008 durch den Wiedereintritt des Mit-
arbeiters in Hohe von TEUR 292 auBerplanmaBig
abgeschrieben werden musste.

Die auBerplanmaBigen Abschreibungen im Geschafts-
jahr 2007 betreffen Rechte, die die HCI Gruppe 2005
von einem Kooperationspartner im Hinblick auf zukinf-
tige VergUtungsregelungen fUr bestimmte Lebensver-
sicherungs-Zweitmarktfonds eingerdumt bekommen
hatte. Die Wertminderung wurde aufgrund korrigierter
Erwartungen hinsichtlich der prognostizierten Ertrége
vorgenommen.
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(23) Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen
sich wie folgt zusammen:

TEUR 2008 2007
Rechts-, Priifungs- und Beratungskosten 4.616 5.269
Miet- und Leasingaufwendungen 3.156 3.300
Gesellschaftsvertragliche Ausgleichspflichten 3.016 -
Werbekosten 2.550 2.145
Porto, Telekommunikations- und EDV-Aufwendungen 2.166 2.070
Allgemeine Geschaftskosten 1.701 1.622
Reise-, Bewirtungs- und Repréasentationskosten 1.645 1.920
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot 764 -
Schulungs- und Incentivekosten 738 773
Forderungsverluste 575 516
Aufsichtsratsvergttungen und Sitzungsgelder 257 188
Personalbeschaffung 232 207
Instandhaltung und Reparaturen 84 123
Verluste aus dem Abgang von Anlagevermogen 8 298
Ubrige Aufwendungen 3.936 3.530
Sonstige betriebliche Aufwendungen 25.444 21.475

Die Miet- und Leasingaufwendungen betreffen Vertra-
ge zur Anmietung bzw. zum Leasing von Immobilien,
Fahrzeugen und BUroausstattung, die als ,operating
lease” klassifiziert werden.

Die Miet- bzw. Leasingvertrage fir die durch die HCI
Gruppe genutzten Immobilien in Hamburg und Bre-
men haben eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2009.
Die Vertrage sehen zwei bzw. drei Verlangerungsop-

tionen von jeweils funf Jahren bzw. zwei Jahren fur die

HCI Gruppe vor. Zu Beginn des Geschaftsjahres

2009 erfolgte seitens der HClI eine fristgerechte Kin-
digung der Mietraume in Hamburg. Es wurde bereits
ein Vertrag Uber die Anmietung von neuen Geschéfts-
rdumen zum 1. Januar 2010 unterschrieben. Die Miet-
dauer betrégt 5 Jahre. Es besteht eine Option zur Ver-
langerung der Mietdauer.

(24) Ergebnis aus nach der Equity-Methode
einbezogenen assoziierten und Gemein-
schaftsunternehmen

Das Ergebnis ergibt sich wie folgt:

TEUR 2008 2007
HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG 3.728 12.595
Schiffsbestellergesellschaften 556 --
Aragon AG 478 703
HELLESPONT HAMMONIA GmbH & Co. KG -166 34
BH & HCI Overschiestraat Holding B.V. -178 -313
BH & HCI Real Estate Holding B.V. -999 171
eFonds Holding AG -1.041 -
NY Credit Operating Partnership LP -26.928 1.481
Ergebnis der nach der Equity-Methode einbezogenen Unternehmen -24.550 14.671
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Das negative Ergebnis der NY Credit Operating Part-
nership LP setzt sich fUr den Zeitraum bis zur Neude-
signation der Anteile nach IAS 39 (siehe Ziffer (7))
zusammen aus dem operativen Ergebnis bis zu die-
sem Zeitpunkt in Hohe von TEUR -2.170 und einer
auBerplanmaBigen Abschreibung in Héhe von TEUR
24.758 auf den Equity-Ansatz fur die NY Credit Ope-
rating Partnership LP zum 30. Juni 2008. Die auBer-
planmaBige Abschreibung erfolgte vor dem Hinter-
grund der Auswirkungen der Entwicklungen am US-
amerikanischen Finanzmarkt auf die Geschaftstatig-
keit der NY Credit Operating Partnership LP. In dem
Werthaltigkeitstest, der nach IAS 36 durchgefihrt
wurde, ist der erzielbare Betrag auf Grundlage des
Zeitwertes ermittelt worden. Der Zeitwert entspricht
dabei dem Barwert der erwarteten Zahlungsstréome
auf Grundlage eines DCF-Modells.

Anhang zum Konzernabschluss

Durch die Aufnahme der General Electric Finfundzwan-
zigste Beteiligungs GmbH sowie Herrn Dr. Karsten Lie-
bing als weitere Gesellschafter der HAMMONIA Reede-
rei GmbH & Co. KG im Mai 2008 im Wege einer Kapital-
erhdhung, an der die Altgesellschafter nicht teiinahmen,
hat sich der Anteil der HCI Gruppe an der HAMMONIA
Reederei GmbH & Co. KG von 50 % auf 32 % verrin-
gert. Im Zuge der Kapitaleinlagen der neuen Gesell-
schafter in die gesamthanderisch gebundene Rucklage
der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG erhdhte
sich der Anteil der HCI Gruppe am Nettoreinvermdgen
der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG um TEUR
2.576, was ergebniswirksam bertcksichtigt wurde.

(25) Sonstiges Finanzergebnis
Das sonstige Finanzergebnis setzt sich wie folgt

zusammen:
2008 2007

TEUR

Zinsertrage aus Forderungen 1.191 780
Zinsertrage aus Bankguthaben 587 1.201
Ubrige Zinsertrage 406 76
Zinsertrage 2.184 2.057
Zinsaufwendungen fur Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten -3.540 -4.550
Zinsaufwendungen aus Verbindlichkeiten gegentber sonstigen Beteiligungen -71 -28
Zinsaufwendungen fur sonstige Finanzverbindlichkeiten -11 -37
Zinsaufwendungen auf Pensionsrickstellungen =1 -1
Ubrige Zinsaufwendungen -688 -630
Zinsen und adhnliche Aufwendungen -4.311 -5.246
Beteiligungsergebnis aus Fonds 3.169 3.663
Wahrungskursergebnis 2.429 -2.876
Gewinne aus dem Abgang von assoziierten Unternehmen 951 -
Sonstiges Beteiligungsergebnis 493 856
Gewinne/Verluste aus sonstigen Finanzanlagen 432 760
Ertréage aus der Auflésung von Finanzierungspositionen - 2.030
Wertminderung von zur VerauBerung verfigbaren Vermdgenswerte -4.661 -207
Ergebnis aus der Redesignation der NY Credit Operating Partnership LP -3.655 -
Wertminderungen auf Ausleihnungen an Bestellergesellschaften 2.875 --
Ubriges Finanzergebnis -110 81
Sonstiges Finanzergebnis -3.827 3.703
Finanzergebnis -5.954 514

Im Beteiligungsergebnis aus den Fonds sind in Hohe
von TEUR 2.658 (Vorjahr: TEUR 3.037) GebUhren ent-
halten, die die HCI Gruppe als Vorabausschittungen

aus den Lebensversicherungs-Zweitmarktfonds erhalt.

Aus der VerauBerung der Anteile an der bis dahin
nach der Equity-Methode einbezogenen Aragon AG
resultierte im Geschéftsjahr 2008 ein Ertrag von
TEUR 951.
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Im vierten Quartal 2008 wurde unter Berticksichtigung
von Vereinbarungen, die zur Refinanzierung der bis-
her nach der Equity-Methode im Konzernabschluss
der HCI Gruppe bilanzierten NY Credit Operating
Partnership LP durch die neben der HCI Gruppe ver-
tretenen Partner durchgeflhrt wurden, der maBgebli-
che Einfluss der HCI Gruppe auf die strategische
Geschéaftspolitik aufgehoben. Dementsprechend
wurde der bisher nach der Equity-Methode bilanzierte
Anteil als zur VerauBerung verflugbarer finanzieller Ver-
maogenswert nach IAS 39 neu designiert. Die
Anschaffungskosten des finanziellen Vermégenswer-
tes nach IAS 39 entsprachen dabei zum Zeitpunkt der
Neudesignation dem bilanzierten Anteil nach der
Equity-Methode in H6he von TEUR 3.376. Im Zusam-
menhang mit der Neudesignation wurden die zum 30.
September 2008 erfolgsneutral bilanzierten anteiligen
Zeitwertéanderungen fur Derivate in Cash flow hedges
in Hohe von TEUR 1.936 sowie der Ausgleichsposten
fir Fremdwa&hrungsumrechnung in Hohe von TEUR
1.720 erfolgswirksam aufgelost. Der zum 31. Dezem-
ber 2008 ermittelte Wert der Beteiligung betragt auf-
grund der anhaltend schlechten Ertrags- und Finan-
zierungslage der NY Credit Operating Partnership LP
EUR 0, so dass eine Wertminderung gemal IAS 39 in
Hohe von TEUR 3.376 erfolgte.

FUr die von der HCI Gruppe gehaltenen Aktien an
der HCI HAMMONIA SHIPPING AG erfolgte im

Geschéftsjahr 2008 aufgrund der anhaltenden und
signifikanten Kursminderung eine ergebniswirksame
Abschreibung in Hohe von TEUR 570.

Des Weiteren erfolgten Wertminderungen auf zur
Ver&uBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte
in Hohe von TEUR 446 auf die von der HCI Gruppe
gehaltene Beteiligung an der B&H HCI Tupoleviaan
Building BV und in Hhe von TEUR 270 (Vorjahr:
TEUR 207) auf von der HCI Gruppe gehaltene Anteile
an geschlossenen Fonds.

Auf Ausleihungen an Bestellergesellschaften, die der
Kategorie ,loans and receivables” zugeordnet sind,
wurden im Geschaftsjahr 2008 Wertminderungen in
Hohe von TEUR 2.875 vorgenommen.

(26) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Als Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sind die
in den einzelnen Landern gezahlten oder geschulde-
ten Steuern auf Einkommen und Ertrag sowie die
latenten Steuern erfasst. Die Steuern vom Einkom-
men und vom Ertrag setzen sich dabei aus Gewer-
beertragsteuer, Kérperschaftsteuer, Solidaritatszu-
schlag und den entsprechenden auslandischen Ein-
kommen- bzw. Ertragsteuern zusammen.

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

2008 2007

TEUR

Laufender Steuerertrag/-aufwand im Inland -3.412 8.969
Laufender Steuerertrag/-aufwand im Ausland -462 2.441
Laufender Steuerertrag/-aufwand -3.874 11.410
Latenter Steuerertrag im Inland -2.380 -1.422
Latenter Steuerertrag/-aufwand im Ausland -235 206
Latenter Steuerertrag -2.615 -1.216
Ertrag/Aufwand aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -6.489 10.194

Der latente Steuerertrag enthalt Aufwendungen in
Hohe von TEUR 9.356 (Vorjahr: Ertrag in Hohe von
TEUR 1.856), die auf die Entstehung bzw. Umkehrung
von temporéren Unterschieden zurlickzufihren sind.

Der fiktive Aufwand fur Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag, der sich bei Anwendung des Steuersat-
zes der Konzernobergesellschaft HCI Capital AG in
Hohe von 32,28 % (Vorjahr: 40,4 %) auf das IFRS-
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Konzernergebnis vor Steuern ergeben hatte, lasst sich
wie folgt auf die Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag laut Gewinn- und Verlustrechnung Uberleiten:

Anhang zum Konzernabschluss

2008 2007

TEUR

IFRS-Ergebnis vor Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -23.239 40.785
Konzernsteuersatz in % 32,28 % 40,4 %
Erwarteter Steuerertrag/-aufwand -7.502 16.473
Abweichende Steuersatze -675 -2.996
Anderung von Steuersatzen 4 -658
Permanente Differenzen 10.503 -3.036
Ansatzkorrekturen latenter Steuern 1.710 1.819
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fUr Vorjahre -7.667 903
Nicht abziehbare Betriebsausgaben 1.981 2.602
Steuerfreie Ertrage -762 -672
Gewerbeertragsteuerliche Hinzurechnungen und Kirzungen -3.726 -4.141
Sonstige Effekte -355 -100
Steuerertrag/-aufwand laut Gewinn- und Verlustrechnung -6.489 10.194

Bei in Deutschland anséassigen Unternehmen in der
Rechtsform einer Kapitalgesellschaft fallt Kérperschaft-
steuer in Hohe von 15 % (Vorjahr: 25 %) sowie ein Soli-
daritatszuschlag in Hohe von 5,5 % der geschuldeten
Korperschaftsteuer an. Zusatzlich unterliegen diese
Gesellschaften sowie Tochterunternehmen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft der Gewerbe-
steuer, deren Hohe sich in Abhangigkeit gemeinde-
spezifischer Hebesatze bestimmt.

