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HCI Capital AG, Hamburg

Bilanz zum 31. Dezember 2014

Aktiva Passiva
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
I.  Sachanlagen I.  Gezeichnetes Kapital 36.692.645,00 36.692.645,00
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 1,00 20.060,40
Il.  Kapitalriicklage 83.611.202,37 83.611.202,37
Il.  Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 18.927.364,04 32.835.455,26 ll. Verlustvortrag -68.957.950,29 -65.142.596,24
2. Beteiligungen 2.814.741,34 2.251.042,70
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein IV. Jahresfehlbetrag -20.631.075,89 -3.815.354,05
Beteiligungsverhéltnis besteht 0,00 1,00 30.714.821,19 51.345.897,08
4. Wertpapiere des Anlagevermdgens 83.500,00 83.500,00

21.825.606,38

35.190.059,36 B. Riickstellungen

1. Steuerriickstellungen 800.051,59 3.219.034,63
B. Umlaufvermdégen 2. Sonstige Rickstellungen 3.005.334,06 4.230.941,02
3.805.385,65 7.449.975,65
I.  Forderungen und sonstige Vermégens-
gegensténde C. Verbindlichkeiten
1. Forderungen gegen verbundene 1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 17.621.353,88 16.798.484,42
Unternehmen 25.452.309,91 36.205.619,52 --davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
--davon mit einer Restlaufzeit von mehr EUR 0,00 (i. Vj. EUR0,00)--
als einem Jahr EUR 12.866.232,19 2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
(i. Vj. EUR 17.482.978,84)-- Leistungen 113.618,08 222.411,03
2. Forderungen gegen Unternehmen, --davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 15.392,50 30.439,20 EUR 113.618,08 (i. Vj. EUR 222.411,03)--
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 2.667.356,83  28.135.059,24"  2.022.384,65 38.258.443,37 3. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen
--davon mit einer Restlaufzeit von mehr Unternehmen 1.406.150,22 324.103,62
als einem Jahr EUR 101.537,43 --davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
(i. Vj. EUR 89.443,11)-- EUR 1.406.150,22 (i. Vj. EUR 324.103,62)--
4. Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit
Il.  Wertpapiere denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 735.501,99 502.305,15
Sonstige Wertpapiere 79.675,00 400.287,00 --davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 735.501,99 (i. Vj. EUR 502.305,15)--
(18 bei Kreditinsti n 4.110.898,62 3.409.099,81 5. Sonstige Verbindlichkeiten 115.938,86 1.099.656,91
32.325.632,86 42.067.830,18 --davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 115.938,86 (i. Vj. EUR 1.099.656,91)--
C. Rech bg J 711.223,39 1.026.660,94 --davon aus Steuern EUR 66.996,97
(i. Vj. EUR 59.810,08)--
19.992.563,03 18.946.961,13
D. Rech b posten 349.692,76 541.716,62
54.862.462,63 78.284.550,48 54.862.462,63 78.284.550,48




HCI Capital AG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

2014 2013
EUR EUR EUR EUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 10.585.753,36 9.694.497,93
2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 3.195.598,50 3.606.454,83
b) Sozale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fir Unterstiitzung 435.153,33  3.630.751,83 426.710,03 4.033.164,86
--davon fir Altersversorgung
EUR 38.309,40 (i. Vj. EUR 28.987,36)--
3. Abschreibungen
a) aufimmaterielle Vermbdgensgegensténde
des Anlagevermégens und Sachanlagen 20.059,40 20.420,00
b) Abschreibungen auf Vermégensgegenstande
des Umlaufvermdgens, soweit diese die in
der Kapitalgesellschaft Gblichen
Abschreibungen Uberschreiten 8.807.968,30  8.828.027,70  2.036.757,29  2.057.177,29
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.071.624,57 5.620.765,41
5. Ertrdge aus Beteiligungen 3.999.191,85 3.507.540,61
--davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 3.999.191,85 (i. Vj. EUR 3.494.790,61)--
6. Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertragen 0,00 24.857,68
7. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 3.254.405,77 2.550.783,79
--davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 2.189.355,21 (i. Vj. EUR 2.371.510,80)--
8. Abschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermégens 22.292.267,81 7.407.569,29
9. Aufwendungen aus Ergebnisabflihrungsvertragen 1.212.600,59 0,00
10. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 422.953,55 666.226,46
--davon an verbundene Unternehmen
EUR 608,44 (i. Vj. EUR 117.044,17)--
11. Ergebnis der gewbhnlichen Geschéftstatigkeit -22.618.875,07 -4.007.223,30
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -743.246,58 -26.487,69
13. Sonstige Steuern -1.244.552,60 -165.381,56
14. Jahresfehlbetrag -20.631.075,89 -3.815.354,05
15. Verlustvortrag aus dem Vorjahr -68.957.950,29 -65.142.596,24
16. Bilanzverlust -89.589.026,18 -68.957.950,29




HCI Capital AG, Hamburg

Anhang flir das Geschaftsjahr 2014

1.  Allgemeine Angaben zu Inhalt und Gliederung des Jahresabschlusses

1.1 Allgemeine Angaben

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

Die Geschiftsaktivititen der HCI Capital AG bestehen im Wesentlichen aus dem Erwerb und
Halten von Beteiligungen an anderen Unternehmen, insbesondere aus dem Bereich der Finanz-
dienstleistungen. Des Weiteren besteht die Aufgabe der Gesellschaft in der Konzeption und
dem Vertrieb von Publikumsfonds, insbesondere in den Bereichen der Schifffahrt, Immobilien,

des Private Equity und der Lebensversicherung.

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 36.692.645 EUR ist eingeteilt in 36.692.645
nennwertlose auf den Namen lautende Stiickaktien. Die Gesellschaft ist seit dem 15. Mai 2012
im Segment Entry Standard der Frankfurter Wertpapierborse sowie seit dem 16. November
2012 in der Mittelstandsborse Deutschland an der Hanseatischen Wertpapierborse Hamburg
notiert. Zum 31. Dezember 2014 werden nach den der Gesellschaft bekannten Informationen
11.398.687 Aktien (31,43 %) durch Herrn Jochen Do&hle, Deutschland, sowie durch ihn be-
herrschte bzw. mafigeblich beeinflusste Unternehmen, 5.715.853 Aktien (15,58 %) durch die
Ernst Russ GmbH & Co. KG und 7.301.836 Aktien durch die HSH Nordbank AG (19,90 %)

gehalten. Die verbleibenden Aktien befinden sich im Streubesitz.

Der Jahresabschluss der HCI Capital AG, Hamburg, zum 31. Dezember 2014, wurde nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB und den erginzenden

Bestimmungen des Aktiengesetzes aufgestellt.



Die Gliederung der Bilanz erfolgt nach der Vorgabe des § 266 HGB. Fiir die Aufstellung der

Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gemifl § 275 Abs. 2 HGB

angewandt.

1.2 GroBenmerkmale

Die Gesellschaft gilt nach § 267 Abs. 1 HGB als kleine Kapitalgesellschaft.



2. Grundsatze der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie zur Wah-
rungsumrechnung

Anlagevermégen

2.1 Sachanlagen

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungskosten, vermindert um planmifige
Abschreibungen. Die Sachanlagen werden linear entsprechend der voraussichtlichen wirtschaft-

lichen Nutzungsdauer abgeschrieben.

2.2 Finanzanlagen

Das Finanzanlagevermogen wird mit den Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt. AuBBerplanméBige Abschreibungen auf Beteiligungen bzw. Ausleihun-
gen werden vorgenommen, soweit der anteilige Unternehmens- bzw. Riickzahlungswert dauer-
haft unter die Anschaffungskosten gesunken ist. Zuschreibungen werden auf den Betrag der

fritheren Abschreibungen begrenzt.

Umlaufvermdégen

2.3 Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinde sowie die fliissigen Mittel sind mit
ithrem Nennbetrag oder dem niedrigeren ihnen am Bilanzstichtag beizulegenden Wert angesetzt.
Bei erkennbaren Einzelrisiken werden Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert

vorgenomimen.



2.4 Latente Steuern

Latente Steuern werden fiir zeitliche Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen und steuer-
lichen Wertansitzen von Vermdgensgegenstinden, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten
ermittelt. Dabei werden bei der HCI Capital AG nicht nur die Unterschiede aus den eigenen
Bilanzpositionen einbezogen, sondern auch solche, die bei Organtéchtern bzw. bei Personenge-
sellschaften bestehen, an denen die HCI Capital AG als Gesellschafter beteiligt ist. Zusitzlich
zu den zeitlichen Bilanzierungsunterschieden werden steuerliche Verlustvortrige, sofern sie
innerhalb der nichsten fiinf Jahre hochstwahrscheinlich mit steuerpflichtigen Einkommen ver-
rechnet werden konnen, beriicksichtigt. Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt auf Basis
des kombinierten Ertragsteuersatzes des steuerlichen Organkreises der HCI Capital AG von
aktuell 32,28 %. Der kombinierte Ertragsteuersatz umfasst Korperschaftsteuer, Gewerbesteuer
und Solidaritdtszuschlag. Abweichend hiervon werden latente Steuern aus zeitlichen Bilanzie-
rungsunterschieden bei Beteiligungen in der Rechtsform einer Personengesellschaft auf Basis
eines kombinierten Ertragsteuersatzes ermittelt, der lediglich Korperschaftsteuer und Solidari-
titszuschlag beinhaltet; dieser betridgt derzeit 15,83 %. Eine sich insgesamt ergebende Steuerbe-
lastung wiirde in der Bilanz als passive latente Steuer angesetzt werden. Von dem Wabhlrecht
zum Ansatz des aktiven latenten Steueriiberhangs aufgrund sich ergebender Steuerentlastungen

nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB wird kein Gebrauch gemacht.

2.5 Wertpapiere des Umlaufvermégens

Die Wertpapiere des Umlaufvermdgens werden mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedri-

geren beizulegenden Wert angesetzt.

Rickstellungen und Verbindlichkeiten

2.6 Riickstellungen

Die Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkei-
ten. Sie werden in Hohe des Betrages gebildet, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurtei-
lung notwendig ist. Bei der Bewertung des Erfiillungsbetrages werden Kostensteigerungen be-

riicksichtigt. Die sonstigen Riickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden



mit fristaddquaten Zinssédtzen abgezinst, die von der Deutschen Bundesbank bekannt gegeben

werden.

2.7 Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfiillungsbetrag angesetzt.

Wahrungsumrechnung

Geschiftsvorfille, die in fremder Wihrung anfallen, werden mit dem Kurs am Tag des Ge-
schiftsvorfalls umgerechnet. Fremdwahrungsforderungen deren Restlaufzeit weniger als ein
Jahr betrdgt, werden mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Alle iibrigen
Fremdwihrungsforderungen werden mit dem jeweiligen Kurs am Bilanzstichtag, héchstens
jedoch mit dem Entstehungskurs umgerechnet. Fremdwéhrungsverbindlichkeiten deren Rest-
laufzeit weniger als ein Jahr betriigt, werden mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag
bewertet. Alle iibrigen Fremdwéhrungsverbindlichkeiten werden mit dem Entstehungskurs oder

zum hoheren Kurs am Bilanzstichtag angesetzt.



3.  Erlauterungen der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung

Erlauterungen der Bilanz

3.1 Sachanlagen

Das Sachanlagevermogen betrifft ausschlieBlich Betriebs- und Geschiftsausstattung.