Mit Anwendung ab dem Veranlagungszeitraum 2004
ist eine eingeschrankte Nutzung der kérperschaft- und
gewerbesteuerlichen Verlustvortrage zu bertcksichti-
gen. Dabei ist eine positive steuerliche Bemessungs-
grundlage bis zu TEUR 1.000 unbeschrankt, dartber
hinausgehende Betrage bis maximal 60 % um einen
vorhandenen Verlustvortrag zu kirzen.

Die Auswirkungen abweichender Steuersatze fur
Personengesellschaften und flr in- und auslandische
Steuern vom Steuersatz der Konzernobergesellschaft

sind in der Uberleitungsrechnung unter den steuer-
satzbedingten Abweichungen ausgewiesen.

Die permanenten Differenzen im Geschaftsjahr 2008
resultieren im Wesentlichen aus der Wertminderung
auf die Anteile an der NY Credit Operating Partnership
LP, die fUr steuerliche Zwecke im Inland keine Bertick-
sichtigung findet. FUr das Geschaéftsjahr 2007 bein-
halten die permanenten Differenzen insbesondere die
Auswirkungen der mit der Tonnagebesteuerung ab-
gegoltenen Beteiligungsertrage.

In den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fur
Vorjahre sind TEUR -5.150 an laufenden Steuern ent-
halten, die auf Vorjahre entfallen (Vorjahr: TEUR 1.081).

Die gewerbesteuerlichen Kirzungen ergeben sich
im Wesentlichen aus der Eliminierung der der HCI
Gruppe zustehenden Ergebnisse aus den aufgeleg-
ten Fonds in der Rechtsform von Personengesell-
schaften.
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Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben
sich aus den temporaren Differenzen und steuerlichen
Verlustvortragen wie folgt:

31.12.2008

TEUR 31.12.2007
Aktive Passive Aktive Passive

latente latente latente latente

Steuern Steuern Steuern Steuern

Immaterielle Vermogenswerte == 188 - 174
Sachanlagen -- 37 -- 72
Finanzanlagen 62 763 82 578
Unfertige und fertige Leistungen 1 252 76 64
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 120 1.890 81 2.787
Pensionsrickstellungen -- 2 -- 2
Finanzverbindlichkeiten == 85 - 179
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.121 9.145 1.498 -
Sonstige Verbindlichkeiten 61 185 294 -
Temporére Differenzen 1.365 12.547 2.031 3.856
Verlustvortrage 12.433 -- 462 --
Gesamt 13.798 12.547 2.493 3.856
Saldierung -8.906 -8.906 -1.820 -1.820
Bilanzansatz 4.892 3.641 673 2.036

Aktive latente Steuern werden auf temporére Differen-
zen und steuerliche Verlustvortrage angesetzt, sofern
deren Realisierung in der ndheren Zukunft hinreichend
gesichert erscheint. In den Geschaftsjahren 2008 bzw.
2007 wurden fur temporare Differenzen und steuerli-
che Verlustvortrage flr kdrperschaftsteuerliche Zwe-
cke in Hohe von TEUR 4.991 bzw. TEUR 802 und fur
gewerbesteuerliche Zwecke in Hohe von TEUR 7.573
bzw. TEUR 5.888 keine aktiven latenten Steuern bilan-
ziert, da fUr diese Betrage die Generierung ausreichen-
den steuerlichen Einkommens in der ndheren Zukunft
nicht wahrscheinlich ist.

Die Vortragsfahigkeit der steuerlichen Verlustvortrage
im Inland ist nach jetziger Rechtslage unbeschrankt
moglich.

Fr temporére Differenzen im Zusammenhang mit
Anteilen an verbundenen Unternehmen in Hohe von
TEUR 959 (Vorjahr: TEUR 1.690) wurden keine laten-
ten Steuerschulden bilanziert, da die Umkehrung der
Differenzen in der ndheren Zukunft nicht erwartet wird.

(27) Ergebnis je Aktie
Das unverwasserte und verwasserte Ergebnis je Aktie

bestimmt sich wie folgt:
2008 2007

Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil

am Konzernjahresfehlbetrag/-jahrestiberschuss) TEUR -16.750 30.591
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien Tsd. Stuck 24.000 24.000
Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallender Anteil

am Konzernjahresfehlbetrag/-jahresiiberschuss je Aktie EUR -0,70 1,27

Es bestanden wahrend der dargestellten Geschafts-
jahre keine verwassernden Instrumente, so dass das

verwasserte Ergebnis je Aktie dem unverwéasserten
Ergebnis je Aktie entspricht.
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Erlauterungen zur Konzernkapital-
flussrechnung

(28) Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Der Finanzmittelfonds entspricht den in der Bilanz
ausgewiesenen Flissigen Mitteln und beinhaltet im
Wesentlichen Guthaben bei Kreditinstituten.

(29) Sonstige zahlungsunwirksame

Transaktionen
In den Geschéftsjahren 2008 und 2007 lagen keine
wesentlichen zahlungsunwirksamen Transaktionen vor.

Erlauterungen zur Segmentbericht-
erstattung

(30) Grundlagen

Die Segmentberichterstattung erfolgt nach den Vor-
schriften des IAS 14. Das priméare Berichtsformat glie-
dert sich dabei nach den Geschéftsfeldern der HCI
Gruppe, die auf Grundlage der Produktarten be-
stimmt wurden. FUr das sekundére Berichtsformat
werden die geographischen Regionen verwendet,

in denen die HCI Gruppe tétig ist.

Hinsichtlich der flr das Geschéaftsjahr 2009 vorgese-
henen Anwendung des IFRS 8 und dessen Auswir-
kungen wird auf Ziffer (4) verwiesen.

(a) Geschéiftsfelder

Das Segment Schiff umfasst die Aktivitaten der HCI
Gruppe im Bereich Konzeptionierung, Initiierung,
Vertrieb und treunanderische Verwaltung von Schiffs-
beteiligungen. Die vom Konzern erbrachten Dienstleis-
tungen im Bereich Betrieb und Management von Schif-
fen werden ebenfalls in diesem Segment ausgewiesen.

Das Segment Immobilien umfasst die Konzipierung,
Projektierung und Vermittlung von geschlossenen
Immobilienfonds. Das Immobilienmanagement so-
wohl wahrend der Betriebsphase als auch im Rah-
men der anschlieBenden VerduBerung der Immobilie
erganzen die Aktivitaten dieses Segments.

Anhang zum Konzernabschluss

Das Segment Private Equity legt Private Equity Dach-
fonds auf, die in Capital- und Private Equity-Zielfonds
investieren und so den Anlegern ermdglichen, an der
Entwicklung des Risikokapitalmarktes zu partizipieren.
Zum Segment Lebensversicherungs-Zweitmarkt
zahlen die Konzerngesellschaften, die Lebensversi-
cherungs-Zweitmarktfonds auflegen, die in Portfolios
amerikanischer, britischer und deutscher Risiko- bzw.
Kapitallebensversicherungen investieren.

Unter Sonstiges/Holding werden im Wesentlichen
Konzeptions- sowie Vertriebserldse und -aufwendun-
gen fur die Produkte Flugzeug und Olplattform sowie
Aufwendungen der Holdingfunktionen dargestellt.

(b) Geographische Regionen

Die Aktivitaten der HCI Gruppe erstrecken sich neben
Deutschland auf das Ubrige Europa und die USA, so
dass die sekundére Segmentierung nach geografi-
schen Regionen auf die Segmente In- und Ausland
erfolgt.

(31) Segmentinformationen

Die Segmentdaten wurden auf der Grundlage der im
Konzernabschluss angewendeten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden ermittelt.

Die AuBenumsatzerldse reprasentieren den Umsatz
aus der Konzeptionierung und Initiierung sowie dem
Vertrieb von Kapitalanlagen und der Erbringung von
Treuhand- und Servicedienstleistungen.

Als SegmentergebnisgréBe wird die international
gebrauchliche Kennzahl EBIT (earnings before inte-
rest and taxes) verwendet, die das Jahresergebnis
vor Zinsen, dem sonstigen Finanzergebnis und Steu-
ern vom Einkommen und vom Ertrag darstellt.

Das Segmentvermogen stellt das betriebsnotwendige
Vermdgen der einzelnen Segmente dar. Es umfasst
die immateriellen Vermdgenswerte und Sachanlagen
sowie die kurzfristigen Vermogenswerte des Umlauf-
vermdgens mit Ausnahme der Darlehensforderungen,
der fliissigen Mittel und der Anspriiche aus laufenden
und latenten Steuern vom Einkommen und Ertrag.
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Derivative Geschéafts- oder Firmenwerte werden dem
jeweiligen Segmentvermdgen zugeordnet.

Im Segmentvermdgen des Segments Schiff sind zum
31. Dezember 2008 Anteile an nach der Equity-
Methode bilanzierten assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen in H6he von TEUR 27.245 (Vorjahr:
TEUR 19.669) enthalten. Die Anteile an der NY Credit
Operating Partnership LP sind zum 31. Dezember
2007 in Héhe von TEUR 31.831 im Segmentvermo-
gen des Segments Immobilien ausgewiesen. Auf-
grund der im vierten Quartal 2008 erfolgten Neude-
signation der Anteile als zur VerauBerung verfligbare
finanzielle Vermdgenswerte nach IAS 39 sind die
Anteile zum 31. Dezember 2008 nicht mehr Bestand-
teil des Segmentvermdgens. Die Anteile an den zum
31. Dezember 2008 nach der Equity-Methode einbe-
zogenen assoziierten Unternehmen BH & HCI Over-
schiestraat Holding B.V. und BH & HCI Real Estate
Holding B.V. werden unter Sonstiges/Holding in Hohe

von TEUR 3.228 (Vorjahr: TEUR 4.406) ausgewiesen.
Zum 31. Dezember 2007 wurden ebenfalls die nach
der Equity-Methode bilanzierten Anteile an der Ara-
gon AG, die 2008 verauBert wurden, mit einem Buch-
wert von TEUR 30.320 unter Sonstiges/Holding aus-
gewiesen. Die Beteiligungen an Fonds umfassen An-
teile, stille Beteiligungen und sonstige Finanzanlagen
an Fondsgesellschaften des jeweiligen Segments.

In den Segmentschulden sind die operativen Schul-
den und Ruckstellungen der einzelnen Segmente ent-
halten. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten,
Pensionsruckstellungen sowie Verbindlichkeiten aus
laufenden und latenten Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag werden nicht in den Segmentschulden
ausgewiesen.

Die Uberleitung des Segmentvermégens auf die
Bilanzsumme bzw. der Segmentschulden auf das
Fremdkapital des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Segmentvermoégen 71.928 132.159
Sonstige Finanzanlagen 22.628 15.834
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 40.775 48.973
Flissige Mittel 29.304 34.739
Wertpapiere 3.059 7.501
Latente Steuern 4.892 673
Vermdégenswerte des Konzerns 172.586 239.879
Segmentschulden 17.764 33.550
Finanzverbindlichkeiten 44.473 66.046
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Personen und Unternehmen 687 752
Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 16.132 17.984
Sonstige Verbindlichkeiten und Ruckstellungen 4.689 1.477
Latente Steuern 3.641 2.036
Ruckstellungen und Verbindlichkeiten 86.386 121.845

FUr die geographische Segmentberichterstattung
werden die Umsétze nach dem Standort der Kon-
zerngesellschaft segmentiert.
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Sonstige Angaben

(32) Finanzinstrumente und finanzielles
Risikomanagement

(a) Finanzinstrumente

(i) Angaben zu den Finanzinstrumenten

Die Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte,

gegliedert nach den Bewertungskategorien geman

IAS 39, stellen sich wie folgt dar:

Kredite und Zur VerauBerung verfligbare
Forderungen Vermdgenswerte

TEUR 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007
Wertpapiere und sonstige Finanzanlagen 9.471 -- 16.216 23.335
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 23.553 31.785 — -
Forderungen gegen nahestehende Personen

und Unternehmen 2.569 1.052 —- --
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 29.756 42.364 - --
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 29.304 34.739 -- --

Folgende Ubersicht zeigt die Zuordnung der Buch-
werte der finanziellen Verbindlichkeiten zu den Bewer-
tungskategorien gemah IAS 39:

Erfolgswirksam zum Finanzielle
beizulegenden Verbindlichkeiten,
Zeitwert zum Restbuchwert bewertet

TEUR 31.12.2008 31.12.2007 RIMPROLEN  31.12.2007
Finanzverbindlichkeiten - - 44.473 66.046
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -- -- 8.457 19.066
Verbindlichkeiten gegenliber nahestehenden

Personen und Unternehmen -- - 1.538 2.206
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 1.836 35 7.663 7.220

Die in den jeweiligen Kategorien des IAS 39 ausgewie-
senen Buchwerte lassen sich auf Grundlage der Cha-
rakteristika der einzelnen Finanzinstrumente wie folgt
auf die Klassen von Finanzinstrumenten Uberleiten.