3.2 Finanzanlagen

Die Entwicklung der Finanzanlagen ist in der Anlage 1, die Aufstellung des Anteilsbesitzes

zum 31. Dezember 2014 ist in der Anlage 2 zu diesem Anhang dargestellt.

3.3 Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen im Wesentlichen Forderungen aus
Darlehensgewéhrungen und Forderungen aus Ergebnisabfiihrungen, phasengleichen und ande-

ren Gewinnausschiittungen sowie aus der Kostenumlage.

3.4 Sonstige Vermodgensgegenstande

Bei den sonstigen Vermogensgegenstinden handelt es sich im Wesentlichen um Forderungen
aufgrund Verauslagungen von Kosten Dritter, erbrachte Sicherheiten und Forderungen gegen

Beteiligungsgesellschaften sowie Steuerforderungen.

Die sonstigen Vermdgensgegenstéande enthalten in H6he von 1,0 Mio. EUR Guthaben
bei Kreditinstituten, die zu Sicherungszwecken Dritter zu deren Gunsten verpfandet
sind.



3.5 Latente Steuern

Im Geschiéftsjahr 2014 ergaben sich — nicht bilanzierte — aktive latente Steuern auf temporire
Differenzen. Diese resultieren im Wesentlichen aus steuerlich erst zu einem spéteren Zeitpunkt
anzusetzenden Verpflichtungen. Ferner ergaben sich nicht bilanzierte aktive latente Steuern auf

steuerliche Verlustvortrige.

3.6 Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 36.692.645 EUR ist eingeteilt in 36.692.645
nennwertlose auf den Namen lautende Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grund-

kapital von 1 EUR je Aktie.

Mit Beschluss vom 04. Juli 2011 hat die Hauptversammlung den Vorstand ermichtigt, das
Grundkapital bis zum 03. Juli 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer,
auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehr-
malig um bis zu insgesamt EUR 18.346.322 zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2011). Wird das
Grundkapital gegen Bareinlagen erhoht, ist den Aktiondren ein Bezugsrecht zu gewihren. Ge-
mil § 186 Abs. 5 Aktiengesetz konnen die neuen Aktien auch von einem Kreditinstitut mit der
Verpflichtung iibernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten. Der Vorstand
wird jedoch ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionire ein-

malig oder mehrmalig auszuschlie3en,

- fiir Spitzenbetrige,

- soweit es erforderlich ist, um Gldubigern der von der Gesellschaft oder ihren
Konzerngesellschaften ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
oder Optionsrechten bzw. einer Wandlungspflicht ein Bezugsrecht auf neue Ak-
tien in dem Umfang zu gewihren, wie es ihnen nach Ausiibung ihres Wand-

lungs- oder Optionsrechts bzw. einer Wandlungspflicht zustehen wiirde,

- bei einer Kapitalerhbhung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der
neuen Aktien den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung
nicht wesentlich im Sinne des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz unterschreitet

und die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemifl § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktien-



gesetz ausgegebenen Aktien insgesamt zehn Prozent des Grundkapitals nicht
iiberschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im
Zeitpunkt der Ausiibung dieser Erméchtigung. Auf diese Begrenzung sind die-
jenigen Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit
Wandlungs- oder Optionsrechten oder einer Wandlungspflicht ausgegeben
wurden oder auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen wéhrend der
Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in entspre-
chender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz von der Gesellschaft
oder einer ihrer Tochtergesellschaften ausgegeben wurden. Ferner sind auf die-
se Begrenzung die Anzahl verduBerter eigener Aktien anzurechnen, sofern die
VerduBerung wihrend der Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des

Bezugsrechts gemil § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz erfolgt,
- bei einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen.

Der Vorstand wird ferner erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelhei-
ten der Kapitalerhohung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere den Inhalt der Aktienrechte und
die Bedingungen der Aktienausgabe, festzulegen. Der Aufsichtsrat wird erméchtigt, die Fas-
sung der Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme des genehmigten Kapitals an-

zupassen.

Weiterhin ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 18.346.322
EUR durch Ausgabe von bis zu 18.346.322 neuen, auf den Namen lautende Stiickaktien bedingt
zu erhohen (,,Bedingtes Kapital 2011°). Das bedingte Kapital wird nur verwendet, soweit

- die Inhaber bzw. Gldubiger von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten, die von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren oder mittel-
baren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermichtigungsbe-
schlusses der Hauptversammlung vom 04. Juli 2011 ausgegeben wurden, von

den Wandlungs- oder Optionsrechten tatsédchlich Gebrauch machen oder,

- die Inhaber bzw. Gldubiger von Schuldverschreibungen mit Wandlungspflich-
ten, die von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren oder mittelbaren Mehr-

heitsbeteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermichtigungsbeschlusses der



Hauptversammlung vom 04. Juli 2011 ausgegeben wurden, ihre Pflicht zur

Wandlung erfiillen

und soweit kein Barausgleich stattfindet oder bereits existierende Aktien zur Bedienung einge-
setzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach Maf3gabe des Erméchtigungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom 04. Juli 2011 jeweils zu bestimmenden Options- bzw.
Wandlungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie
durch die Ausiibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch die Erfiillung von Wand-

lungspflichten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil.

Der Vorstand ist erméchtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfithrung der bedingten Kapi-
talerhohung festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermichtigt, die Fassung der Satzung entspre-
chend der jeweiligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals anzupassen; das Gleiche gilt fiir
den Fall, dass die Erméchtigung vom 04. Juli 2011 zur Begebung von Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen nicht wihrend der Laufzeit der Erméchtigung ausgeiibt wird, sowie im
Fall der Nichtausnutzung des bedingten Kapitals nach Ablauf der Ausiibungsfristen fiir Opti-

ons- oder Wandlungsrechte bzw. fiir die Erfiillung der Wandlungs- oder Optionspflichten.

3.7 Kapitalriicklage

Im Rahmen der im Zusammenhang mit dem Borsengang der HCI Capital AG am
06. Oktober 2005 vorgenommenen Kapitalerhohung durch die Ausgabe von 4.000.000 neuen,
auf den Namen lautenden Stiickaktien, wurde die Kapitalriicklage gem. § 272 Abs. 2 Nr. 1
HGB mit 78.000 TEUR dotiert.

Im Zuge der durch Ausnutzung des genehmigten Kapitals am 13. August 2010 durchgefiihrten
Sachkapitalerhohung erfolgte eine Einlage in die Kapitalriicklage gem. § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB
in Hohe von 1.942 TEUR. Dariiber hinaus erfolgte im Rahmen einer weiteren Kapitalerh6hung
gegen Bareinlage am 12. Mai 2011 eine Einlage in die Kapitalriicklage gem. § 272 Abs. 2 Nr. 1
HGB in Hohe von 3.669 TEUR. Zum 31. Dezember 2014 betrigt die Kapitalriicklage gem. §
272 Abs. 2 Nr. 1 HGB 83.611 TEUR (Vorjahr: 83.611 TEUR).



3.8 Steuerriickstellungen

In den Steuerriickstellungen sind im Wesentlichen Riickstellungen fiir steuerliche Risiken aus
der Betriebspriifung, Verpflichtungen aus Ertragsteuern fiir das Jahr 2005 sowie laufende Er-

tragsteuern im Rahmen der Mindestbesteuerung fiir das Jahr 2014 enthalten.

3.9 Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen in Hohe von 3.005 TEUR (Vorjahr: 4.231 TEUR) beinhalten im
Wesentlichen Ausgleichsverpflichtungen gegeniiber Dritten von 861 TEUR.

3.10 Verbindlichkeiten

Von den zum 31. Dezember 2014 gegeniiber Kreditinstituten ausgewiesenen Verbindlichkeiten
bestehen keine Verbindlichkeiten (Vorjahr: 0 TEUR) mit einer Restlaufzeit von weniger als
einem Jahr, und keine Verbindlichkeiten (Vorjahr: 0 TEUR) mit einer Restlaufzeit von einem
bis fiinf Jahren. Verbindlichkeiten in Hohe von 17.621 TEUR (Vorjahr: 16.798 TEUR) haben

eine Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus
der Kostenumlage von Personal- und Sachkosten sowie Verpflichtungen aus der D&O Versi-

cherung.



3.11 Haftungsverhaltnisse

Das Geschiftsmodell der HCI Capital AG bzw. der Gesellschaften der Unternehmensgruppe,
das die Konzeptionierung, Initiierung und den Vertrieb geschlossener Fonds beinhaltet, ist da-
von abhiingig, dass eine Verfiigbarkeit der in den geschlossenen Fonds enthaltenen Investiti-
onsobjekte sichergestellt wird. Diese Produktverfiigbarkeit muss langfristig gesichert werden,
wofiir die HCI Capital AG zur Absicherung in der Vergangenheit entsprechend hohe Haftungs-

verhiltnisse eingegangen ist.

Die Haftungsverhéltnisse der Gesellschaft bestehen ausschlieBlich gegeniiber nicht verbunde-

nen Unternehmen und gestalten sich wie folgt:

31.12.2014 31.12.2013
TEUR TUSD TEUR TUSD
Summe der Haftungsverhaltnisse 11.074 5932 11.116 6.103

Die wesentlichen Haftungsverhiltnisse sind im Folgenden kurz erldutert:

- Mit einer Reederei wurde noch keine vollstindige Innenregressverzichtsvereinbarung im
Rahmen der Restrukturierung von zwei Schiffsbestellungen vereinbart. Hieraus ergibt sich
ein maximales Risiko von rund 4,8 Mio. USD. Die Gesellschaft schitzt die Eintrittswahr-
scheinlichkeit jedoch als sehr gering ein, da nach Ansicht der Gesellschaft keine rechtliche
Anspruchsgrundlage fiir eine Regressforderung entsteht. Ferner schitzt die Gesellschaft die
Wabhrscheinlichkeit, als sehr gering ein, dass die Reederei bzw. der Reeder aus ihrer Biirg-
schaft in Anspruch genommen wird und die erfiillt — dieses wire Voraussetzung fiir Re-

gressanspriiche gegeniiber der Gesellschaft.

- Die Gesellschaft hat fiir einen Fonds eine Biirgschaft in Hohe von 7.898 TEUR an eine
Bank zur Gewéhr der Kapitalgarantie iibernommen, die sich anteilig, durch die Riickfliisse
an die Anleger reduziert. Die HCI Capital AG wird somit nur in Anspruch genommen, so-
fern es nicht ausreichend zu Riickfliissen kommt, die zu einer Inanspruchnahme der Garantie
fiihren konnten. Aufgrund der Prognoserechnung wird mit keiner Inanspruchnahme der

Eventualverbindlichkeit gerechnet.



Ferner bestehen Biirgschaften in Hohe von 3.177 TEUR aus diversen Fonds. Alle Fonds
haben bereits Ausschiittungen vorgenommen. Weitere Ausschiittungen sind kiinftig geplant,

so dass mit einer Inanspruchnahme der Eventualverbindlichkeiten nicht gerechnet wird.