Finanzielle Vermbégenswerte

Kredite und Forderungen Zur VerauBerung verfligbar
TEUR 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007
Wertpapiere und sonstige Finanzanlagen 9.471 -- 16.216 23.335
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 23.553 31.785 - -
Ausgereichte Darlehen 12.766 26.428 == -
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 29.304 34.739 = --
Sonstige finanzielle Forderungen 19.559 16.988 = -
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Finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum Zu fortgefiihrten
beizulegenden Zeitwert Anschaffungskosten
TEUR 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007
Darlehen = - 46.012 66.765
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen = -- 8.457 19.066
Sicherungsgeschéafte 1.836 35 - -
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten -- - 7.663 8.707

In der folgenden Tabelle erfolgt eine GegenUberstel-
lung der jeweiligen Zeitwerte mit den Buchwerten der
zu Anschaffungskosten oder fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewerteten finanziellen Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten am Bilanzstichtag.

31.12.2008 31.12.2007

TEUR
Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Finanzielle Vermégenswerte, bewertet zu Anschaf-
fungskosten oder fortgefiihrten Anschaffungskosten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 23.553 23.553 31.785 31.785
Ausgereichte Darlehen 12.766 14.737 26.428 26.355
Sonstige finanzielle Forderungen 19.559 165158 16.988 16.988
Finanzielle Verbindlichkeiten, bewertet zu Anschaf-
fungskosten oder fortgefiihrten Anschaffungskosten
Darlehen 46.012 46.012 66.765 66.858
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.457 8.457 19.066 19.066
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 7.663 7.663 8.707 8.707

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind die folgen-
den Nettoergebnisse fur die Finanzinstrumente der
jeweiligen Kategorien enthalten (Ertrage +, Aufwen-

dungen -):
TEUR 2008 2007
Aus der Folgebewertung
Wahrungs- Wert
zum umrech- berichti- Aus Netto- Netto-
Zeitwert nung gungen | Abgang | ergebnis ergebnis
Kredite und Forderungen -- 1.405 -3.814 -575 -2.984 -2.956
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle
Vermdgenswerte -4.661 367 == 432 -3.862 96
Finanzielle Verbindlichkeiten,
erfolgswirksam zum Zeitwert -1.836 == == == -1.836 -35
Finanzielle Verbindlichkeiten, zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten bewertet == 289 == == 289 -30
Summe -6.497 2.061 -3.814 -143 -8.393 -2.925
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Die Zinsen aus Finanzinstrumenten werden im Zinser-
gebnis ausgewiesen. Die Ubrigen Komponenten des
Nettoergebnisses werden im sonstigen Finanzergeb-
nis ausgewiesen. Davon sind ausgenommen die der
Bewertungskategorie Kredite und Forderungen zuzu-
ordnenden Wertberichtigungen auf Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, die unter den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen erfasst werden.

Die Ertrage aus der Wahrungsumrechnung flr das
Jahr 2008 betreffen im Wesentlichen Kursgewinne auf
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in US-
Dollar (TEUR 1.069), auf flussige Mittel (TEUR 866) und
auf Kursverluste aus sonstigen finanziellen Vermdbgens-
werten (TEUR 540). Vom Nettoergebnis fur Forderun-
gen und Kredite 2008 entfallen TEUR 1.405 auf Gewin-
ne aus Wahrungsumrechnung und Aufwendungen in
Hohe von TEUR 575 aus Forderungsausbuchungen.

Die Aufwendungen der zum Zeitwert bewerteten zur
VerauBerung gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte
setzen sich im Wesentlichen aus der Abschreibung
des verbleibenden Beteiligungsansatzes der NY Credit
Operating Partnership LP (TEUR 3.376), auf die Antei-
le an der B&H & HCI Tupolevlaan Building B.V. (TEUR
446), auf die Anteile an der HCI HAMMONIA SHIP-
PING AG (TEUR 570) und auf Fondsanteile (TEUR
270) zusammen.

Das Nettoergebnis aus der Folgebewertung von
erfolgswirksam zum Zeitwert zu bewertenden finan-
ziellen Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 1.836
betrifft die Zeitwertbewertung von der HCI abge-
schlossene Zero-Schuldschein-Darlehen zum

31. Dezember 2008.

Die Wertberichtigungen in der Kategorie Forderungen
und Verbindlichkeiten ergeben sich im Wesentlichen
aus der Wertminderung auf Ausleihungen an Bestel-
lergesellschaften (TEUR 2.875).

Das Nettoergebnis fur zu fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten betrifft
im Wesentlichen Kursgewinne aus der Bewertung von
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Perso-
nen, Finanzverbindlichkeiten sowie sonstigen finan-
ziellen Verbindlichkeiten.

(i) Angaben zu den derivativen Finanzinstrumenten
Die HCI Capital AG hat am 17. und 20. Oktober 2008
zwei unverzinsliche Schuldschein-Darlehen mit einem

Anhang zum Konzernabschluss

Nominalbetrag von TEUR 20.000 und einem Kurs

von 43,88 % bzw. TEUR 10.000 und einem Kurs von
42,83 % abgeschlossen, die eine Laufzeit vom 30. Juni
2009 bis zum 15. Dezember 2025 bzw. eine Laufzeit
vom 30. September 2009 bis zum 15. Dezember 2025
haben. Die Emissionsrendite betragt 5,13 % bzw.
5,37 % p.a. Die Schuldschein-Darlehen wurden im
Zusammenhang mit der Konzeption eines Fondspro-
dukts abgeschlossen und sollen im Geschéftsjahr
2009 an die Fondsgesellschaft Ubertragen werden.
Zum 31. Dezember 2008 haben die Zero-Schuld-
schein-Darlehen einen negativen Zeitwert von TEUR
1.836. Die Fondsgesellschaft hat 2008 mit der HCI
Capital AG eine Vereinbarung tiber die Ubernahme
samtlicher Risiken und Chancen aus dem Schuld-
schein-Darlehen abgeschlossen, so dass die HCI
Gruppe korrespondierend einen entsprechenden
Anspruch gegen die Fondsgesellschaft ausweist.

(b) Finanzielles Risikomanagement

Die HCI Gruppe hat im Geschéaftsjahr 2008 mit dem
Aufbau eines zentralen Zins- und Wahrungsmanage-
ments begonnen. Die Aufgabe dieses zentralen Zins-
und Wahrungsmanagements ist es, im Rahmen der
Absicherung gegen die nachfolgend beschriebenen
Zins- und Wahrungsrisiken fur die Unternehmen der
HCI Gruppe sowie deren Beteiligungsunternehmen
beratend tatig zu sein und an den Vorstand der HCI
Capital AG Uber seine Tatigkeiten zu berichten.

(i) Marktrisiken

Wéhrungsrisiko

Die HCI Gruppe unterliegt im Rahmen ihrer Geschafts-
tatigkeit Wahrungsrisiken aufgrund von Wechselkurs-
schwankungen im Zusammenhang mit der Konzepti-
on und dem Vertrieb von Fonds in fremder Wahrung
sowie Ubriger Transaktionen in Fremdwahrung. Die
genannten Wahrungsrisiken existieren insbesondere
hinsichtlich des Wechselkurses zwischen dem US-
Dollar und dem Euro, Risiken in Verbindung mit ande-
ren Fremdwahrungen bestehen nur in geringfligigem
Umfang.

Die Transaktionen der HCI Gruppe in US-Dollar umfass-
ten im Geschéaftsjahr 2008 im Wesentlichen die Kon-
zeptions- und Vertriebserldse flr die drei Fondspro-
dukte Deepsea Oil Explorer, Aircraft One und BRIC+.
DarUber hinaus unterliegt die HCI Gruppe Wahrungs-
risiken bei der Refinanzierung Uber USD-Kredite, der
Darlehensvergabe an Schiffsgesellschaften zur
Zwischenfinanzierung und an nahestehende Personen.
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Wahrungsrisiken bestehen in kinftigen Kursverlusten
aufgrund einer nachteiligen Entwicklung des USD-
Wechselkurses. Sicherungsgeschafte zur Begren-
zung dieser Risiken wurden nicht abgeschlossen,

da die Zeitpunkte, zu denen die Zahlungsstréme in
fremder Wahrung anfallen, nicht feststehen.

Zur Ermittlung der Auswirkung von am Bilanzstichtag
fUr moglich gehaltene Wechselkursdnderungen wur-
den die nachfolgend dargesteliten Sensitivitatsanaly-
sen durchgefiihrt. Diese geben, basierend auf den
zum Bilanzstichtag einem Wahrungsrisiko unterlie-

genden finanziellen Vermdgenswerten und Verbind-
lichkeiten, die jeweilige Auswirkung einer Anderung
des Wechselkurses um 10 % auf das Finanzergebnis
der HCI Gruppe an.

Transaktionen in GBP und CHF werden zum Bilanz-
stichtag als nicht wesentlich angesehen und daher
keiner Sensitivitdtsanalyse unterzogen.

Die folgende Tabelle zeigt das transaktionsbezogene
Nettofremdwahrungsrisiko in USD zum 31. Dezem-
ber 2008.

TEUR

Veranderung der
Wahrungsposition

bei Abwertung bei Aufwertung

um 10 % um 10 %
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 14.336 13.032 15.929
Finanzanlagen 7.161 6.511 7.958
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.780 6.164 7.534
Forderungen gegen nahestehende Personen
und Unternehmen == -- --
Sonstige finanzielle Vermodgenswerte 327 297 364
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -237 -215 -263
Finanzverbindlichkeiten -6.256 -5.687 -6.950
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden
Personen und Unternehmen -29 -26 -32
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten -622 -565 -691
Gesamte Risikoposition in USD, umgerechnet in TEUR 21.460 19.511 23.849

Das sonstige Finanzergebnis des Geschaftsjahres
ware danach bei einem gegenlber dem Stichtags-
kurs um 10 % hoheren (niedrigeren) USD-Wechsel-
kurs um TEUR 1.949 niedriger (TEUR 2.389 héher)
ausgefallen.

Zinsrisiko

Risiken aus Zinsanderungen existieren fur die HCI
Gruppe grundsatzlich im Zusammenhang mit ausge-
reichten Darlehen sowie den zur Refinanzierung aufge-
nommenen Krediten. Zinssicherungsgeschéafte beste-
hen in der HCI Gruppe nicht, da das Risiko im Zusam-
menhang mit einer zins- bzw. fristeninkongruenten
Refinanzierung als nicht wesentlich angesehen wird.

Basierend auf den finanziellen Vermodgenswerten und
Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag stellt sich das
Zinsanderungstrisiko wie folgt dar:

FUr eine langfristige Verbindlichkeit der HCI Gruppe
wurde sich bei einer Steigerung des Zinsniveaus um
100 Basispunkte eine Erhéhung des Zinsaufwands
um TEUR 393 ergeben.

Alle weiteren Finanzverbindlichkeiten unterliegen auf-
grund ihrer Kurzfristigkeit keinem wesentlichen Zins-
anderungsrisiko.

FUr variabel verzinste sonstige langfristige finanzielle
Vermdgenswerte ergibt sich bei einer Steigerung des
Zinsniveaus um 100 Basispunkte eine Erhéhung des
Zinsertrags um TEUR 62.