Die HCI Capital AG hat sich gegeniiber einer Beteiligungsgesellschaft verpflichtet dieser
regelmifBig ausreichend Liquiditdt fiir deren Aufwendungen aus der gewohnlichen Ge-
schiftstitigkeit bis zu einem bestimmten vereinbarten Betrag zur Verfiigung zu stellen. Die
Zusage ist auf derzeit maximal 1.096 TUSD beschrinkt. Aus der Inanspruchnahme dieser
Zusage resultiert ein gleichwertiger Anspruch der HCI Capital AG gegen die Fondsgesell-
schaft, die jedoch bis auf weiteres gestundet wird. Die Inanspruchnahme dieser Zusage er-
folgt je nach Bedarf und es kann daher nicht addquat geschitzt werden ob und in welcher
Hohe ein Liquiditédtsbedarf bestehen wird. Da der Anspruch gegen die Fondsgesellschaft fiir

werthaltig gehalten wird, ist keine Risikovorsorge erforderlich.



Erlauterungen der Gewinn- und Verlustrechnung

3.12 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrige resultieren im Wesentlichen aus Weiterbelastungen an ver-
bundene Unternehmen von 4.517 TEUR (Vorjahr: 6.993 TEUR). Der Riickgang beruht im We-
sentlichen auf der Reduzierung der Personal- und Sachkosten und damit ebenso geringeren

Umlage von Personal- und Sachkosten an verbundene Unternehmen.

Die periodenfremde Ertrige enthalten Ertrdge aus bereits abgeschrieben Forderungen in Hohe
von 1.637 TEUR (Vorjahr: 2.216 TEUR) und Ertrige aus der Auflésung von Riickstellungen in
Hohe von S03TEUR (Vorjahr: 184 TEUR).

In den sonstigen betrieblichen Ertrigen sind dariiber hinaus Ertrige aus der Wihrungsumrech-

nung in Hohe von 2.445 TEUR (Vorjahr: 26 TEUR) enthalten.

3.13 Abschreibungen auf Vermégensgegenstande des Umlaufvermégens, so-
weit diese die in der Kapitalgesellschaft Giblichen Abschreibungen uber-
schreiten

Die Abschreibungen auf Vermogensgegenstinde des Umlaufvermogens resultieren im Wesent-
lichen aus Abschreibungen auf Forderungen gegen verbundene Unternehmen von 8.646 TEUR

(Vorjahr: 1.785 TEUR).

3.14 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen aus
Rechts- und Beratungskosten in Hohe von 567 TEUR (Vorjahr: 1.141 TEUR), Aufwendungen
aus Versicherungsbeitrigen in Hohe von 640 TEUR (Vorjahr: 804 TEUR), Aufwendungen fiir
Leistungen an verbundene Unternehmen von 584 TEUR (Vorjahr: 717 TEUR) und Mietauf-
wendungen in Hohe von 703 TEUR (Vorjahr: 704 TEUR).

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind dariiber hinaus Aufwendungen aus der

Wihrungsumrechnung von 561 TEUR (Vorjahr: 539 TEUR) enthalten.



3.15 Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Die sonstigen Zinsen und dhnliche Ertrdge enthalten im Wesentlichen mit 2.189 TEUR (Vor-
jahr: 2.372 TEUR) Ertrige aus Zinsforderungen gegen verbundene Unternehmen.

3.16 Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermo-
gens

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betreffen im Geschéftsjahr 2014 im Wesentlichen mit
21.924 TEUR (Vorjahr: 6.699 TEUR) die Beteiligung an drei Tochtergesellschaften, mit O
TEUR (Vorjahr: 265 TEUR) Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sowie mit 48 TEUR
(Vorjahr: 376 TEUR) Abschreibungen auf Beteiligungsunternehmen, jeweils aufgrund einer
voraussichtlich dauerhaften Wertminderung der Anteile. Es wurden dariiber hinaus Abschrei-
bungen auf Wertpapiere des Umlaufvermogens in Hohe von 321 TEUR (Vorjahr: 68 TEUR)

vorgenommen.

3.17 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der ausgewiesene Steuerertrag in Hohe von 743 TEUR (Vorjahr: 26 TEUR) resultiert im We-
sentlichen aus der Auflosung von Steuerriickstellungen in Hohe von 719 TEUR (Vorjahr:
630 TEUR) sowie aus Steuererstattungen fiir Vorjahre in Hohe von 244 TEUR. Ferner beinhal-
tet die Position durch die Anwendung der Mindestbesteuerung ein Steueraufwand fiir laufende

Ertragsteuern von 220 TEUR (Vorjahr: 524 TEUR).

3.18 Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern beinhalten im Wesentlichen einen Ertrag aus der Auflosung einer Um-

satzsteuerriickstellung in Hohe von 1.125 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR).



4. Sonstige Angaben

4.1 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen besteht ausschlielich gegeniiber
nicht verbundenen Unternehmen und resultiert im Wesentlichen aus dem Mietverhiltnis in
Hohe von 1.014 TEUR (Vorjahr: 889 TEUR).

4.2 Beschaftigte

Die Gesellschaft beschiftigte neben den Vorstinden durchschnittlich 39 (Vorjahr: 40) Mitar-

beiter.

4.3 Honorar des Abschlusspriifers

Auf die Angabe gemil3 § 285 Nr. 17 HGB wird verzichtet, da das fiir das Geschéftsjahr 2014
berechnete Honorar des Abschlusspriifers fiir die Gesellschaft in der Angabe zum Honorar des
Abschlusspriifers des Konzernabschlusses der HCI Capital AG, in den die Gesellschaft mit

einbezogen wird, enthalten ist.

4.5 Vorstand

Zu Vorstinden der Gesellschaft waren im Geschiftsjahr 2014 bestellt:
- Herr Ingo Kuhlmann, Kaufmann, Sittensen

- Herr David Landgrebe, Jurist, Hamburg

Herr Ingo Kuhlmann war vom 28. August 2013 bis 13. Januar 2014 Mitglied des Aufsichtsrates
der eFonds Solutions AG. Seit dem 13. Januar 2014 ist Herr David Landgrebe Mitglied des
Aufsichtsrates der eFonds Solutions AG.

4.6 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der HCI Capital AG setzt sich wie folgt zusammen:



- Herr Alexander Stuhlmann, Unternehmensberater, Hamburg, Vorsitzender
- Herr Jochen Thomas Dohle, Schifffahrtskaufmann, Hamburg, stellvertretender Vor-
sitzender
- Herr Dr. Karsten Liebing, Kaufmann, Hamburg
4.7 Konzernverhaltnisse
Die Gesellschaft stellt zum 31. Dezember 2014 einen Konzernabschluss geméll § 290 Abs. 1

HGB auf. Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden im Bundesanzeiger verof-

fentlicht.

Hamburg, den 16. April 2015

HCI Capital AG

Ingo Kuhlmann David Landgrebe



HCI Capital AG, Hamburg

Entwicklung des Anlagevermaogens fiir die Zeit
vom 1.01.2014 bis 31.12.2014

Anschaffungskosten Abschreibungen Buchw erte
1.01.2014 Zugénge Abgange 31.12.2014 1.01.2014 Zugénge Abgange Zuschreibungen  31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéfts- 101.203,60 0,00 0,00 101.203,60 81.143,20 20.059,40 0,00 0,00 101.202,60 1,00 20.060,40

ausstattung
Summe Sachanlagen 101.203,60 0,00 0,00 101.203,60 81.143,20 20.059,40 0,00 0,00 101.202,60 1,00 20.060,40
Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 50.894.661,88  7.000.000,00 0,00 57.894.661,88 18.059.206,62 21.923.655,81 0,00 1.015.564,59 38.967.297,84 18.927.364,04 32.835.455,26
2. Beteiligungen 14.315.544,92 611.698,64 595.275,00 14.331.968,56 12.064.502,22 48.000,00 595.275,00 0,00 11.517.227,22 2.814.741,34 2.251.042,70
3 Ausleihungen an Unternehmen, mit denen

" ein Beteiligungsverhalnis besteht 3.305.770,49 0,00 3.305.770,49 0,00 3.305.769,49 0,00 3.305.769,49 0,00 0,00 0,00 1,00

4. Wertpapiere des Anlagevermdgens 185.000,00 0,00 0,00 185.000,00 101.500,00 0,00 0,00 0,00 101.500,00 83.500,00 83.500,00
Summe Finanzanlagen 68.700.977,29 7.611.698,64 3.901.045,49 72.411.630,44 33.530.978,33 21.971.655,81 3.901.044,49 1.015.564,59 50.586.025,06 21.825.605,38 35.169.998,96
Summe Gesamt 68.802.180,89  7.611.698,64 3.901.045,49 72.512.834,04 33.612.121,53 21.991.715,21  3.901.044,49 1.015.564,59 50.687.227,66 21.825.606,38 35.190.059,36

Anlage 1 zum Anhang
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Firma Sitz Beteiligung Land Eigenkapital Ergebnis 2014
EUR