Resultierend ergibt sich mit den zugrunde liegenden

Annahmen ein Zinsdnderungsrisiko in Héhe von
TEUR 331.
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(i) Kreditrisiko

Die HCI Gruppe ist dem Risiko ausgesetzt, dass
Geschéftspartner, im Wesentlichen Immobilien- und
Schiffsfonds, ihren Verpflichtungen gegentber dem
Konzern nicht nachkommen kénnen. Diese Verpflich-
tungen bestehen hauptsachlich in der Begleichung
von Forderungen aus Vermittlungsleistungen sowie
aus Treuhand- und Serviceleistungen. Das maximale
Ausfallrisiko entspricht dabei den bei den jeweiligen
Kategorien der finanziellen Vermdgenswerte ausge-
wiesenen Nominalwerten.

Anhang zum Konzernabschluss

Erkennbare Ausfallrisiken, die insbesondere fur die
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beste-
hen, werden durch entsprechende Wertberichtigun-
gen abgebildet.

Die Entwicklung der Wertberichtigungen fUr die For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen ergibt sich
wie folgt:

31 .12.2008 31.12.2007

TEUR

Stand am 1. Januar 49 109
Zufihrung 363 -
Inanspruchnahme 49 -
Aufldsungen - 60
Stand am 31. Dezember 363 49

Die im Berichtsjahr ausgebuchten Forderungen in
Hohe von TEUR 575 (Vorjahr: TEUR 516) sowie die
Zufihrung zur Wertberichtigung in Héhe von TEUR
363 (Vorjahr: TEUR 0) entfallen auf die Klasse Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen.

Hinsichtlich der finanziellen Vermdgenswerte, die
zum Stichtag nicht wertgemindert, jedoch Uberfallig
waren, ergibt sich die folgende Zusammensetzung:

SIOLGIVEGE  Davon: zum

TEUR

Davon: zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert

Abschluss- und in den folgenden Zeitbandern tiberfallig
stichtag
weder wert- Zwischen Zwischen
gemindert Weniger Zwischen Zwischen 91und 181 und Mehr
noch als30 30und 60 61und90 180 360 als 360
uberfallig Tage Tagen Tagen Tagen Tagen Tage
Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen
31. Dezember 2008 23.553 15.005 2.137 1.965 2.355 1.447 104 540
31. Dezember 2007 31.785 9.635 15.5680 139 1.002 334 2.095 3.051
Ausgereichte Darlehen
31. Dezember 2008 12.766 12.766 -- -- -- -- -- --
31. Dezember 2007 26.428 26.428 - -- -- - -- --
Sonstige finanzielle
Forderungen
31. Dezember 2008 18.984 18.908 - - -- 76 - --
31. Dezember 2007 16.950 12.459 3.482 17 -- -- 126 866
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Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in
Zahlungsverzug befindlichen Bestands der Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen, ausgereichten
Darlehen sowie sonstigen finanziellen Forderungen
liegen zum Abschlussstichtag keine Indikatoren dafur
vor, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtun-
gen nicht nachkommen werden.

(iii) Liquiditatsrisiko
Zur Sicherstellung der Liquiditat der HCI Gruppe wer-
den die Liquiditatsbedurfnisse der Gruppe fortlaufend

Uberwacht und geplant. Es werden entweder ausrei-
chend liquide Mittel gehalten, um die Verpflichtungen
der Gruppe fUr einen bestimmten Zeitraum erflllen zu
koénnen oder es bestehen Kreditlinien bzw. Kontokor-
rente, die bei Bedarf in Anspruch genommen werden.

Aus den nachfolgenden Tabellen sind die vertraglich
vereinbarten undiskontierten Zins- und Tilgungszah-
lungen der originéren finanziellen Verbindlichkeiten
sowie der derivativen Finanzinstrumente mit negati-
ven Zeitwerten ersichtlich.

TEUR

Buchwert

31.12.
2008

Originére finanzielle Verbindlichkeiten

Cash flows 2009 Cash flows 2010

Zinsen Tilgung Gesamt Zinsen Tilgung Gesamt

Darlehen 45.160 1.741 17.523 19.264 329 26.917 27.246
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Zinsderivate 1.836 0 1.836 1.836 0 0 0
Finanzverbindlichkeiten 46.996 1.741 19.359 21.100 329 26.917 27.246
TEUR Buchwert Cash flows 2011 Cash flows 2012
31.12. und spater

2008 Zinsen Tilgung Gesamt Zinsen Tilgung Gesamt
Originére finanzielle Verbindlichkeiten
Darlehen 45.160 6 720 726 0 0 0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Zinsderivate 1.836 0 0
Finanzverbindlichkeiten 46.996 6 720 726

Einbezogen wurden alle Instrumente, die am 31. De-
zember 2008 im Bestand waren und fUr die bereits
Zahlungen vertraglich vereinbart waren. Fremdwah-
rungsbetrage wurden jeweils mit dem Stichtagskas-
sakurs umgerechnet. Die variablen Zinszahlungen
aus den Finanzinstrumenten wurden unter Zugrunde-
legung der zuletzt vor dem 31. Dezember 2008 gefix-
ten Zinsséatze ermittelt. Jederzeit riickzahlbare finan-
zielle Verbindlichkeiten sind immer dem frihesten
Zeitraum zugeordnet.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
in Hohe von TEUR 8.475 sowie die sonstigen finanziel-
len Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 9.499 werden
20009 fallig.

(iv) Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement der HCI Gruppe ist insbe-
sondere auf die Beibehaltung einer starken Eigenka-
pitalbasis ausgelegt. Der Vorstand Uberpruft regelma-
Big die Nettoverschuldung. Die nachfolgende Tabelle
zeigt das Eigenkapital, die Eigenkapitalquote und die
Netto-Finanzverschuldung.
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Anhang zum Konzernabschluss

31 .12.2008 31.12.2007

Eigenkapital in TEUR 86.200 118.034
Eigenkapitalquote in % 50,0 49,2
Netto-Finanzverschuldung in TEUR -12.110 -23.806

Die Netto-Finanzverschuldung bestimmt sich dabei
aus der Differenz zwischen Finanzverbindlichkeiten
und flussigen Mittel sowie Wertpapieren. Der Riick-
gang der Netto-Finanzverschuldung im Jahr 2008
gegenuber dem Vorjahr um TEUR 11.696 istim
Wesentlichen auf die Tilgung des Darlehens zur
Finanzierung der Anteile an der Aragon AG zurlck-
zufUhren.

Die HCI Capital AG unterliegt keinen satzungsméaBi-

gen Kapitalerfordernissen. Die Gesellschaft hat insbe-

sondere keine Verpflichtungen zur VerauBerung oder
sonstigen Ausgabe von Aktien im Zusammenhang
mit bestehenden aktienbasierten Vergitungsplanen
oder Wandelschuldverschreibungen. Bezliglich des
genehmigten Kapitals wird auf Ziffer (12)(a) verwiesen.

(33) Wesentliche Tochter- und Gemeinschafts-
unternehmen

Zum 31. Dezember 2008 bestehen die folgenden

wesentlichen Tochter- und Gemeinschaftsunterneh-

men:

Tochtergesellschaften

Konzernanteil Segment

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft mbH, 100%  Schiff/lmmobilien/Private Equity/

Hamburg Lebensversicherungs-Zweitmarkt/
Holding-Sonstiges

HSC Hanseatische Sachwert Concept GmbH, Hamburg 100%  Schiff/lmmobilien/Private Equity/
Lebensversicherungs-Zweitmarkt

HSC Hanseatische Management GmbH, Hamburg 100 % Lebensversicherungs-Zweitmarkt

GrundstUcksverwaltungsgesellschaft Koch'sche

Scheune mbH i.L., Hamburg 100 % Holding-Sonstiges

HCI Fonds Geschéaftsfuhrungsgesellschaft mbH, Hamburg 100 % Holding-Sonstiges

HPI Hanseatic Properties International GmbH, Bremen 100 % Immobilien

HCI Treuhand GmbH, Hamburg 100%  Schiff/lmmobilien/Private Equity/
Lebensversicherungs-Zweitmarkt/
Holding-Sonstiges

HCI Swiss AG, ZUrich 100 % Schiff/immobilien/Private Equity/
Lebensversicherungs-Zweitmarkt

MK Management GmbH, Hamburg 100%  Schiff

HCI Hanseatische Schiffsconsult GmbH, Hamburg 100%  Schiff

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft

far Immobilien mbH, Hamburg 100 % Immobilien

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft fur

Beteiligungskapital mbH, Hamburg 100 % Private Equity

HCI Real Estate Asset Management GmbH, Bremen 100%  Immobilien/Holding-Sonstiges

HCI Immobilien Consult GmbH, Hamburg 100%  Immobilien/Holding-Sonstiges

Hanseatische Immobilien Management GmbH, Bremen 100 % Immobilien

HCI Hanseatische Beteiligungstreuhand GmbH, Bremen 100 % Private Equity/Lebensversicherungs-
Zweitmarkt

HCI Hanseatic Properties International GmbH, Bremen 100 % Immobilien

HCI Vastgoed Management B.V., Amsterdam 100 % Immobilien/Holding-Sonstiges

HSC Geschaftsflihrungsgesellschaft mbH, Hamburg 100 % Lebensversicherungs-Zweitmarkt

HSC Fonds Verwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg 100 % Lebensversicherungs-Zweitmarkt

HSC Invest UK Limited, Windsor 100 % Lebensversicherungs-Zweitmarkt
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Tochtergesellschaften

Konzernanteil Segment

HSC Aufbauplan Management GmbH, Hamburg 100%  Schiff/lmmobilien/Private Equity

HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft mbH, Wien 100%  Schiff/lmmobilien

NAUTICA mbH & Co. KG, Hamburg 100%  Schiff

NAUTICA Beteiligungs GmbH, Hamburg 100%  Schiff

HCI Asset GmbH, Hamburg 100%  Schiff/lmmobilien/Private Equity/
Lebensversicherungs-Zweitmarkt/
Holding-Sonstiges

Hanseatische Immobilien Management Niederlande GmbH,

Bremen 100 % Immobilien

HCI U.S.A. Management Services Company LLC,

Wilmington 100 % Immobilien

HClI Institutional Funds GmbH, Hamburg 100 % Holding-Sonstiges

HCI Hanseatische Immobilienbeteiligungsgesellschaft

mbH, Hamburg 100 % Immobilien

HCI Real Estate Finance | GmbH & Co. KG, Hamburg 100 % Immobilien

HCI Real Estate Finance | Verwaltungsgesellschaft mbH,

Hamburg 100 % Immobilien

Gemeinschaftsunternehmen

14 Bestellergesellschaften (Kommanditgesellschaften) 50%  Schiff

Assoziierte Unternehmen

HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG, Hamburg 32%  Schiff

HELLESPONT HAMMONIA GmbH & Co. KG, Hamburg 25%  Schiff

Verwaltung HELLESPONT HAMMONIA GmbH, Hamburg 25%  Schiff

BH & HCI Real Estate Holding B.V., Amsterdam 45% Holding-Sonstiges

BH & HCI Overschiestraat Holding B.V., Amsterdam 35% Holding-Sonstiges

eFonds Holding AG, Minchen 25,1%  Holding-Sonstiges

FUr die HCI Hanseatische Capitalberatungsgesell-
schaft mbH, HCI Hanseatische Capitalberatungsge-
sellschaft fir Beteiligungskapital mbH, HCI Hanseati-
sche Capitalberatungsgesellschaft fr Immobilien
mbH, HCI Hanseatische Schiffsconsult GmbH, HSC
Hanseatische Sachwert Concept GmbH und HCI
Asset GmbH werden die Befreiungsvorschriften nach
§ 264 Abs. 3 HGB in Anspruch genommen.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes der HCI Capital
AG und des Konzerns wird gemaB § 287 und § 313
HGB im elektronischen Bundesanzeiger verdffent-
licht.

(34) Beziehungen und Transaktionen zu nahe-
stehenden Personen und Unternehmen
Als nahestehende Personen und Unternehmen
geman IAS 24 gelten fur die HCI Gruppe die Perso-
nen und Unternehmen, die die Gruppe beherrschen
bzw. einen maBgeblichen Einfluss auf diese austiben
oder durch die Gruppe beherrscht bzw. maBgeblich
beeinflusst werden.