direkte Beteiligungen der HCI Capital AG
HCI Asset GmbH Hamburg 100,00% Deutschland 25.000,00 1.212.60059 *
HCI Fonds Geschaftsfiihrungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% Deutschland 16.891,23 -21.612,86
HCI Hanseatische Capitalberatungsgeselischaft mbH & Co. KG Hamburg 100,00% Deutschland 1.378.865,77 -793.675,74
HCI Treuhand GmbH & Co. KG Bremen 100,00% Deutschland -1.085.314,44 1.110.314,44
HCI Institutional Funds GmbH Hamburg 100,00% Deutschland -258.670,08 -504.474,88
HSC Hanseatische Sachwert Goncept GmbH Hamburg 100,00% Deutschland 362.771,44 217.397,94
HCI Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg 100,00% Deutschland 2.081.011,57 -8.906.445,51
Verwaltungsgesellschaft Ocean Shipping | mbH Hamburg 100,00% Deutschiand 23.062,16 638,83 ***
eFonds Solutions AG Minchen 36,00% Deutschland 2.095.750,14 -1.829.576,53
Europa Schiffsfonds Verwaltungs GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 33.523,40 3.541,41
Verwaltungsgesellschaft Thomas Mann GmbH Hamburg 50,00% Deutschiand 31.634,20 1.567.90
KG MS "Theodor Storm" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. Hamburg 50,00% Deutschland 878,15 37.41432
HCI MS "Serena Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 10.445,07 -16.282,53
Verwaltung HCI Beteiligungsgesellschaft Vela + Delphinus mbH Hamburg 50,00% Deutschland 25605,71 144,98 ***
HCI Beteiligungsverwaltungs GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 22.578,80 1.255,02
HCI Hellespont PSV Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschland 12,25 323,55
HCI Aircraft Management GmbH Oststeinbek 100,00% Deutschland 10.104,01 17.377,88
Verwaltung MS "Tasman Castle’ GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 19.545,38 481,69
HCI Hamonia XV GmbH & Co. KG i.L. Hamburg 33,33% Deutschland KA. KA.
HCI Hamonia XVI GmbH & Co. KG i.L. Hamburg 33,33% Deutschland KA. KA.
MS Stadt Coburg T+H Schiffahrts GmbH & Co.KG Leer 36,37% Deutschland -8.210.796,82 -956.594,74
MS Stadt Freiburg T+H Schiffahrts GmbH & Co.KG Leer 25,67% Deutschland -4.619.276,87 -3.308.840,45
HCI Vermégensanlage GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% Deutschland 99.997,07 -165.991,96
HCAM Hanseatische Capital Asset Management GmbH (vormals: HPI Hanseatic Properties Interational GmbH) Bremen 100,00% Deutschiand -2.060.089,65 1.415.385,61
HCI Treuhand fiir Vermégensanlagen GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% Deutschland 61.688,29 13.311,71
Verwaltung HCI Treuhand GmbH Bremen 100,00% Deutschiand 25.401,46 354,15
HCV Hanseatische Capital Verwaltung GmbH & Co. KG (vormals: HCI Schiffsmanagement Services GmbH & Go. KG) Hamburg 100,00% Deutschland 1.851.846,61 -148.153,39
HCV Management GmbH (vormals: Verwaltung HCI Schiffsmanagement Services GmbH) Hamburg 100,00% Deutschiand 25.367,31 849,72
HCI Treuhand SERVICE GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% Deutschiand 525.000,00 3.725.529,07
Verwaltung HCI Treuhand SERVICE GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 25.291,05 351,71
Aconses GmbH & Co. KG Hamburg 100,00% Deutschiand 53.677,36 -30.687.71
Aconses Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 25.863,68 1.212,56
Amsterdam West Business Center B.V. Amsterdam 50,00% Niederlande 115.766,00 216.370,00 ***
Uber die HCI | i Capi asc mbH & Co. KG ¢ i iligunc
Hel Capil fiir GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand -2.161.602,73 -440.514,38
HCI Vertriebsverwaltung GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 25.126,31 713,02
NFC Offshore Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 37,50% Deutschland 26.005,77 158,07 ***
HCI Teilankaufskonzept Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschland 33.013,89 14.769,85 ***
MS "Elisabeth-S" Verwaltungs GmbH Bad Zwischenahn 47,50% Deutschland 27.399,04 1.108,01 ***
MS "Mia-S" Verwaltungs GmbH Bad Zwischenahn 47,50% Deutschland 26.326,39 1.038,39 ***
Managementgesellschaft Deepsea Oil Explorer mbH Hamburg 50,00% Deutschland 154.058,76 19.874,62 ***
Verwaltung Deepsea Oil Explorer GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 117.377,30 14.774,92 ***
Managementgesellschaft Deepsea il Explorer Protect mbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschland 13.263,21 581,60 xx
Verwaltung Deepsea Oil Explorer Protect GmbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschiand 23.538,78 3.646,45 xx
iiber die HCI Treuhand GmbH & Co. KG ¢ i iligunc
HCI Hanseatic Properties International GmbH Bremen 100,00% Deutschiand -4.237,27 -18.267,84
HCI Real Estate Asset Management GmbH Bremen 100,00% Deutschiand -1.110.411,67 846.458,53
HCI Immobilien Consult GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 461.747,28 38.715,03
HeI fiir mbH Bremen 100,00% Deutschiand 37.525,36 -9.699,60 ***
HCI Zweite Verwaltungsgesellschaft mbH i.L. Achim 100,00% Deutschiand 65.942,73 -1.808,21 ***
Uber die HCI Treuhand SERVICE GmbH & Co. KG ¢ i iligunc
Belt Shipping Beteiligungs GmbH Cadenberge 50,00% Deutschland 60.907,93 3.490,77 ++++
Beluga C-Serie Beteiligungs GmbH Bremen 50,00% Deutschland 7.934,51 -28.152,43 *++
Bulk Transport Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 41.281,65 2.070,55 ++
Carisbrooke Verwaltungs GmbH Leer 50,00% Deutschland 60.630,52 6.046,82 *+++
Carisbrooke Yichang Verwaltungsgesellschaft mbH Leer 50,00% Deutschland 33.067,15 2.567,96 *+++
Dritte RKS Shipping Verwaltungsgesellschft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 21.020,28 542,10 ***
Dritte INDO GmbH Emden 50,00% Deutschland 54.447,62 4.562,42 *++
lle Verwaltungs-GmbH Jork 50,00% Deutschland 31.593,84 -1.593,84 «++
INTERSCAN Carriers Verwaltungsgesellschaft mbH il Wewelsfleth 50,00% Deutschland KA. KA.
INTERSCAN Verwaltungs GmbH Wewelsfleth 50,00% Deutschland 36.059,13 -10.556,57 «++++
JPW Schiffahrtsverwaltungs-GmbH Gliickstadt 50,00% Deutschland 36.441,19 1.791,42 =
LPG Carrier Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 44.687,52 2.180,58
MC Schiffahrts-Beteiligungs GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. kA.
Meteor Reedereikontor Beteiligungsgesellschaft mbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. kA.
Mistral Schifffahrts-Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 115.579,17 12.026,95 *+=+
MS "2. Kahrs" Verwaltungs GmbH Jork 47,00% Deutschland 33.867,15 1.387,11 =
MS "3. Kahrs" Verwaltungs GmbH Jork 47,00% Deutschland 33.707,02 1.399,99 +++
MS "4. Kahrs" Verwaltungs GmbH Jork 47,00% Deutschland 32.622,48 1.425,99 +++
MS "5. Kahrs" Verwaltungs GmbH Jork 47,00% Deutschland 32.054,88 1.425,56
MS "Bulk Asia" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 31.295,72 507,29 ***
MS "Bulk Europe” Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 32.237,20 508,57 ***
MS "Conrad S" H+H Schepers Verwaltungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland 37.487,83 2.027,67
MS "Constantin S" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Jork 47,50% Deutschland 27.521,48 -5.986,17 ***
MS "Ellen S" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland 37.027,08 260572 **
MS "Helene S" H+H Schepers Verwaltungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland 38.584,33 2.027,25 ***
MS "Hellespont Trader” Verwaltungs GmbH i.| Hamburg 50,00% Deutschland KA KA
MS "Hellespont Trinity" Verwaltungs GmbH i.I. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MS "Hellespont Trooper" Verwaltungs GmbH i... Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MS "Jula " H+H Schepers Verwaltungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland 35.732,75 2.088,89 *
MS "Julius-S." Verwaltungs GmbH Bad Zwischenahn 50,00% Deutschland 38.460,89 940,63 =+
MS "Karin S" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland -13.099,48 24.877,94 "
MS "Lantau Bay" Verwaltungs-GmbH Schillp/Rd. 50,00% Deutschland 27.865,14 814,55 ***
MS "Lantau Beach" Verwaltungs-GmbH Schillp/Rd. 50,00% Deutschland 27.619,20 894,87 ***
MS "Lantau Bee" Verwaltungs- GmbH Schillp/Rd. 50,00% Deutschiand 25.981,32 840,99 ***
MS "Lantau Breeze" Verwaltungs-GmbH Schillp/Rd. 50,00% Deutschland 26.716,22 898,72 ***
MS "Lantau Bride" Verwaltungs-GmbH Schilp/Rd. 50,00% Deutschland 26.468,72 840,99 ***
MS "Lantau Bridge" Verwaltungs-GmbH Schillp/Rd. 50,00% Deutschland 26.327,67 900,60 ***
MS "Maren S" H+H Schepers Verwaltungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland 35.090,34 2.087,98 =+
MS "SLEIPNER" Verwaltungs GmbH Jork. 47,00% Deutschland 32.628,83 1.426,67 ==
WS "Steinwall" Verwaltungs GmbH Drochtersen 50,00% Deutschland 54.874,83 5.584,35
MS "Thomas Mann" Schiffahrtsgeselischaft mbH Rendsburg 50,00% Deutschland 32.696,3¢ 1.062,14 «
MS "Vogebulker' Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschiand 30.798,57 691,39 =+
MS "Vogecarrier" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 29.537,44 513,13 ==
Rudolf Schepers Verwaltungs GmbH MS "Anna-S." Bad Zwischenahn 47,50% Deutschland 31.689,32 1,164,330 ***
Rudolf Schepers Verwaltungs GmbH MS "Johannes-S." Bad Zwischenahn 47,50% Deutschland 32.114,91 1.165,08 ***
MT "Nordamerika" Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 23.449,50 -290,50
Reederei M. Lauterjung Canbulk GmbH Emden 50,00% Deutschland 63.994,46 4.069,71
Reederei Rambow MS "Benedikt Rambow" Verwaltungsgesellschaft mbH Drochtersen 49,00% Deutschland 26.591,95 1.420,38
Reederei Rambow MS "Helmuth Rambow " Verwaltungsgesellschaft mbH Drochtersen 49,00% Deutschland 19.460,63 1.483,73
Reederei Rambow MS "Karin Rambow" Verwaltungsgesellschaft mbH Drochtersen 49,00% Deutschland 27.104,83 1.430,49
Reederei Rambow MS "Malte Rambow" Verwaltungsgesellschait mbH Drochtersen 49,00% Deutschland 35.165,34 2.768,59
Reederei Stefan Patjens Betelligungsgesellschaft mbH i.L. Drochtersen 50,00% Deutschland 60.570,19 -861,28
Verwaltung MS "Auguste Schulte” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 31.177,16 1.178.47
Reederei Wilfried und Sven Rambow
MS "Bianca Rambow" Verwaltungsgesellschaft mbH Drochtersen 49,00% Deutschland 26.982,69 158048 ***
Sechste RKS Shipping Verwaltungsgeselischaft mbH Hamburg 50,00% Deutschiand 4.255,04 180344 *
Sibum Schiffahrtsverwaltungs GmbH Haren/Ems 50,00% Deutschiand 18.973,70 23.204,59
Siebte RKS Shipping Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 13.883,89 181315 *
Star Reedereikontor Beteiligungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 31.260,94 1.164,33 seeeer
Verwaltung "PASSAT BREEZE" Navigation GmbH Hamburg 50,00% Deutschiand 27.481,99 765,55
Verwaltung HCI Exclusiv Schiffsfonds | GmbH i.L. Hamburg 51,00% Deutschland 30.674,91 135,14 =+
Verwaltung MS "Apulia” GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 32.869,00 444,13 =+
Verwaltung MS "Amold Schulte” Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 27.000,86 2.000,86 ***
Verwaltung MS "Baltic Castle" Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 30.939,68 1.787,91

Anlage 2 zum Anhang
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Verwaltung MS "Estebroker" Reederei Tamke GmbH Jork 50,00% Deutschland 33.684,71 787,32
Verwaltung MS "Gabriella" Schiffahrtsgesellschaft mbH Rendsburg 50,00% Deutschland 42.324,22 -2.231,78
Verwaltung MS "PIONEER LAKE" GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 26.339,82 1.874,80
Verwaltung MS "HAMMONIA BEROLINA" GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 34.096,94 1.656,93
Verwaltung MS "HAMMONIA BREMEN" Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 33.497,11 1.091,80
Verwaltung MS "HAMMONIA EMDEN" GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 31.841,06 802,70
Verwaltung MS "HAMMONIA FORTUNA" GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 35.942,61 1.709,31
Verwaltung MS "HAMMONIA GALIGIA" GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 33.036,17 1.648,75
Verwaltung MS "HAMMONIA HAMBURG" Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 36.571,83 1.738,38
Verwaltung MS "HAMMONIA HUSUM" GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 31.803,81 1.103,12
Verwaltung MS "HAMMONIA JORK" Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 33.444,37 1.096,73
Verwaltung MS "HAMMONIA PACIFICUM" GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 35.620,36 1.700,49
Verwaltung MS "HAMMONIA PALATIUM" GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 35.129,81 172321
Verwaltung MS "HAMMONIA POMERENIA" GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 19.620,79 575,33
Verwaltung MS "Heinrich von Kleist" Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 17.871,13 1.284,37
Verwaltung MS "JPO Cancer" Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00% Deutschland 31.397,75 876,60
Verwaltung MS "JPO Capricomus” Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00% Deutschland 31.356,42 876,01
Verwaltung MS "JPO Gemini" Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 50,00% Deutschland 34.188,53 1.425,49
Verwaltung MS "JPO Scorpius" Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00% Deutschland 31.892,12 1.487,66
Verwaltung MS "Karin Schulte” Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 30.864,46 1.666,90
Verwaltung MS "Kaspar Schulte” Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 26.811,84 1.811,84
Verwaltung MS "LETAVIA" Schiffahrts GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 34.028,23 1.167,02 «=
Verwaltung MS "MT Schiiiter” GmbH Rendsburg 50,00% Deutschland 22.376,92 384,26
Verwaltung MS "Otto Schulte” Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 30.770,71 1.666,16
Verwaltung MS "Pacific Castle’ Schiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 28.378,10 -108,10
Verwaltung MS "TS Schliiter" GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 29.588,09 1.067,17
Verwaltung MS "W'S Schliiter" GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 24.410,89 1.822,18
Verwaltung MS "Max Schulte” Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 35.848,33 3.951,66
Verwaltung MS "Amanda” GmbH Haren/Ems 50,00% Deutschland 16.178,11 2.178,11 weeee
Verwaltung MT "Hellespont Pride” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 27.652,74 1.131,65 =+
Verwaltung MT "Hellespont Progress” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 27.557,31 1.054,94 +++
Verwaltung MT "Hellespont Promise” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 28.641,39 1120,76 ***
Verwaltung MT "Hellespont Prosperity” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 27.176,42 231,08
Verwaltung MT "Hellespont Triumph” GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
Verwaltung MT "Protector” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 27.471,51 996,78 ***
Verwaltung MT "Providence’ GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 25.403,16 111,18
Verwaltung Sagittarius Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00% Deutschland 34.658,42 1.489,34 ***
Zehnte RKS Shipping Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 19.532,02 690,44 ***
Zweite Bernd Becker Beteiligungs GmbH i. L. Jork 50,00% Deutschland 46.767,85 -1.434,04 «eer
Erste Lumber Ships Verwaltung GmbH i.L. Leer 50,00% Deutschland 10.988,61 -1.763,46 ++++
Komrowski & Kriiger Bulkschiffahrtsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 32.870,94 3.231,47 =
MC-Beteiligungs- und Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 71.838,93 2.654,79 *+
MS "Cielo di Parigi" Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschland 2227292 -232,38 e+
MS "Frisian Commander" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 35.018,86 743,94 =+
MS "Frisian Pioneer" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 35.659,59 972,89 *++
MS "Frisian Sky" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 35.943,74 829,44 +++
MS "Frisian Star" Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 35.590,53 746,64
MS "High Wind" Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschland 32.612,41 55,65 =+
Verwaltungsgesellschaft MS "Pasadena’ mbH Rostock 50,00% Deutschland 26.564,81 1.564,81 ***
Verwaltungsgesellschaft MS "Patagonia” mbH Rostock 50,00% Deutschland 41.562,96 1.567,17 ***
Rudolf Schepers GmbH MS "Katharina-S." Bad Zwischenahn 49,00% Deutschland 40.563,07 941,43 ==+
Verwaltung "EURO MAX" Passat Schiffahrtsgeselischaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 26.017,11 566,48
Verwaltung Aquarius Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 50,00% Deutschland 33.41529 1.160,72
Verwaltung MS "Abram Schulte” GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 27.029,28 2.029,28 +*+
Verwaltung MS "Cape George" Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 49.419,58 1.889,88 *++
Verwaltung MS "Christine” Schiffahrtsgesellschaft mbH Rendsburg 50,00% Deutschland 31.886,21 -2197,63 ***
Verwaltung MS "Friedrich Schulte’ Gesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 29.103,55 410355 ***
Verwaltung MS Stadt Bremen T+H Schiffahrts GmbH Leer 50,00% Deutschland 27.128,36 1.221,75 =
Verwaltung MS Stadt Emden T+H Schiffahrts GmbH Leer 50,00% Deutschland 28.997,37 121575
Verwaltung MS Stadt Flensburg T+H Schiffahrts GmbH Leer 50,00% Deutschland 28.309,64 1.215,67 =+
Verwaltung MS Stadt Rotenburg T+H Schiffahrts GmbH Leer 50,00% Deutschland 28.169,79 1.247,77
Vierte Belt Shipping Verwaltung GmbH i. L. Leer 50,00% Deutschland 19.777,30 -8.684,11 «++
Zweite Lumber Ships Verwaltung GmbH i.L. Leer 50,00% Deutschland 10.765,04 -1.244,05 +eeee
MS "Jasper §" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Jork 47,50% Deutschland 27.521,99 -6.096,50 ***
Beluga P-Serie Beteiligungs GmbH Bremen 50,00% Deutschland 19.504,24 211,10 ***
MS "Warnow Orca Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MT Hellespont Gharger Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MT Hellespont Chieftain Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MT Hellespont Challenger Verwaltungs GmbH i.l. Bremen 50,00% Deutschland KA. KA.
MT Hellespont Genturion Verwaltungs GmbH il Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
PSV Hellespont Daring Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 24.562,08 1137,90 ***
PSV Hellespont Dawn Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 25.368,39 1.096,64 ***
PSV Hellespont Defiance Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 23.216,74 1.108,85 ***
PSV Hellespont Drive Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 23.409,73 1.092,90 ***
Voge Panmax Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 46.670,54 7.435,11
Verwaltung MS "HAMMONIA ELBA" GmbH i.L. Hamburg 51,00% Deutschland 27.823.42 -2.562,86 ***
Verwaltung MS "HAMMONIA SARDINIA" GmbH i.L. Hamburg 51,00% Deutschland 27.751,44 -2.558,90 ***
Verwaltung MS "HAMMONIA KORSIKA" GmbH Hamburg 48,50% Deutschland 32.006,99 1534,83 ***
Verwaltung MS "HAMMONIA MALTA" GmbH Hamburg 51,00% Deutschland 33.320,99 153585 ***
1 Sino Ship Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 3562995 1.845,37 ***
11 Sino Ship Verwaltungs GmbH Emden 50,00% Deutschland 35.224,37 1.812,57
Woltgang Hammann Bereederungs GmbH Drochtersen 48,00% Deutschland 98.406,71 7.318,52 ***
liber die HCAM Hanseatische Capital Asset C GmbH ¢ i iligunc
HSC Fonds Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% Deutschland 206.751,41 182.201,31
HSC Geschaftsfiihrungsgesellschaft mbH Oststeinbek 100,00% Deutschiand 218.116,95 23.116,89
HSC Hanseatische Management GmbH i.L. Hamburg 100,00% Deutschiand 49.895,73 24.895,21
Hanseatische Immobilien Management GmbH Bremen 100,00% Deutschiand 31.779,68 6.779,20
Immobilien GmbH Bremen 100,00% Deutschland 29.909,99 4.909,20
HSC Invest UK Ltd. Windsor, Berkshire 100,00% GroBbritannien 11.674,90 9.583,55
HCI U.S.A. Management Services Company LLG Wilmington 100,00% USA 566.334,75 -96.126,82
HCI Real Estate BRIC Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% Deutschiand 28.770,56 3.484,18
HCI Real Estate Growth I USA Verwaltungsgeselischaft mbH i. L. Hamburg 100,00% Deutschiand 40,30 17.134,42
Holland IX mbH Bremen 100,00% Deutschland 26.454,44 946,11 ***
Holland VIl mbH Bremen 100,00% Deutschiand 27.017.43 893,29 ***
Holland VIl mbH Bremen 100,00% Deutschland 20.780,36 -4.477,59
Holland X mbH Bremen 100,00% Deutschland 26.239,17 872,46 ***
Holland XI mbH Bremen 100,00% Deutschiand 2197592 -3.526,08 ***
Holland XII mbH Bremen 100,00% Deutschiand 26.535,14 989,20 ***
Holland X1l mbH Bremen 100,00% Deutschiand 26.624,67 1.005,59 ***
Holland XIV mbH Bremen 100,00% Deutschiand 26.540,29 879,96 ***
Holland XIX mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.889,40 211257 =
Holland XV mbH Bremen 100,00% Deutschiand 26.217,51 703,08 ***
Holland XVII mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.215,57 1.790,48
Holland XVIlI mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.276,94 1.831,40
Holland XX mbH Bremen 100,00% Deutschiand 29.762,67 211033 =
Holland XX mbH Bremen 100,00% Deutschiand 29.703,90 245593
Holland XXII mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.818,81 2.490,03
Holland XXIlI mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.820,07 255848
Holland XXIV mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.177,94 221204 =
Holland XXV mbH Bremen 100,00% Deutschland 29.062,37 212340 =
Holland XXV mbH Bremen 100,00% Deutschiand 29.140,62 2127,18 =+
Osterreich mbH Bremen 100,00% Deutschland 84.061,15 33.379,69
UsAll mbH Bremen 100,00% Deutschiand 27.422,32 469,70 **
HCI Swiss Fonds | Verwaltungsgeselischaft mbH Bremen 100,00% Deutschiand 35.748,63 4.547,73 =
HCI Real Estate Finance | Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% Deutschland 12.643.613,81 -1.806.901,65
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HCI Real Estate G7 Verwaltungsgesellschaft mbH i. L. Hamburg 100,00% Deutschland 30.952,74 12.344,74
HCI Real Estate BRIC Pooling Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% Deutschiand 78.294,93 31.420,76
HCI Immobilien Geschaftsfiihrungsgesellschaft mbH Hamburg 100,00% Deutschland 30.750,07 217415
Verwaltung HCI Biiroimmobilie Flughafen Berlin Brandenburg GmbH Hamburg 100,00% Deutschland 24.317,96 393,59
HCI Real Estate Growth | USA Verwaltungsgesellschaft mbH Bremen 100,00% Deutschland 30.448,41 5.448,41
HCI Real Estate BRIC Institutional Verwaltungsgeselischaft mbH i. L. Hamburg 100,00% Deutschiand 2.997,13 -16.521,48
HCI Schi | uG 4 Bremen 100,00% Deutschland 854,35 710,73
HCI Schi I uG 4 Bremen 100,00% Deutschland 5.596,88 5.040,77
HCI Schi [ uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 1.576,59 -532,40
HCI Schi v uG 4 Bremen 100,00% Deutschland 1.667,48 -259,83
HCI Schi v uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 2.048,96 -369,53
HCI Schi Vi uG 4 Bremen 100,00% Deutschland 428,09 -330,90
HCI Schi Vil uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 1.596,07 -259,13
HCI Schi il uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 1.201,07 -442,03
HCI Schi X uG 4 Bremen 100,00% Deutschland 470,28 1.171,03
HCI Rendi | UG 4 Bremen 100,00% Deutschland 1.324.24 768,13
HCI Rendi [ uG 4 Bremen 100,00% Deutschland 2.404,50 711,43
HCI Rendi [0 uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 7.658,83 371156
HCI Rendi v uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 1.603,58 297,47
HCI Rendi v uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 364526 -331,63
HCI Rendi Premium | UG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 927,67 715,23
HCI Rendi Premium 11 uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 4.150,84 629,73
HCI Rendi Premium 11l Vel A Bremen 100,00% Deutschiand 3.644,05 -331,63
HCI 1100 TEU Schi | uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 3.822,44 3.266,33
HCI 1100 TEU Schi [ uG 4 Bremen 100,00% Deutschiand 754362 3.596,26
HCI Exclusiv I UG A Bremen 100,00% Deutschiand 4.150,84 629,73
HCI Hammonia Baltica Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Bremen 100,00% Deutschland 1.659,79 -259,13
HCI Hammonia | Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Bremen 100,00% Deutschiand 3.286.45 661,24
Jade G Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% Deutschland 2.652,29 1.022,11 ***
Jill G Verwaltungs UG (haftungsbeschréinkt) Leer 50,00% Deutschland 2.601,54 971,36 ***
Emily G Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% Deutschland 2.491,59 1.071,44
Anna G Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% Deutschland 212217 737,37 ***
Jannie G Verwaltungs UG (haftungsbeschréinkt) Jork 50,00% Deutschland 1.497,10 -1.002,90 ***
Dina G Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Leer 50,00% Deutschland 201,35 514,25 ***
Vanessa G Verwaltungs UG (haftungsbeschréinkt) Leer 50,00% Deutschland 2.165,59 636,92 ***
Verwaltung MS Weisshorn GmbH (vormals Verwaltung SP 10. GmbH) Drochtersen 50,00% Deutschland 27.309,17 890,95 ***
Verwaltung MS Rothorm GmbH (vormals Verwaltung SP 11. GmbH) Drochtersen 50,00% Deutschland 27.304,53 886,31 ***
MS Maria Sibum Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Haren/Ems 50,00% Deutschland 1.078,06 239,11 ***
MS Alexander Sibum Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt) Bremen 50,00% Deutschland 1.070,76 246,41 ***
lle de Batz Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) (vormals MS Anja Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Jork 50,00% Deutschland 635,03 1.276,30 ***
lle de Molene uG (vormals MS Hanna UG Jork 50,00% Deutschland 604,09 1.245.36 ***
lle de Re Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt) (vormals MS Lara Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Jork 50,00% Deutschland 136,51 -1.405,09 ***
lle de Reunion 0s UG ankt) (vormals MS Nina gs UG 4 Jork 50,00% Deutschland 136,51 -1.405,09 ***
MS "Gerd" UG (vormals MS Zara uG 4 Haren/Ems 50,00% Deutschland 149,39 -1.406,07 ***