Aufgrund der ihr ab dem 30. April 2008 zustehenden
Stimmrechte an der HCI Capital AG werden die MPC
und die von ihr beherrschten bzw. maBgeblich beein-
flussten Unternehmen als nahestehende Unterneh-
men definiert.
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Herr Jochen Dohle, Deutschland, sowie durch ihn
bzw. seine Familie beherrschte bzw. maBgeblich
beeinflusste Unternehmen sind ab dem 24. April
2008 aufgrund der zustehenden Stimmrechtsanteile
ebenfalls als nahestehende Personen und Unterneh-
men zu klassifizieren.

Des Weiteren sind die Mitglieder des Vorstands und
des Aufsichtsrats der HCI Capital AG sowie die Toch-
ter-, assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen
der HCI Gruppe nahestehende Personen und Unter-
nehmen.

Neben den Geschaftsbeziehungen zu denin den
Konzernabschluss im Wege der Vollkonsolidierung
einbezogenen Tochterunternehmen bestanden die
folgenden Geschéaftsbeziehungen mit nahestehenden
Personen und Unternehmen.

(a) Beziehungen zu MPC

MPC wurde mit der Einwerbung des Kapitals

zur Finanzierung einer mobilen Halbtaucherplatt-
form beauftragt. Zur Platzierung des notwendigen
Eigenkapitals haben MPC und HCI eine Kooperation
geschlossen. Es wurde bei Vertragsschluss verein-
bart, dass HCl als Gegenleistung flr die Ermagli-
chung, an dem Projekt teilzunehmen, auf das von
der HCI oder von deren verbundenen Unternehmen
eingeworbene Kapital 2,0 % an MPC zahlen wird.

Anhang zum Konzernabschluss

Fur die Mitwirkung bei der Einwerbung des Kapitals
zur Finanzierung der mobilen Tiefsee-Halbtaucher-
plattform Deepsea Oil Explorer wurden 2008
Projektierungsvergutungen in Hohe von TEUR 901
(TUSD 1.345) abgerechnet. Zum 31. Dezember 2008
bestanden Verbindlichkeiten aus der dargestelliten
Kooperation in Hohe von TEUR 27 (TUSD 35).

(b) Beziehungen zu Herrn Jochen Déhle
Es bestanden keine wesentlichen Leistungs-
beziehungen.

(c) Beziehungen zur Corsair lll Investments
(Luxembourg) S.a.r.l.

Es bestanden keine wesentlichen Leistungs-

beziehungen.

(d) Beziehungen zu nicht konsolidierten
verbundenen Unternehmen

Es bestanden keine wesentlichen Leistungs-

beziehungen zu den nicht konsolidierten verbun-

denen Unternehmen.

(e) Beziehungen zu assoziierten und
Gemeinschaftsunternehmen

Mit Unternehmen, bei denen die HCI Gruppe mit

anderen Partnern eine gemeinschatftliche Flhrung

ausUbt oder einen maBgeblichen Einfluss besitzt,

bestanden in den Geschéaftsjahren 2008 und 2007

die folgenden Geschéaftsbeziehungen:

Bilanz (in TEUR)

31 .12.2008 31.12.2007

Forderungen gegen assoziierte und Gemeinschaftsunternehmen 2.555 923
Gewinn- und Verlustrechnung (in TEUR) 2008 2007
Aufwendungen fur bezogene Leistungen 8.341 8.085
Ergebnis aus assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen -24.550 14.671
Zinsertrage 200 55

Im Geschaftsjahr 2008 bestanden Leistungsbezie-
hungen mit zwei Tochtergesellschaften der Aragon
AG, der BIT Beteiligungs- und Investitionstreuhand
AG sowie der Jung, DMS & Cie Aktiengesellschaft, im
Zusammenhang mit dem Vertrieb von HCI Produkten,
die bis zum Verkauf der Anteile an der Aragon AG am
9. September 2008 nach der Equity-Methode in den

Konzernabschluss der HCI einbezogen wurde. Bis zu
diesem Zeitpunkt sind der HCI Provisionsaufwendun-
gen in Héhe von TEUR 8.341 (Vorjahr: TEUR 8.085)
entstanden. Daneben bestanden keine wesentlichen
Liefer- und Leistungsbeziehungen zwischen den
assoziierten und Gemeinschaftsunternehmen sowie
der HCI Gruppe.
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Des weiteren bestanden im Geschéaftsjahr 2008 Leis-
tungsbeziehungen mit der eFonds Holding AG im
Zusammenhang mit dem Vertrieb von Fondsproduk-
ten. Zum 31. Dezember 2008 sind der HCI Gruppe
Provisionsaufwendungen in Hohe von TEUR 5.705
und TUSD 208 entstanden.

(f) Beziehungen zu nahestehenden Personen

Bilanz (in TEUR)

Verbindlichkeiten gegenliber den Organen der HCI Gruppe

31 .12.2008 31.12.2007

851 1.598

Ruckstellungen fur Erfolgsbeteiligungen

Gewinn- und Verlustrechnung (in TEUR)

Umsatzerldse 3 239
Personalaufwand 6.317 5.838
Sonstige betriebliche Aufwendungen 257 188

Im Geschaftsjahr 2008 betrugen die Vergltungen der
Vorsténde wie folgt:

Ergebnis-

unabhéngige abhangige
TEUR Verglitung Vergiitungen
Wolfgang Essing 3.562 - 3.562
Dr. Rolando Gennarri 1.074 - 1.074
Dr. Ralf Friedrichs 821 -- 821
Dr. Oliver Moosmayer 522 = 522
Dr. Andreas Pres 338 -- 338
Gesamt 6.317 - 6.317
Im Geschaftsjahr 2007 betrugen die Vergltungen
der Vorstande der HCI Capital AG wie folgt:

Ergebnis- Ergebnis-

unabhéngige abhangige
TEUR Verglitung Vergiitungen
Harald Christ 2.357 -- 2.357
Wolfgang Essing 1.436 -- 1.436
Dr. Ralf Friedrichs 893 314 1.207
Dr. Rolando Gennari 347 314 661
Dr. Oliver Moosmayer 99 78 177
Gesamt 5.132 706 5.838

Die in den variablen Vergtitungen enthaltenen Tan-
tiemen bestimmen sich in Abhangigkeit vom nach
IFRS ermittelten Konzernergebnis vor Steuern der
HCI Gruppe.
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Im abgelaufenen Geschéaftsjahr belief sich die
GesamtvergUtung fir den Vorstand der HCI Capital
AG auf TEUR 6.317 (Vorjahr: TEUR 5.838). In der
GesamtvergUtung des Geschéftsjahres 2008 sind
Zahlungen fur Vorstandsmitglieder aufgrund der Been-
digung ihrer Téatigkeit von insgesamt TEUR 3.820 (Vor-
jahr: TEUR 1.829) enthalten. Die Vorstandsvertrage
der im Jahr 2008 ausgeschiedenen Herren Wolfgang
Essing und Dr. Rolando Gennari enthielten Zusagen
fUr den Fall einer vorzeitigen Beendigung der Tatigkeit.
Die Hohe der Zahlungen in Hohe von TEUR 2.890
bzw. TEUR 930 ergibt sich auf Grundlage der vertrag-
lichen Regelungen unter Bertcksichtigung der noch
bestehenden Vertragslaufzeit.

Im Geschaftsjahr 2008 wurden von Herrn Dr. Oliver
Moosmayer Fondsanteile in Hohe von TUSD 25

Anhang zum Konzernabschluss

gezeichnet. Die HCI Gruppe vereinnahmte hieraus
Provisionsertrage von TUSD 2. Dartber hinaus hat
Herr Dr. Rolando Gennari 2008 Fondsanteile in Hohe
von TUSD 20 gezeichnet. Die HCI Gruppe verein-
nahmte hieraus Provisionsertrage von TUSD 2.

Die Aufsichtsratsvergitungen betrugen im
Geschéftsjahr 2008 TEUR 231 (Vorjahr: TEUR 170).
Ferner entstanden Aufwendungen fUr Sitzungsgelder
in Hohe von TEUR 24 (Vorjahr: TEUR 18).

(35) Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2008 bestehen die folgenden

Haftungsverhaltnisse und sonstigen finanziellen

Verpflichtungen:

TEUR TEUR TUSD TEUR TEUR TUSD
Biirgschaften 1.480.102 343.761 1.578.036 1.362.044 317.364 1.541.008
davon valutierend 941.295  256.918 950.395 851.120 229.372  917.141
Platzierungsgarantien 639.182 263.997 521.019 313.644 68.354  361.828
davon noch nicht in der
Einwerbung befindliche Fonds 248.093 60.477  260.543  279.602 55.045  331.244
Kunftige Zahlungen in operating leases 3.566 3.566 - 5.006 5.006 -

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der der Fonds-
konzeption und -strukturierung zugrunde liegenden
Vermdgenswerte durch Objektgesellschaften, an
denen in der Regel die HCI Gruppe und ein Partner
gemeinschaftlich beteiligt sind, hat die HCI Gruppe
zur Absicherung der Bauzeitfinanzierungen Burg-
schaften und zur Absicherung der Zwischenfinanzie-
rungen regelmaBig Platzierungsgarantien bereitge-
stellt. FUr den Fall, dass die Investitions- bzw. Bau-
zeitdarlehen sowie Zwischenfinanzierungen mit dem
Verweis auf schwache Markte und ausstehende
Eigenkapitaleinwerbungen nicht planmaBig zurlick-
geflihrt werden kdnnen, besteht flir die HCI Gruppe
insbesondere im Schiffsbereich das Risiko, dass die
HCI Gruppe aus den Eventualverbindlichkeiten in
Anspruch genommen wird, sofern die Objektgesell-

schaft keine erweiterte bzw. verlangerte Finanzie-
rungszusage von den involvierten Banken erhélt. Die
derzeit vorhandene Liquiditat der HCI Gruppe wirde
bei einer derartigen Inanspruchnahme in nennens-
wertem Umfang nicht zur Bedienung ausreichend
sein, so dass eine llliquiditat eintreten wiirde.

Diesem Risiko begegnet die HCI Gruppe durch inten-
sive Gesprache mit den finanzierenden Banken, der
Analyse und Bewertung potenziell betroffener Schiffs-
typen und -bestellungen und der Abstimmung eines
MaBnahmenpakets je einzelnem betroffenem Schiff.
Zu den MaBnahmen, die hier vorgesehen werden
koénnen, z&hlen insbesondere die Abbestellung von
Schiffen, die Verschiebung des Liefertermins, den
Tausch von Schiffen, die Preisnachverhandlung von
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Schiffen, die teilweise Kaufpreisstundung, die Ausar-
beitung neuer Beschaftigungskonzepte sowie ver-
triebsseitige Anpassungen bei Margen und Vertriebs-
konzepten. Sofern diese MaBnahmen nicht wirksam
sind, ist die HCI Gruppe auf eine entsprechende
Finanzierung durch Banken angewiesen. Die HCI
Gruppe hat dementsprechend Gesprache mit den
Banken initiiert, um derartige liquiditatssichernde
MaBnahmen zu vereinbaren.

FUr von der HCI Gruppe vermittelte Anteile an Immo-
bilienfonds in Héhe von TEUR 8.900 hat die HCI
Gruppe im Geschéaftsjahr 2008 Garantien dahinge-

hend abgegeben, dass bei einem Verkauf der von
den Fonds gehaltenen Immobilien und Liquidierung
der Fonds dem Kaufer jeweils eine etwaige Differenz
zwischen 90 % seiner Anlagebetrdge und dem tat-
sachlich ausgekehrten Liquiditatstiberschuss, sofern
geringer, ausgeglichen wird. Auf Basis der aktuellen
Performancedaten der Immobilienfonds schétzt die
HCI Gruppe eine Inanspruchnahme aus den Garan-
tien als unwahrscheinlich ein.