i Europa | 0s UG ankt) (vormals MS Winona Verwaltungs UG (haftungsbeschrénk)) Hamburg 49,00% Deutschland 635,03 1.276,30 ***
MS "Gremon’” 0s UG ankt) (vormals MS Rosa UG Drochtersen 48,00% Deutschland 136,52 -1.405,09 ***
MS "Steintor" uG (vormals MS Greta gs UG 4 Drochtersen 48,00% Deutschland 136,91 -1.405,09 ***
"Elbe Schiffahrt" Verwaltungs-UG (haftungsbeschrénkt) (vormals MS Tatjana Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Drochtersen 48,00% Deutschland 136,91 -1.405,09 ***
MS "Steinhoft" Verwaltungs-UG (haftungsbeschrénkt) i. Gr. Drochtersen 48,00% D
MS "Steinwall” Verwaltungs-UG (haftungsbeschrankt) i. Gr. Drochtersen 48,00% D
iiber die HCI Institutional Funds GmbH ¢ i iligunc
Amsterdam West Business Center B.V. Amsterdam 50,00% Niederlande 115.766,00 -216.370,00 ***
liber die HCI Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG ¢ i iligunc
HCI Vermdgensanlage Verwaltung GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 26.461,34 1.461,34
Verwaltung HCI Treuhand fiir Vermagensanlagen GmbH Hamburg 100,00% Deutschland 25.487,95 1.001,49
Geja C Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt) (vormals MS "Katja" Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt)) Hamburg 100,00% Deutschiand 286,17 -982,41 ***
HCI MS "Serena” Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 10.445,07 16.282,53 ****
HCI Schiffsverwaltungs GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 32.395,68 325781
HCI Wohnimmabilienfonds SPV GmbH Hamburg 88,00% Deutschland 14.815,47 -2.730,53 ***
HCI Wohnimmabilienfonds Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% Deutschland 27.780,38 707,64 ***
HSC Optivita UK | General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 484800  GBP 291,00 x
HSC Optivita UK Il General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 484800  GBP 291,00 x
HSC Optivita UK Il General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 484800  GBP 291,00 x
HSC Optivita VIl UK General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 484800  GBP 291,00 x
HSC Optivita VIll UK General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 484100 GBP 291,00 x
HSC Optivita X UK General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 487900  GBP 292,00 x
HSC Optivita XI UK General Partner Limited Windsor 100,00% GroBbritannien 387300 GBP 292,00 x
MarCherokee Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00% Deutschland 279,60 1.025,76 ***
MS Colleen Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) i.l. Hamburg 100,00% Deutschiand KA. KA.
MS Dania Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) il Hamburg 100,00% Deutschiand KA. KA.
MS Emotion Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 100,00% Deutschiand KA. KA.
MS Enterprise Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00% Deutschiand 5.119,09 1.265,84 ***
MS Eternity Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 100,00% Deutschiand KA. KA.
M/S "Jame" Verwaltungs GmbH Drochtersen 100,00% Deutschland KA. KA.
MS Julietta Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) i.L. Hamburg 100,00% Deutschland 1.268,97 1.231,03
MS Sabrina Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Bremen 100,00% Deutschiand 136,91 -1.405,09 ***
MS Xenia Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) i.L. Hamburg 100,00% Deutschland 1.268,58 1.231,42
Natacha G Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00% Deutschland 286,15 -982,42 ***
Vectis Harrier G Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) (vormals MS "Angelika" Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Bremen 100,00% Deutschiand 286,15 -982,42 ***
Verwaltung HCI Beteiligungsgesellschaft Vela + Delphinus mbH Hamburg 50,00% Deutschland 25.605,71 144,98 ***
4. Verw. Reederei Marten GmbH i1 GroB Wittensee 50,00% Deutschland KA. KA.
5. Verw. Reederei Marten GmbH i GroB Wittensee 50,00% Deutschland KA. KA.
Beluga F-Serie Besteller GmbH i.l. Bremen 50,00% Deutschland KA. KA.
HCI Shipping Opportunity Management GmbH (vormals HGI 17. Vorratsgesellschaft mbH) Hamburg 50,00% Deutschland 16.560,45 958,73 ***
Hellespont First Chemical Verwaltung GmbH i.L. Hamburg 50,00% Deutschland 22.443,69 -16.398,62 ****
JPO HCI Beteiligungsgesellschaft mbH i.L. Stade 50,00% Deutschland 25.053,80 1.682,90 ***
MarCalabria Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 21.265,33 153,22 ***
MarChaser Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 50,00% Deutschland 1.676,17 1.751,63 ***
MarChicora gs UG ankt) (vormals MS Elena uG Hamburg 50,00% Deutschland 1.765,60 132529 ***
MarComanche Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt) Hamburg 50,00% Deutschland 3.366,07 1.019,70 ***
MLB Beteiligungsgesellschaft mbH i1 Lingen 50,00% Deutschland KA. KA. =
MS "ANGELN" Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt) (vormals MS "Carola" Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Hamburg 49,00% Deutschland 1.268,97 1.231,03
MS "Birk" Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) (vormals MS *Amanda Verwaltungs UG (haftungsbeschrénkt)) Hamburg 49,00% Deutschland 1.268,57 1.231,43
MS "HR Constellation” Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 15.266,58 1.184,50 ***
MS "HR Constitution” Verwaltung GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 15.446,69 124330 ***
MS Endeavour Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 14.776,95 1.039,74 ***
MS Facility Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MS Favourisation Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 15.461,29 121270
MS Frequency Verwaltungs GmbH i1 Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MS "Hermann-S." Schiffahrtsverwaltung GmbH Bad Zwischenahn 47,50% Deutschland 27.810,47 1.108,06 ***
MS Indication Verwaltungs GmbH Hamburg 47,00% Deutschland 14.551,60 765,78 ***
MS Intonation Verwaltungs GmbH Hamburg 47,50% Deutschland 14.553,24 767,42
MS "Kilian S" H+H Schepers Beteiligungs GmbH Elsfleth 47,50% Deutschland 37.380,30 1.823,69 ***
MS Magician Verwaltung GmbH i.l. Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MS "Majesty" Verwaltung GmbH i, Hamburg 50,00% Deutschland KA. KA.
MS Margaretha Green Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 14.704,23 936,55 ***
MS Maria Green Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 14.704,23 936,55 ***
MS Marion Green Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 14.704,85 935,87 ***
MS Mastery Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 15.010,17 684,35 ***
MS "Missunde" Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) (vormals MS "Alana’ Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Hamburg 49,00% Deutschland 1.268,58 1.231,42
MS Motivation Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschland 14.620,60 502,94 ***
MS PAVIAN Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00% Deutschland 30.202,35 1.489,14
MS Recognition Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschiand 15.618,99 1.281,94
MS Recommendation Verwaltungs GmbH Hamburg 50,00% Deutschiand 15.985,15 1.677,85
MS Resolution Verwaltungs GmbH Hamburg 47,50% Deutschland 15.653,75 1.326,78 ***
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MS Revolution Verwaltungs GmbH Hamburg 47,00%
MS "Sandwig" Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt) (vormals MS "Berta” Verwaltungs UG (haftungsbeschrankt)) Hamburg 49,00%
MS Trustful Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00%
MS "Voge Dignity” Verwaltungs GmbH Hamburg 49,00%
MS "Warnow Vaquita® Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 50,00%
MS Werder Bremen Verwaltung GmbH i.l. Hamburg 50,00%
MT Hellespont Commander Verwaltungs GmbH i Hamburg 50,00%
MT Hellespont Crusader Verwaltungs GmbH i.l. Hamburg 50,00%
PSV Hellespont Dione Verwaltungs GmbH i.L. Hamburg 50,00%
Verwaltung Leo Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 49,00%
Verwaltung MS "Allegoria’ GmbH Hamburg 51,00%
Verwaltung MS "HAMMONIA FRANCIA" GmbH Hamburg 50,00%
Verwaltung MS "JPO DELPHINUS" Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00%
Verwaltung MS "JPO DORADO" Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00%
Verwaltung MS "JPO VELA" Schiffahrtsgesellschaft mbH Stade 48,00%
Verwaltung MS "Renate P* GmbH (vormals Verwaltung MS "Husky Runner” GmbH) Drochtersen 50,00%
Verwaltung MS "Vogerunner” GmbH Hamburg 49,00%
Vierte RRS Verwaltungs GmbH Bad Zwischenahn 50,00%
Zweite RRS Verwaltungs GmbH Bad Zwischenahn 50,00%
Beluga Shipping "JD12000-14" GmbH & Co. KG il Bremen 50,00%
Beluga Shipping "QS310" GmbH & Co. KG il. Hamburg 50,00%
Beluga Shipping "QS309" GmbH & Co. KG il. Hamburg 50,00%
"HAMMONIA XVII" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG i.L. Hamburg 25,57%
"HAMMONIA XVIII" Schiffahrisgesellschaft mbH & Go. KG i.L. Hamburg 25,57%
"HAMMONIA XXV" Schiffahrisgesellschaft mbH & Go. KG Hamburg 28,57%
"HAMMONIA XXVI" Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg 28,57%
HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG Hamburg 32,00%
MS "Tasman Castle’ GmbH & Co. KG Hamburg 50,00%
Vierte RRS Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG Bad Zwischenahn 50,00%
Zweite RRS Schiffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG Bad Zwischenahn 50,00%
Uber die HCI USA Management Service Company LLC ¢
HCI Townsend USA Fund Managers LLG Wilmington, Delaware 51,00%
Uber die HSC Invest UK Ltd. ¢ iqung
HSC Life Policy Pooling S.a. Luxemburg 100,00%
HSC Investment Management UK Ltd. Windsor, Berkshire 100,00%
Uber die HCI Treuhand fiir Vermégensanlagen GmbH & Co. KG ¢ ic
HCI Hanseatische Beteiligungstreuhand GmbH Bremen 100,00%
HCI Treuhand fiir Registerverwaltung GmbH Bremen 100,00%
HCI Treuhand Holland VIl UG (haftungsbeschrénkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland VIl UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland IX UG (haftungsbeschréinkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland X UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XI UG (haftungsbeschréinkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XI UG (haftungsbeschrénkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland X1l UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XIV UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XV UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XVII UG (haftungsbeschréinkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XVIIl UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XIX UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XX UG (haftungsbeschrankt) i.L. Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XXI UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XXIl UG (haftungsbeschréinkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XXIll UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XXIV UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XXV UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Holland XXVI UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Swiss | UG (haftungsbeschrénkt) i.L. Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Osterreich Il UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Osterreich Ill UG (haftungsbeschrénkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Osterreich IV UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Osterreich V UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Osterreich VI UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand USA Il UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Development | UG (haftungsbeschrankt) i.L. Hamburg 100,00%
HCI Treuhand Real Estate Growth UG (haftungsbeschrénkt) Hamburg 100,00%
HCI Treuhand BRIC UG (haftungsbeschrankt) Hamburg 100,00%
lber die HCI Real Estate Asset GmbH ¢ Anteile
HCI Real Estate Finance | GmbH & Co. KG Hamburg 50,00%
Uber die HCI Real Estate Finance | Ver ase mbH ¢ Anteile
HCI Real Estate Finance | GmbH & Co. KG Hamburg 50,00%