Die zukUnftigen Zahlungsverpflichtungen aus Miet-
und Leasingvertragen bestehen samtlich fur ,opera-
ting leases* und setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR Restlaufzeit bis Restlaufzeit von Restlaufzeit von
zu einemJahr  mehr als einem Jahr bis mehr als

zu funf Jahren funf Jahren

31. Dezember 2008 2.180 1.387 -
31. Dezember 2007 2.316 2.690 --

(36) Erklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex
Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG erkla-
ren, dass den Empfehlungen der ,Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex*
mit wenigen Ausnahmen entsprochen wurde und
auch in Zukunft entsprochen wird. Die nach § 161
AktG vorgeschriebene Erkléarung wurde vom Vor-
stand und Aufsichtsrat abgegeben und auf der Web-

site der HCI Capital AG unter www.hci.de den Aktio-
naren dauerhaft zuganglich gemacht.

(37) Angaben zu meldepflichtigen Wertpapier-
geschéften bzw. Beteiligungen geman
§ 15a WpHG und §§ 21 f. WpHG
Der HCI Capital AG sind im Geschéftsjahr 2008 fol-
gende Mitteilungen gemai § 21 WpHG meldepflich-
tiger Beteiligungen zugegangen:

Neuer

Anteilseigner Datum Vorgang Stimmrechtsanteil

Fidelity Advisors Series | 24.01.2008 Schwellentberschreitung 3 % 3,62 %

Fidelity Advisors Series | 05.05.2008 Schwellenunterschreitung 3 % 2,82 %

Fidelity Advisors Series | 20.05.2008 Schwellentberschreitung 3 % 3,23%

Fidelity Advisors Series | 24.10.2008 Schwellenunterschreitung 3 % 2,93 %

Arnold and S. Bleichroeder Holdings, Inc 28.02.2008 Schwellentberschreitung 3 % 3,03 %

Arnold and S. Bleichroeder Holdings, Inc 10.08.2008 Schwellenunterschreitung 3 % 2,95 %

Dohle Gruppe 14.038.2008 Schwellenliberschreitung 15 % 15,07 %

Dohle Gruppe 23.04.2008 SchwellenUberschreitung 20 % 20,09 %

Corsair lll Investments S.a.r.l. 30.04.2008 Schwellenunterschreitung 1,00 %
20%, 15%, 10%, 5%, 3%

35,13 %

MPC Munchmeyer Petersen Capital AG 30.04.2008 Schwellenlberschreitung 40,8 % nach Ablauf

20%, 25 %, 30 % des Ubernahme-

angebots

Weitere Meldungen lagen der Gesellschaft nicht vor.
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(38) Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG, der auf der
Hauptversammlung am 15. Mai 2008 aufgrund von
Amtsniederlegungen teilweise neu gewahit wurde,

setzt sich wie folgt zusammen:

Aufsichtsratsmitglied

Mitgliedschaften in anderen gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsraten

Anhang zum Konzernabschluss

Mitgliedschaften in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien

Dr. John Benjamin Schroeder
Vorsitzender

Miles Fashion GmbH, Norderstedt
(Mitglied des Beirats)

Greystone Textilhandelsgesellschaft
mbH, Hamburg (Mitglied des Beirats)

CCC Machinery GmbH, Hamburg
(Mitglied des Beirats)

Udo Bandow
Stellvertretender Vorsitzender
Bankkaufmann,

Hamburg

Aramea Asset Management AG,
Hamburg (Aufsichtsratsvorsitzender)

BOAG Bérsen AG, Hamburg/ Hannover
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Conrad Hinrich Donner Bank AG,
Hamburg (Stellvertretender Aufsichtsrats-
vorsitzender)

HANSAINVEST Hanseatische Invest-
ment-Gesellschaft mbH, Hamburg
(Stellvertretender Aufsichtsrats-
vorsitzender)

Holsten-Brauerei AG, Hamburg
(Mitglied des Aufsichtsrats)

SIGNAL IDUNA- Gruppe, Dortmund/
Hamburg (Mitglied des Aufsichtsrats)

Fondsbdrse Deutschland Beteiligungs-
makler AG, Hamburg (Vorsitzender
des Aufsichtsrats)

HANSA-NORD-LUX Management-
gesellschaft AG, Luxemburg (Préasident
Verwaltungsrat)

Deutsche Schiffsbank AG, Bremen/
Hamburg (Stellvertretender Vorsitz
des Verwaltungsrats)

VHV Versicherungen, Hannover
(Mitglied des Beirates)

Hanseatische Wertpapierbdrse
Hamburg, Hamburg (Ehrenprasident)

Kurt und Karin Barnekow Stiftung,
Hamburg (Stellvertretender Vorsitzender
des Vorstands)

Friedrich und Louise Homann-Stiftung,
Hamburg (Stellvertretender Vorsitzender
des Beirats)

Uwe Seeler-Siftung, Hamburg (Stellver-
tretender Vorsitzender des Vorstands)

Jochen Thomas Déhle
Schifffahrtskaufmann,
Hamburg

Eurogate Geschéftsfihrungs-GmbH
& Co. KGaA, Hamburg (Mitglied des
Aufsichtsrats)

Eurokai KGaA, Hamburg (Mitglied des
Aufsichtsrats)

Wellington Holdings Group SA, Rio
de Janeiro, Brasilien (Mitglied des
Aufsichtsrats)

ICL — Independent Container Lines, Rich-
mond, USA (Mitglied des Aufsichtsrats)

Compania Libra de Navegacion (Uruguay)

S.A., Montevideo, Uruguay (Mitglied des
Aufsichtsrats)

Deutsche Hypothekenbank AG, bis
Februar 2008 (Mitglied des Aufsichtsrats

Waltershof-Peute Hafen Betriebs
G.m.b.H., Hamburg (Mitglied des
Verwaltungsrats)

Deutsche Schiffsbank AG, Bremen
(Verwaltungsbeirat)

Eckelmann KFWA GmbH & Co. KG,
Hamburg (Verwaltungsbeirat)

Stefan Viering
Kaufmann, Barsbuittel

Nimos Immobilienprojekt AG, Wien,
Osterreich (Aufsichtsratsvorsitzender)




HCI Geschaftsbericht 2008 | Anhang zum Konzernabschluss

Aufsichtsratsmitglied Mitgliedschaften in anderen gesetzlich

zu bildenden Aufsichtsraten

Mitgliedschaften in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien

Holcim (Deutschland) AG, Hamburg
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Karl Gernandt
Kaufmann, Hamburg

KUhne Holding AG, Schindellegi, Schweiz
(Delegierter des Verwaltungsrats)

KUhne + Nagel International AG,
Schindellegi, Schweiz (Delegierter des
Verwaltungsrats)

Deutsche Bank Nord (Mitglied des
Beirats)

Alexander Stuhlmann
Jurist, Hamburg

alstria office REIT-AG, Hamburg (Auf-
sichtsratsvorsitzender)

BVV Pensionsfonds des Bankgewerbes
AG, Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

Capital Stage AG, Hamburg (Stellvertre-
tender Aufsichtsratsvorsitzender)

Deutsche Hypothekenbank (Actien-
Gesellschaft) (Vorsitz)

Hamburger-Feuerkasse Versicherung
AG, Hamburg (Stellvertretender Auf-
sichtsratsvorsitzender)

LBS Bausparkasse Schleswig-Holstein-
Hamburg AG, Hamburg (Mitglied des
Aufsichtsrats)

BVV Versicherungsverein des Bank-
gewerbes a.G., Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats)

BVV Versorgungskasse des Bankgewer-
bes e.V., Berlin (Mitglied des Aufsichtsrats)

Frank Beteiligungsgesellschaft mbH,
Hamburg (Vorsitzender des Beirats)

HASPA Finanzholding, Hamburg (Mit-
glied des Kuratoriums)

Siedlungsbaugesellschaft Hermann und
Paul Frank mbH & Co. KG, Hamburg
(Vorsitzender des Beirats)

Studio Hamburg Berlin Brandenburg
GmbH, Hamburg (Mitglied des Beirats)

Jahr Holding GmbH & Co. KG, Hamburg
(Vorsitzender des Beirats)

Zu Vorstanden der Gesellschaft waren im Geschafts-
jahr bestellt:

W Herr Dr. Ralf Friedrichs, Diplom-Kaufmann,
Stade (ab 1. Juni 2008)

W Herr Dr. Oliver Moosmayer, Jurist, Hamburg

B Herr Dr. Andreas Pres, Jurist und Diplom-Kauf-
mann, Hamburg (ab 13. August 2008)

B Herr Wolfgang Essing, Bankkaufmann,
Rheine, Vorsitzender (bis 31. Mai 2008)
Geschaftsfuhrer der Wolfgang Essing Beteiligungs
GmbH, Rheine

B Herr Dr. Rolando Gennari, Kaufmann, Hamburg
(bis 30. Juni 2008)

Die Bezlge der Vorstande und die Aufsichtsrats-
vergUtung werden in Ziffer (34) dargestellt.
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(39) Honorar des Abschlussprifers

Das im Konzernabschluss als Aufwand erfasste
Honorar des Abschlussprtifers betrug im Geschafts-
jahr 2008 TEUR 502 (Vorjahr TEUR 433 ) und setzt
sich wie folgt zusammen:

Honorar in TEUR

Art der Leistung

Abschlusspriifung 385
Sonstige Bestatigungs- und

Bewertungsleistungen 81
Steuerberatung 31
Sonstige Leistungen 5

Die Honorare fUr die Abschlussprifung beinhalten
Aufwendungen in Héhe von TEUR 157, die flr Pru-

Dr. Ralf Friedrichs
Vorsitzender des
Vorstands

Dr. Oliver Moosmayer
Mitglied des Vorstands

Versicherung des Vorstands

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemali den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen flr
die Konzernberichterstattung der Konzernabschluss ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsver-
lauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den

Dr. Ralf Friedrichs
Vorsitzender des
Vorstands

Dr. Oliver Moosmayer
Mitglied des Vorstands

Anhang zum Konzernabschluss

fungsleistungen im Zusammenhang mit dem
Konzernabschluss des Vorjahres stehen.

(40) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Es sind bisher keine Ereignisse von wesentlicher
Bedeutung im Geschaftsjahr 2009 eingetreten.

Der Konzernabschluss wurde vom Vorstand am

4. Mérz 2009 aufgestellt und damit zur Vorlage an
den Aufsichtsrat freigeben. Der Konzernabschluss
wird dem Aufsichtsrat in der Aufsichtsratssitzung
vom 5. Méarz 2009 zur Billigung vorgelegt werden.

Hamburg, den 4. Marz 2009

HCI Capital AG

Dr. Andreas Pres
Mitglied des Vorstands

tats&chlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild ver-
mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risi-
ken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im
verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Hamburg, den 4. Marz 2009

HCI Capital AG

Dr. Andreas Pres
Mitglied des Vorstands



Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der HCI Capital AG, Hamburg, auf-
gestellten Konzernabschluss — bestehend aus Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzernbilanz,
Konzernkapitalflussrechnung, Entwicklung des Kon-
zerneigenkapitals und Konzernanhang — sowie ihren
Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des Kon-
zerns fUr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. De-
zember 2008 gepruft. Die Aufstellung von Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach
§317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Prifung so zu planen und durch-
zufUhren, dass Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich
auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartun-
gen Uber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fUr die Angaben im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beur-
teilung der Jahresabschllsse der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung
des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilan-
zierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie
die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind

der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fUr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der PrU-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Kon-
zernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den ergadnzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Ohne die Beurteilung einzuschranken, verweisen wir auf
die Ausflihrungen des Vorstandes der HCI Capital AG
im Konzernanhang unter den Ziffern (1) ,Grundlagen®
und (35) ,Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen* sowie im Konzernlagebericht im Ab-
schnitt E, 1.9 , Finanzwirtschaftliche Risiken®. Dort ist
ausgefuhrt, dass der Fortbestand der Gesellschaft vom
erfolgreichen Abschluss der Verhandlungen der HCI
Gruppe mit Banken abhangig ist, die auf die Umset-
zung der notwendigen liquiditatssichernden MaBnah-
men im Hinblick auf die bestehenden Eventualverbind-
lichkeiten der HCI Gruppe aus Burgschaften und Plat-
Zierungsgarantien ausgerichtet sind.

Hamburg, den 4. Marz 2009

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(vormals

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft)

Schmidt
Wirtschaftsprtfer

Tauchen
Wirtschaftsprtfer
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

die HCI Capital AG hat unter schwierigen Bedingungen
im Geschaftsjahr 2008 ein beachtliches Platzierungser-
gebnis erzielt. Trotz erheblicher Verdnderungen im
Aktionérskreis, im Aufsichtsrat und nicht zuletzt auch
im Vorstand der HCI Capital AG sowie erheblichen ein-
maligen Ertragsbelastungen aus der Wertberichtigung
der Beteiligung an der NY Credit Operating Partner-
ship LP hat das Unternehmen seine operative Starke
gezeigt und konnte gegen den allgemeinen Markt-
trend mit einem Platzierungsergebnis von 599 Mio.
EUR 2008 das Spitzenergebnis der Branche erzielen.
Zwar konnten die urspringlich gesetzten Ertragsziele
aufgrund von Einmaleffekten und den widrigen Bedin-
gungen der allgemeinen Marktentwicklung, insbeson-
dere im vierten Quartal 2008, nicht erreicht werden.
Gleichwohl hat die HCI Gruppe ihre Vertriebs- und
Produktstérke unter Beweis gestellt. Wir sehen das
Unternehmen damit in einer guten Ausgangsposition,
um seine Marktstellung als einer der fuhrenden Anbie-
ter der Branche auch unter den erschwerten Rahmen-
bedingungen 2009 auszubauen.

Aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung
der HCI Capital AG vom 15. Mai 2008 wurde der Auf-
sichtsrat von drei auf sechs Mitglieder erweitert. Die
Hauptversammlung hat in diesem Zusammenhang
Jochen Dohle, Dr. John Benjamin Schroeder und
Stefan Viering als neue Aufsichtsratsmitglieder gewanhit.
Im Rahmen seiner Sitzung vom 9. Juni 2008 hat der
Aufsichtsrat Dr. John Benjamin Schroeder zum neuen
Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt. Der bisherige
Vorsitzende, Udo Bandow, wurde zum stellvertreten-
den Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewanhlt.

Der damalige Vorstandsvorsitzende, Wolfgang Essing,
und der Aufsichtsrat der HCI Capital AG haben sich
am 23. April 2008 in beiderseitigem Einvernehmen auf
eine Aufldsung des Vertrags von Herrn Essing zum 31.
Mai 2008 geeinigt. Am 8. Mai 2008 hat der Aufsichts-
rat Dr. Ralf Friedrichs zum neuen Vorstandsmitglied
bestellt und gleichzeitig zum Vorstandsvorsitzenden
bestimmt. Herr Dr. Friedrichs hat sein Amt vereinba-
rungsgemal am 1. Juni 2008 angetreten. Der bisheri-
ge Finanzvorstand, Dr. Rolando Gennari, und der Auf-
sichtsrat der HCI Capital AG haben sich am 30. Juni
2008 in beiderseitigem Einvernehmen auf eine Auf-
|6sung des Vertrags von Herrn Dr. Gennari zum 30.
Juni 2008 geeinigt. Am 25. Juli 2008 hat der Auf-
sichtsrat Dr. Andreas Pres mit Wirkung zum 13.

August 2008 zum neuen Vorstandsmitglied bestellt
und gleichzeitig zum Finanzvorstand bestimmt.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG hat im Jahr 2008
ininsgesamt vier ordentlichen Sitzungen getagt. Wich-
tige Tagesordnungspunkte dieser Sitzungen waren
unter anderem:

B Beschlussfassung tber die Billigung des Jahresab-
schlusses und des Konzernabschlusses sowie Uber
den Vorschlag des Vorstands fur die Verwendung
des Bilanzgewinns 2007

B Erdrterung der Quartalsfinanzberichte und des
Halbjahresfinanzberichts 2008

B Berichterstattung zum Risikomanagement

B Darstellung und Erérterung der Beteiligung der HCI
Real Estate Finance | GmbH & Co. KG an der NY
Credit Operating Partnership LP

B Planung und strategische Unternehmensausrichtung

B Zustimmung zum Erwerb eines Anteils von 25,1 %
an der eFonds Holding AG durch die HCI Capital AG

B Zustimmung zu der Beteiligung von General Electric
Transportation Finance an der HAMMONIA Reederei
GmbH & Co. KG

B Zustimmung zum Verkauf des Anteils von 25 % und
einer Aktie an der Aragon AG

Im Zuge der Erweiterung des Aufsichtsrats hat das
Gremium in seiner Sitzung am 14. November 2008
eine neue Geschéaftsordnung flr den Aufsichtsrat der
HCI Capital AG und eine neue Geschéftsordnung fir
den Vorstand der HCI Capital AG beschlossen. Auf
Basis der neuen Geschaftsordnung des Aufsichtsrats
wurden ein Personalausschuss, ein Prifungsaus-
schuss und ein Investitionsausschuss gebildet. Die
neue Geschaftsordnung des Vorstands sieht redu-
zZierte Schwellenwerte flr die aufsichtsratspflichtigen
GeschaftsfuhrungsmaBnahmen vor.

Alle Aufsichtsratsmitglieder haben an s&mtlichen
Sitzungen teilgenommen. Es wurden 17 Beschluss-
fassungen ohne Zusammenkunft gefasst.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten
und vom Abschlussprtifer gepruften Bericht Uber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen geméaB
§ 312 AktG (Abhangigkeitsbericht) gepruft. Der Ab-
schlusspriifer bestétigte, dass die tatséchlichen An-
gaben des Berichts richtig sind und dass bei denim



Bericht aufgefuhrten Rechtsgeschéften die Leistung
der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war. Sei-
tens des Aufsichtsrats wurden keine Einwénde gegen
die vom Vorstand im Abhangigkeitsbericht abgegebe-
ne Erkléarung erhoben.

Der Vorstand der HCI Capital AG unterrichtete den
Aufsichtsrat zeitnah und regelmaBig Uber die wesentli-
chen Fragen der Geschaftsfihrung und stellte sicher,
dass der Aufsichtsratsvorsitzende regelmaBig Gber
Ereignisse von grundlegender Bedeutung unterrichtet
wurde. Zwischen dem Vorsitzenden des Vorstands
und dem Aufsichtsratsvorsitzenden bestand auch
auBerhalb der reguléren Aufsichtsratssitzungen ein
enger Informationsaustausch. Das Verhaltnis zwi-
schen Vorstand und Aufsichtsrat ist durch Transpa-
renz gepragt und fiihrt damit zu einer effektiven Uber-
wachungs- und Beratungstatigkeit des Kontrollgremi-
ums. Darlber hinaus pflegte der Aufsichtsrat den
Kontakt zu den Hauptaktionaren der HCI Capital AG.

Der Aufsichtsrat folgt dem Deutschen Corporate
Governance Kodex in weiten Teilen. Die nach § 161
AktG erforderliche Entsprechenserklarung wurde von
Aufsichtsrat und Vorstand zum 29. Januar 2009 abge-
geben. Weitere Ausflihrungen hierzu finden sich im
Corporate Governance Bericht.

Im Rahmen der Jahreshauptversammlung am 15. Mai
2008 wurde die KPMG Deutsche Treuhand-Gesell-
schaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft (seit 1. Oktober 2008: KPMG AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft) fir das Geschaftsjahr vom 1.
Januar 2008 bis 31. Dezember 2008 zum Jahres-
abschlussprufer und Konzernabschlussprifer ge-
wahlt.

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft

hat den Jahresabschluss der HCI Capital AG zum

31. Dezember 2008 und den Lagebericht mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk, der um
einen Hinweis erganzt wurde, versehen. Der Konzern-
abschluss, der nach den International Financial Repor-
ting Standards (IFRS), wie sie in der EU anwendbar
sind, unter ergédnzender BerUcksichtigung der han-
delsrechtlichen Regelungen des § 315a Abs. 1 HGB
aufgestellt worden ist, wurde um den Konzernlagebe-
richt ergénzt. Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt wurden vom Abschlussprufer ebenfalls mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk, der um
einen Hinweis erganzt wurde, versehen. Im Prifungs-
bericht zum Jahresabschluss wurde ebenfalls besta-

Dr. John Benjamin Schroeder
Vorsitzender des Aufsichtsrats

tigt, dass der Vorstand die nach § 91 Absatz 2 AktG
geforderten MaBnahmen zur Risikofrliherkennung
getroffen hat.

Der Prifungsausschuss des Aufsichtsrats hat sich mit
den Prufungsberichten (HCI Capital AG, HCI Konzern)
des Wirtschaftsprtifers intensiv auseinandergesetzt und
diese gepruft. AuBerdem hat der Aufsichtsratsvorsitzen-
de mit den Abschlussprufern ein direktes Gesprach
gefuhrt. In zwei Prifungsausschusssitzungen wurden
am 10. Februar 2009 wesentliche Abschlussthemen
und am 5. Mérz 2009 die Abschlisse mit dem Ab-
schlussprtifer eingehend diskutiert und dem Gesamt-
gremium des Aufsichtsrats in seiner nachfolgenden
Sitzung vom 5. Marz 2009 eingehend erlautert. Samitli-
che Prifungsberichte und Abschlussunterlagen stan-
den allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zur Ver-
figung. Der Aufsichtsrat hat dem Ergebnis des Ab-
schlussprfers nach eigenstandiger Prifung ausdrick-
lich zugestimmt. Der Aufsichtsrat hat sich insbeson-
dere mit den Ausfuhrungen zu den bestandsgefahr-
denden Risiken intensiv befasst und diese mit den
Abschlussprifern und dem Vorstand eingehend erdr-
tert. Der vom Vorstand aufgestellte Konzernabschluss,
der Jahresabschluss sowie der Bericht Uber die Lage
der HCI Capital AG und des Konzerns wurden vom
Aufsichtsrat gebilligt. Der Jahresabschluss war damit
festgestellt.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG bedankt sich
beim Vorstand fUr die vertrauensvolle Zusammenar-
beit. Er spricht des Weiteren sémtlichen Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeitern seine Anerkennung flr das hohe

Engagement im Geschaftsjahr 2008 aus.

Hamburg, den 5. Marz 2009

Dr. John Benjamin Schroeder,
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Corporate Governance

Der Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK
oder Kodex) umfasst zahlreiche Regeln und Richtlinien
fir die Leitung und Uberwachung bérsennotierter
Unternehmen. Die HCI Capital AG befolgt weitgehend
die vom DCGK gesetzten Standards und entspricht
den Empfehlungen des Kodex bis auf wenige unter-
nehmensspezifisch begrindete Ausnahmen. Nach der
Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat fordert eine
gute Corporate Governance die wertorientierte Unter-
nehmensflhrung. Der Kodex schafft jedoch nur eine
Struktur, die maBgeblich durch handelnde Personen
mit Leben geflllt wird. Die Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat der HCI Capital AG sind einer vertrauens-
vollen und effizienten Zusammenarbeit verpflichtet.
Unsere Entscheidungen richten wir an der Steigerung
des Unternehmenswertes aus. Die offene und umfas-
sende Kommunikation mit Aktiondren und anderen
Stakeholdern ist flr uns selbstverstandlich.

Vorstand und Aufsichtsrat

Die FUhrungs- und Kontrollstruktur der HCI Capital AG
weist eine duale Unternehmensverfassung gemanl dem
deutschen Aktienrecht auf. Die drei Mitglieder des Vor-
stands leiten das Unternehmen eigenverantwortlich
unter der Zielsetzung, den Unternehmenswert nach-
haltig zu steigern. Der Vorstand trifft sich in der Regel
alle zwei Wochen zu turnusmaBigen Vorstandssitzun-
gen und steht auch darUber hinaus laufend in einem
intensiven Kontakt. Im Verlauf des abgeschlossenen
Geschaftsjahres ergaben sich einige personelle Veran-
derungen auf der Vorstandsebene. Der Vorstand stellt
sich auf Seite 4 des vorliegenden Geschéftsberichts vor.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG ist in Uberwachen-
der und beratender Funktion tatig. Er besteht aus
sechs Mitgliedern, die im Bericht des Aufsichtsrats auf
Seite 120 sowie auf Seite 116fim Anhang mit ihren
Mandaten vorgestellt werden. Der Aufsichtsrat zeich-
net u.a. verantwortlich fur die Billigung und damit Fest-
stellung des Konzernabschlusses und des Jahresab-
schlusses der HCI Capital AG und steht hierzu in
engem Kontakt mit den Abschlussprtfern. Die Mitglie-
der des Aufsichtsrats stehen in keinen geschéftlichen
oder persdnlichen Beziehungen zum Unternehmen,
die einen Interessenkonflikt und eine damit einge-
schrankte Unabhangigkeit bedeuten wirden. Herr
Jochen Dohle ist als Aufsichtsratsmitglied neben sei-
nem Engagement als GroBaktionér der HCI Capital AG
Uber seine Unternehmensgruppe in Teile des operati-

ven Schifffahrtsgeschafts — beispielsweise als Reeder
oder als Befrachtungsmakler — der HCI Gruppe einge-
bunden. Hieraus haben sich bislang keinerlei Interes-
senkonflikte ergeben. Der Aufsichtsrat hat im Zuge der
Erweiterung des Gremiums von drei auf sechs Mitglie-
der mit Beschluss vom 14. November 2008 einen Pru-
fungsausschuss, einen Personalausschuss und einen
Investitionsausschuss gebildet.