* vor Ergebnisabfiihrung

** Ergebnis lag zum Zeitpunkt der Aufstellung noch nicht vor

*** Ergebnis aus Vorjahr

**** Ergebnis 2012

***** Ergebnis 2011

x Jahresabschluss zum 05.04.2014
xx Jahresabschluss zum 31.08.2014

.
Capital (I
Land Eigenkapital Ergebnis 2014
EUR

Deutschland 15.667,46 1.339,64 ***
Deutschland 1.268,57 123143 **
Deutschland 24.504,64 -104,30
Deutschland 27.759,78 806,21
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland 18.829,11 017,11+
Deutschland 27.758,02 1.202,23
Deutschland 18.266,67 -608,33
Deutschland 14.926,42 1.498,94
Deutschland 32.906,85 1.341,39
Deutschland 28.750,14 1.342,56
Deutschland 31.984,66 1.340,97
Deutschland 27.659,16 846,50
Deutschland 27.269,41 784,56
Deutschland 31.459,35 1.307,55
Deutschland 31.758,62 1.328,58
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland KA. KA.
Deutschland 171,69 -4.043,31
Deutschland 90,32 -3.695,25
Deutschland 71.899.803,04 -6.519.848,70
Deutschland -5.875.936,36 -1.970.290,73
Deutschland -2.063.331,98 1.257.777,71 ***
Deutschland -1.835.709,48 1.259.540,17 ***
USA 186.570,63 USD 643,65 ***
Luxemburg 12.500,00 0,00 ***
GroBbritannien 131.368,97 64.652,72
Deutschland 147.579,06 101.746,51
Deutschland 30.158,17 2.588,99
Deutschland 1.980,09 3,63
Deutschland 6.274,11 202,19
Deutschland 1.296,81 167,19
Deutschland 8.094,20 416,22
Deutschland 4.830,12 898,19
Deutschland 3.635,19 631,99
Deutschland 3.898,18 -2.306,28
Deutschland 2.962,80 382,16
Deutschland 3.744,17 657,00
Deutschland 1.976,97 436,13
Deutschland 1.642,07 -2578,70
Deutschland 3.246,94 491,80
Deutschland 1.873,20 737,26
Deutschland 221,10 518,65
Deutschland 3.206,61 474,17
Deutschland 259464 135,38
Deutschland 2.229,06 347,89
Deutschland 1.935,89 57,21
Deutschland 1.633,26 38,71
Deutschland 1.873,20 737,26
Deutschland 1.675,93 717,01
Deutschland 1.806,52 717,01
Deutschland 1.848,04 137,58
Deutschland 1.809,20 158,01
Deutschland 2.153,44 526,09
Deutschland 1.413,03 502,62
Deutschland 1.873,20 737,26
Deutschland 8.462,65 249324
Deutschland 11.183,92 3.700,58
Deutschland -48.806.811,72 -3.277.426,91
Deutschland -48.806.811,72 -3.277.426,91

Anlage 2 zum Anhang
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Zusammengefasster Bericht tiber die Lage der HCI Capital AG
und des Konzerns flr das Geschaftsjahr 2014

4.1. Grundlagen des Konzerns

l. Geschaftstatigkeit

Langjahrige Branchenkenntnisse

Das Geschaftsmodell der HCI Capital AG und ihrer Tochtergesellschaften (nachfolgend zusammen HCI Gruppe) basiert seit rund
30 Jahren auf einer weitgehenden Abdeckung der Wertschépfungskette geschlossener Fonds. Diese beinhaltet die Akquisition und
Anbindung von Investitionsobjekten, deren Konzeption und Vertrieb sowie das aktive Asset Management und die treuhdnderische
Verwaltung von Anteilen im Bereich After Sales Services mit dem Schwerpunkt auf maritimen Assets.

Seit ihrer Griindung im Jahr 1985 konnte die HCI Gruppe ein Gesamtinvestitionsvolumen von rund 15 Mrd. EUR mit rund 6 Mrd. EUR
Eigenkapital in 526 Emissionen realisieren (Stand: 31. Dezember 2014). Mit aktuell rund 110.000 Kunden ist die HCI Gruppe eines
der groBen Emissionshduser in Deutschland. Aufgrund des niedrigen Neugeschéfts sowie der erhdhten Zahl an Fondsauflésungen
durch Objektverkdufe reduzierte sich jedoch das verwaltete Treuhandkapital in allen Produktbereichen im Berichtszeitraum auf rund
3,5 Mrd. EUR zum 31. Dezember 2014 (rund 3,9 Mrd. EUR zum 31. Dezember 2013).

Die Initiierung eines Fonds beginnt mit der Suche und Identifikation geeigneter Investitionsobjekte sowie der anschlieBenden wirtschaftlichen
und rechtlichen Strukturierung. Dies erfolgt durch die Konzeption, die in Abhéngigkeit des Produktkonzepts hierbei gegebenenfalls auf
die Hilfe erfahrener Partner zuzriickgreift.

Im Vertrieb zahlt die HCI Gruppe Vermdgensverwalter, freie Finanzvermittler sowie Kreditinstitute, wie Sparkassen, Landesbanken oder
GroB-, Privat- und Genossenschaftsbanken zu ihren Vermittlern geschlossener Fonds. Die HCI Gruppe ist damit breit aufgestellt und
verfolgt seit Jahren die Strategie diversifizierter Absatzkandle, um das Vertiebspotenzial der HCI Gruppe bestmdglich zu nutzen.
Die Zusammenarbeit mit unterschiedlichen Vermittlergruppen wird sich auch in Zukunft nach dem Produktangebot und dem Platzierungs-
potenzial der verschiedenen Vertriebskanale richten und so die Vertriebseffizienz optimieren.

Aufgrund der insgesamt schwachen Produktnachfrage am Markt fiir geschlossene Alternative Investmentfonds hat die HCI Gruppe im
Jahr 2014 keinen Publikumsfonds aufgelegt. Das aktuelle Marktumfeld ermdglicht erstmals wieder die Konzeption neuer Schiffsfonds
mit attraktivem Chancen-Risikoprofil. Das Absatzpotenzial verbessert sich, scheint jedoch aktuell noch iiberschaubar. Hintergrund
ist das anhaltend kritische mediale Umfeld, das sich eher mit Vergangenheitsbewéltigung als mit dem konstruktiven Blick nach vorn
auseinandersetzt. Um auch in dieser Ubergangsphase das vertriebliche Potenzial der HCI Gruppe zu nutzen, werden laufend weitere
Investitionsmadglichkeiten geprtift. Neben Publikumsfonds fiir den Retailmarkt kommen Produkte fiir professionelle und semi-professionelle
Anleger in Frage.

Der Bereich After Sales Services schlieBt sich der Konzeption und dem Vertrieb in der Wertschdpfungskette an. Dieser umfasst die
treuhdnderische Verwaltung des platzierten Eigenkapitals sowie weitere Servicedienstleistungen. Geschlossene Beteiligungsmodelle
haben in der Regel lange Laufzeiten von zumeist mehr als zehn Jahren. Der After Sales Service erstreckt sich (iber die gesamte
Laufzeit des Fonds und beinhaltet in der treuhdnderischen Verwaltung vor allem die Betreuung der Anleger in allen handels- und
gesellschaftsrechtlichen Belangen ihrer Beteiligung. Weitere Servicedienstleistungen umfassen unter anderem die laufende Beobachtung
und Einschétzung der relevanten Mérkte, die Aufbereitung von Kennzahlen sowie die administrative Organisation des Zahlungsverkehrs
zwischen den Anlegern und den einzelnen Fonds. Die aus diesen Tatigkeiten vereinnahmten Treuhand- und Servicegebiihren, die von den
laufenden Fonds gezahlt werden, sind ein wesentlicher Faktor fiir die Umsatzerlése und das Rohergebnis der HCI Gruppe. Insbesondere
handelt es sich hierbei um Ertrége, die (iber einen langeren Zeitraum jahrlich wiederkehrend erzielt werden und somit zur Stabilitit des
wirtschaftlichen Erfolgs der HCI Gruppe beitragen.

Vor dem Hintergrund der anhaltend schwierigen Marktentwicklung lag ein Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit der HCI Gruppe im Jahr
2014 auf der Sicherung von Bestandsfonds im Bereich After Sales Services. Das Restrukturierungsteam hat auch im Geschaftsjahr
2014 mit hohem Engagement daran gearbeitet, die verantwortlichen Parteien — die Geschéftsfiihrung, Banken und Anleger — bei der
Entwicklung und Umsetzung von Losungen fiir die Finanzierung der Schiffsinvestments zu unterstiitzen. Seit Beginn der Krise im Jahr
2008 wurde eine hohe Anzahl von Einzelschiffsfonds restrukturiert. Vielfach mussten auch mehrfache Restrukturierungen umge-
setzt werden. Zudem kommt es im Markt seit Ende 2011 verstéarkt zu Fondsinsolvenzen. Dies betrifft auch HCI Schiffsfonds. Bis zum
31. Dezember 2014 musste die jeweilige Fondsgeschéftsfiinrung von 88 Einzelschiffsfonds Insolvenz anmelden, davon entfallen
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36 Insolvenzfélle auf das Jahr 2014. 42 Schiffe sind diversifizierten Dachfonds zugeordnet, bei denen nicht alle Einzelfonds von einer
Insolvenz betroffen sind. Negativ wirken sich die Insolvenzen insbesondere auf den Umsatz und die Werthaltigkeit von Forderungen der
HCI Gruppe aus. Neben dem entgangenen Umsatz waren auf bestehende Forderungen in den vergangenen Jahren Wertberichtigungen in
Hoéhe von insgesamt 14,6 Mio. EUR vorzunehmen. Dies geht allerdings nicht mit einer korrespondierenden Reduzierung der Personal- und
Sachkosten einher. Vielfach erfordern Insolvenzen vielmehr einen deutlichen Mehreinsatz von Ressourcen.