Enger Dialog zwischen Vorstand und Aufsichtsrat
Der regelmaBige Kontakt zwischen Vorstand und Auf-
sichtsrat ist integraler Bestandteil einer effektiven Zu-
sammenarbeit im Interesse des Unternehmens. In den
vier Sitzungen des Aufsichtsrats hat der Vorstand Uber
die Planung, Strategie und die aktuelle Geschéftsent-
wicklung des HCI Konzerns berichtet. Diskutiert wur-
den ebenso Fragen des Risikomanagements und Ab-
weichungen im Geschaéftsverlauf von den Planungen.
Auftretende Interessenskonflikte werden von den Vor-
standsmitgliedern unverztiglich an den Aufsichtsrat
berichtet. Im abgelaufenen Geschéftsjahr sind keine
Interessenkonflikte einzelner Vorstandsmitglieder auf-
getreten.

Directors’ Dealings

Wertpapiergeschafte von Vorstand und Aufsichtsrat
gemal § 15a Wertpapierhandelsgesetz sind im Inter-
net unter www.hci.de = Investor Relations = Corpo-
rate Governance jeweils aktuell aufgelistet.

Wertpapierbesitz

Kein Mitglied des Vorstands hielt zum 31. Dezember
2008 direkt oder indirekt mehr als 1 % der von der
Gesellschaft ausgegebenen Aktien. Jochen Dohle, der
von der Hauptversammlung am 15. Mai 2008 in den
Aufsichtsrat der HCI Capital AG gewahlt wurde, halt
(unter anderem Uber die Dohle ICL Beteiligungsgesell-
schaft mbH, die Peter Dohle Schiffahrts-KG und die
Verwaltungsgesellschaft Peter Déhle mbH) einen Anteil
von 21,43 % am Grundkapital der HCI Capital AG. Im
Ubrigen hélt kein weiteres Aufsichtsratsmitglied direkt
oder indirekt mehr als 1 % der von der Gesellschaft
ausgegebenen Aktien.

Offene und aktive Kommunikation

Das Unternehmen berichtet umfassend und zeitnah an
samtliche Zielgruppen. Wesentliche Informationen stehen
der breiten Offentlichkeit somit zum gleichen Zeitpunkt
zu Verfugung. Die HCI Capital AG flhrt dartiber hinaus



einen engen und offenen Dialog mit dem Kapitalmarkt
und der Offentlichkeit. Dies ist fiir uns ein integraler
Bestandteil einer erfolgreichen Unternehmensfihrung.

Die Kommunikation der HCI Capital AG erfolgt Uber
vielfaltige Kanéle. In Quartals- und Geschaftsberichten
erlautert das Unternehmen ausfUhrlich die Geschéfts-
entwicklung sowie die Finanz- und Ertragslage. Dane-
ben verdffentlicht das Unternehmen zahlreiche Presse-
mitteilungen zu aktuellen Entwicklungen. Die Presse-
abteilung fuhrt Gber das Jahr zahlreiche Pressegespra-
che und steht fur Anfragen zum Unternehmen jederzeit
zur Verfugung. Der direkte Dialog mit dem Manage-
ment steht allen Aktion&ren zur Hauptversammlung
offen. Im Rahmen der Investor Relations-Arbeit présen-
tieren wir das Unternehmen regelméBig auf Kapital-
markt- und Investorenkonferenzen und pflegen den
direkten Kontakt mit Analysten, Privatanlegern und
institutionellen Investoren.

Unternehmensstruktur

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

Entsprechenserklarung

Entsprechenserkldrung von Vorstand und
Aufsichtsrat der HCI Capital AG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex
gemaB § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG erkla-
ren, dass den vom Bundesministerium der Justizim
amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzeigers
bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex
in der Fassung vom 14. Juni 2007 (im Folgenden
+Kodex alte Fassung®) mit folgenden Einschrankungen
seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung bis
zum 8. August 2008 entsprochen wurde.

Ferner erklaren Vorstand und Aufsichtsrat der HCI
Capital AG, dass den vom Bundesministerium der
Justiz am 8. August 2008 im amtlichen Teil des elek-
tronischen Bundesanzeigers bekannt gemachten
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex in der Fassung vom

Chancen- und Risikomanagement

Im Sinne guter Corporate Governance ist ein syste-
matisches Chancen- und Risikomanagementsystem
unabdingbar. So sind die Wahrnehmung von Chan-
cen und die Vermeidung von Risiken fur den Fortbe-
stand des Unternehmens von entscheidender Be-
deutung. Die kontinuierliche Weiterentwicklung die-
ses Systems ist ebenso Aufgabe des Vorstands.
Detaillierte Informationen finden sich hierzu im Ge-
schéftsbericht auf Seite 50ff.

Rechnungslegung

Die Rechnungslegung des HCI Konzerns erfolgt nach
den Grundsatzen der International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind.
Als Abschlussprifer wurde die KPMG Deutsche Treu-
hand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft, Berlin und Frankfurt am Main, (seit
1. Oktober 2008: KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft) von der Hauptversammlung gewahit.
Der Aufsichtsrat hat mit dem Abschlussprufer verein-
bart, dass dieser den Aufsichtsrat Uber alle wesentli-
chen Feststellungen und Vorkommnisse unverzuglich
informiert, die sich bei der Durchflihrung der
Abschlusspruifung ergeben.

6. Juni 2008 (im Folgenden ,Kodex*) mit folgenden
Einschrankungen seit dem 9. August 2008 entspro-
chen wurde und auch in Zukunft entsprochen wird:

Geman Ziffer 3.8 Abs. 2 des Kodex soll ein angemes-
sener Selbstbehalt vereinbart werden, wenn die Ge-
sellschaft fur Vorstand und Aufsichtsrat eine D&O-Ver-
sicherung abschlieBt.

FUr die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
der HCI Capital AG besteht eine D&O-Versicherung,
die einen Selbstbehalt nicht vorsieht. Die HCI Capital
AG ist der Auffassung, dass die Vereinbarung eines
Selbstbehalts nicht geeignet ist, das Verantwortungs-
bewusstsein zu verbessern, mit dem die Mitglieder
des Vorstands und des Aufsichtsrats der HCI Capital
AG die ihnen Ubertragenen Aufgaben und Funktionen
wahrnehmen. Die von der HCI Capital AG gelbte Pra-
xis entspricht internationalen Standards.

GeméaB Ziffer 5.1.2 Abs. 2 S. 3 des Kodex soll flir Vor-

standsmitglieder eine Altersgrenze festgelegt werden.
Eine pauschale Altersgrenze flr Vorstandsmitglieder
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der HCI Capital AG war und ist nicht vorgesehen. Die
HCI Capital AG hélt eine solche Beschrankung flr nicht
adaquat, da es im Vorstand vor allem auf Kenntnisse,
Fahigkeiten und fachliche Erfahrung ankommt, die fir
das Unternehmen entscheidend sind.

GemaB Ziffer 5.3.1 des Kodex soll der Aufsichtsrat
abhangig von den spezifischen Gegebenheiten des
Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglieder fach-
lich qualifizierte Ausschisse bilden. GemaB Ziffer 5.3.2
des Kodex soll der Aufsichtsrat einen Prifungsaus-
schuss und gemaB Ziffer 5.3.3 des Kodex einen Nomi-
nierungsausschuss einrichten.

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG bestand bis zum
Ablauf des 28. Mai 2008 satzungsgeméas lediglich aus
drei Personen. Die Hauptversammlung der HCI Capital
AG beschloss am 15. Mai 2008 die Erweiterung des
Aufsichtsrats von drei auf sechs Mitglieder. Die Erweite-
rung wurde gem. § 181 Abs. 3 Aktiengesetz (AktG) mit
Eintragung in das Handelsregister der Gesellschaft am
29. Mai 2008 wirksam. Bis zur Erweiterung des Auf-
sichtsrats erschien die Bildung von Ausschiissen daher
nicht sinnvoll. Mit Beschluss vom 14. November 2008
hat der Aufsichtsrat der Gesellschaft einen Investitions-,
Prifungs- und Personalausschuss eingerichtet.

Gemas Ziffer 5.4.1 S. 2 des Kodex soll bei Vorschla-
gen zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern eine Alters-
grenze fUr Aufsichtsratsmitglieder festgelegt werden.
Eine pauschale Altersgrenze flr Aufsichtsratsmitglie-
der der HCI Capital AG war und ist nicht vorgesehen.
Die HCI Capital AG hélt eine solche Beschréankung fir
nicht adaquat, da es im Aufsichtsratsgremium vor

Vergutungsbericht

Der Aufsichtsrat ist fur die Festlegung der Vergitung
des Vorstands verantwortlich und Uberprtift diese
regelmaBig. Interne EinflussgréBen auf die Hohe der
VergUtung sind dabei die GroBe des Unternehmens
sowie dessen wirtschaftliche und finanzielle Lage. Die
Verantwortungsbereiche und Leistungen des jeweili-
gen Vorstandsmitglieds werden ebenfalls berticksich-
tigt. Extern orientiert sich die Vergtitung an den VergU-
tungssystemen vergleichbarer Unternehmen. Die HCI
Capital AG stellt damit sicher, Uber ein VergUtungssys-
tem zu verflugen, das ausreichende Anreize flr hoch
qualifizierte FUhrungskréfte bietet.

allem auf Kenntnisse, Fahigkeiten und fachliche Erfah-
rung ankommt, die fUr das Unternehmen entschei-
dend sind.

GemaB Ziffer 5.4.6 Abs. 2 S. 1 des Kodex bzw. Ziffer
5.4.7 Abs. 2 S. 1 des Kodex alte Fassung sollen die
Mitglieder des Aufsichtsrats neben einer festen eine
erfolgsorientierte Vergutung erhalten.

Eine erfolgsorientierte Vergltung ist in der Satzung der
HCI Capital AG flr die Mitglieder des Aufsichtsrats nicht
vorgesehen. Die HCI Capital AG ist der Auffassung,
dass eine erfolgsorientierte Vergutung nicht geeignet
ist, die Kontrolifunktion des Aufsichtsrats zu férdern.
Vorstand und Aufsichtsrat der HCI Capital AG
Hamburg, den 4. Marz 2009

flr den Vorstand: -
o

Dr. Ralf Friedrichs
Vorsitzender des Vorstands

flr den Aufsichtsrat:

Dr. John Benjamin Schroeder
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Die VergUtung des Aufsichtsrats wurde auf der Haupt-
versammlung am 18. Mai 2006 festgelegt und ist in
§11 Abs. 4. der Satzung festgehalten.

Weitere Angaben zu den Grundsétzen, der Struktur
und der Hohe der Vergutung von Vorstand und Auf-
sichtsrat finden sich im vorliegenden Geschaéftsbericht
auf den Seiten 48 bis 50. Die Angaben entsprechen
den Vorgaben des DCGK und umfassen Angaben
geman §§ 314, 315 HGB sowie dem Gesetz Uber die
Offenlegung der Vorstandsvergltung (VorstOG).



Finanzkalender

09.08.2009 Veroffentlichung Jahresfinanzbericht 2008
12.05.2009 Veroffentlichung 3-Monatsbericht 2009
06.07.2009 Jahreshauptversammlung 2009
12.08.2009 Veroffentlichung Zwischenbericht 2009
11.11.2009 Veroffentlichung 9-Monatsbericht 2009
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