Eine weitere Séule unserer Geschaftsaktivitdten bildet der Bereich des Asset Managements. Hier bietet die HCI Gruppe weitere
Dienstleistungen in der Wertschdpfungskette der von ihr angebotenen Finanzprodukte an.

Dieser umfassende Ansatz ist eine wesentliche Grundlage, um eine enge Vernetzung in den relevanten Mérkten, Synergien zwischen den
einzelnen Wertschopfungsstufen und nachhaltige Wertschopfungsbeitrdge sowohl fiir die Anleger der Fondsprodukte der HCI Gruppe als
auch fiir die Aktionare der HCI Capital AG (nachfolgend HCI) zu erzielen.

Starken ausbauen

Bereits in der Vergangenheit hat sich die HCI Gruppe erfolgreich in verschiedenen Bereichen des Asset Managements positioniert. Dies
umfasst im Wesentlichen das Management der Investitionsobjekte von HCI Produkten in den Bereichen Schiff, Immobilie und Lebens-
versicherungs-Zweitmarkt. Auch die Geschaftsfiihrung von Schiffsdachfonds, ausgewahiten Einzelschiffsfonds, von Fondsgesellschaften,
die als Vermdgensaufbaupldne oder Garantieprodukte strukturiert sind sowie von Lebensversicherungs-Zweitmarkt-Fonds erfolgt durch
Mitarbeiter der HCI Gruppe. Die Gebiihr, die fiir das Asset- und Fondsmanagement entrichtet wird, stellt eine wichtige Einnahmequelle
der HCI Gruppe dar. Fiir unsere Anleger bedeutet dies ein umfassendes Dienstleistungsangebot aus einer Hand und nicht zuletzt vielfach
eine hohere Qualitdt und Verlasslichkeit im Umgang mit den Investitionsobjekten.

Im Bereich Asset Management liegt eine besondere Starke der HCI Gruppe, bei der sie auf langjahrige Erfahrung zuriickblicken kann. Vor
diesem Hintergrund wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr ein Fokus auf die Priifung alternativer Strukturen in diesem Bereich gelegt.
Besonderes Augenmerk lag dabei auf Dienstleistungen im Bereich maritimer Assets.

Insbesondere in der zweiten Jahreshalte 2014 wurde an der Strukturierung komplexer Portfoliostrukturen fiir Schiffsgesellschaften
gearbeitet. Zusammen mit erfahrenen Partnern haben wir uns entschieden an Ausschreibungen zum Erwerb von Schiffsportfolios
teilzunehmen. Die HCI Gruppe kann dabei ihre umfangreiche und langjahrige Expertise einsetzen sowie auf ein Netz starker Partner
zurtickgreifen und tibernimmt somit zukiinftig die Aufgabe eines unabhéngigen Investmentmanagers.

In diesem Kontext hat sich die HCI Gruppe entschieden ertsmals in der langen Historie der Unternehmensgruppe ein Schiff als
Eigeninvestment zu erwerben und zu betreiben. Wir verweisen in diesem Zusammenhang auf den Nachtragsbericht.

Dariiber hinaus werden durch die HCI Gruppe weitere Dienstleistungen, wie z.B. Buchhaltung und Jahresabschlusserstellung sowie
weitere kaufméannische Dienstleistungen angeboten.

HCI Gruppe stellt sich fiir kiinftiges Neugeschéft auf

Die HCI Gruppe hat seit der letzten Berichterstattung ihre Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) organisatorisch und technisch so
ausgebaut, dass im Juli 2014 der Erlaubnisantrag bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) eingereicht werden
konnte. Die Genehmigung wird jederzeit erwartet. Die KVG wird insofern kiinftig neben geschlossenen inlandischen Spezial-AlF bis
100 Mio. EUR, ebenfalls geschlossene inlandische Publikums-AIF und Spezial-AlF (iber 100 Mio. EUR verwalten kénnen. Dies schafft die
langfristige Basis, ein breites Spektrum an Anlegern anzusprechen und das Vertrauen nachhaltig zu starken.

Erfolgsorientierte Geschéftssteuerung

Die Steuerung der Unternehmensgruppe basiert auf einem stetigen und methodischen Vorgehen. Dabei werden unterschiedliche
finanzielle und nicht finanzielle Leistungsindikatoren in den Fokus gestellt.
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Fiir die HCI Gruppe stellt der Umsatz eine elementare SteuergréBe des operativen Geschéfts dar. Eine wesentliche Zielsetzung der
HCI Gruppe besteht darin, nach den Umsatzriickgdngen in den Geschéftsjahren seit 2009, mit kiinftigem Neugeschift sowie
dem Ausbau des Asset Managements und maritimer Dienstleistungen wiederkehrende, nachhaltige Erlése zu generieren und auf einen
Wachstumspfad zuriickzukehren. Neben dem Umsatz zihlt das Betriebsergebnis bzw. operative Ergebnis (Ergebnis vor neutralem
Ergebnis sowie vor Zins- und Beteiligungsergebnis und Steuern) zu den bedeutsamsten Steuerungskennzahlen.

Dariiber hinaus ist die Erhaltung einer guten Bonitdt und eine solide Eigenkapitalausstattung der HCl Gruppe eine wesentliche
Voraussetzung fiir die Ausrichtung der Geschéfts- und Finanzpolitik. Insofern stellt die Liquiditat eine weitere wichtige SteuergroBe dar.
Die Konzerneigenkapitalquote lag per 31. Dezember 2014 bei 34,9 % (31. Dezember 2013: 32,0 %). Die liquiden Mittel beliefen sich
zum Jahresende 2014 auf 20,3 Mio. EUR (31. Dezember 2013: 16,7 Mio. EUR). Vor dem Hintergrund der weiterhin herausfordernden
Marktbedingungen hat der Vorstand der HCI, wie auch schon in den Vorjahren, diverse KostensenkungsmaBnahmen in der gesamten
Unternehmensgruppe umgesetzt. So wurden im Geschéftsjahr 2014 die Personal- und Sachkosten im Umfang von rund 3,9 Mio. EUR
gegeniiber dem Vorjahr reduziert.

Die Planung der Unternehmensgruppe erfolgt grundsétzlich in einem jahrlichen Turnus. Die Planung wird dariiber hinaus quartals-
weise aktualisiert und ein entsprechender Forecast erstellt, welcher dem Aufsichtsrat vorgestellt wird. Auf Grundlage der genannten
SteuergroBen/Kennzahlen werden die Aktivititen der einzelnen Teilbereiche des Unternehmens ausgerichtet und durch das Controlling
fortlaufend (iberwacht und gesteuert.

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschéftstétigkeit der HCI Gruppe basiert im Wesentlichen auf gut ausgebildeten, engagierten
sowie motivierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Die Mitarbeiterkapazitat (MAK) bildet somit einen wichtigen nicht finanziellen
Leistungsindikator der HCI Gruppe.

Die Leitung, Steuerung und Kontrolle der Geschiftsaktivitten der HCI Gruppe erfolgt durch den Vorstand sowie auf operativer Ebene
durch die Geschéftsflinrer der Tochtergesellschaften sowie Flihrungskréfte in den Bereichen Vertrieb und Konzeption, After Sales
Services, Asset Management sowie Beteiligungsmanagement.

Hinsichtlich der wesentlichen Tochtergesellschaften und ihrer Standorte wird auf den Konzernanhang der HCI Capital AG fiir das
Geschéftsjahr 2014 verwiesen.

Il. Wirtschaftshericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Nach dem schwachen Jahresauftakt 2014 zog die weltweite Konjunktur im zweiten Halbjahr wieder an. Fiir das Jahr 2014 rechnen
flihrende Wirtschaftsinstitute daher mit einem weltwirtschaftlichen Wachstum von 3,3 % (International Monetary Fund (IMF)) bis 3,4 %
(Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW)). Im Vergleich zum Vorjahr entspricht dies keiner Veranderung (IMF) bzw. einer
Steigerung von 0,1 %-Punkten (DIW). Das fir die internationale Schifffahrt bedeutende Welthandelsvolumen verzeichnete im Berichts-
zeitraum — laut Angaben des IMF und der Welthandelsorganisation (WTQ) — ein Wachstum von 3,1 % (Vorjahr: 3,4 %). Hintergrund des
leichten Riickgangs sind das schwache Wirtschaftswachstum und die geddmpfte Importnachfrage im ersten Halbjahr 2014.

Die optimistischen Prognosen fiir die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland wurden im Verlaufe des Jahres 2014 leicht nach unten
korrigiert, da der erhoffte Investitionsaufschwung ausblieb und auBenwirtschaftliche Effekte die Konjunktur ddmpften. Nichtsdestotrotz
sind sich die Experten einig, dass fiir Deutschland im Berichtsjahr ein Wirtschaftswachstum von 1,5 % (DIW, IMF, Hamburgisches
WeltWirtschaftsinstitut (HWWI)) zu erwarten ist. Im Vorjahreszeitraum waren es lediglich 0,1 % (DIW, HWWI) bis 0,2 % (IMF).

Die Européische Zentralbank (EZB) senkte im Juni 2014 den Leitzins von 0,25 % auf 0,15 %. Im September 2014 erfolgte eine erneute
Anpassung auf 0,05 %. Dies flihrte u.a. dazu, dass der Dollarkurs ebenfalls im Berichtszeitraum sank: Die Hochststénde von rund
1,39 USD je EUR waren zu Beginn des Jahres 2014 im Marz und Mai zu verzeichnen. Das Jahrestief wurde zum Ende des Jahres 2014
mit rund 1,21 USD je EUR erreicht (Quelle: finanzen.net).
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Die Wahrungskursentwicklung bezogen auf den US-Dollar hat méglicherweise in unmittelbarer Form Auswirkungen auf die USD-Erldse
im Bereich Asset Management und mittelbar im Zusammenhang mit dem Halten von Beteiligungen an Schifffahrtsgesellschaften oder
Reedereien, die ein oder mehrere Schiffe betreiben bzw. bereedern.

Schifffahrtsmarkte

Aufgrund der starken Fokussierung der HCI Gruppe auf Investments im maritimen Sektor, haben die internationalen Schifffahrtsmérkte
einen wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Dies betrifft insbesondere Charterraten, von denen
die Realisierbarkeit der entsprechenden Gebiihren sowie die Werthaltigkeit von Beteiligungen im Schiffsbereich der HCI Gruppe abhangt.

Der Schifffahrtsmarkt insgesamt war im Jahr 2014 weiterhin von hohen Uberkapazitaten geprégt. So auch auf den fiir die HCI Gruppe
wesentlichen Container-, Bulker- und Produktentankermérkten.

Auf der Angebotsseite nennen Analysten fiir das Jahr 2014 eine Wachstumsrate der gesamten Containerschiffsflotte von 6,3 %
(Alphaliner) bzw. 5,5 % (Clarkson Research Services Limited). Das Wachstum der Nachfrage nach Containertransporten betragt 5,4 %
(Alphaliner) bzw. 6,0 % (Clarkson). Eine positive Entwicklung war nach Angaben von Alphaliner bei der Aufliegerquote, d.h. dem
Anteil der unbeschéftigten Containerschiffskapazitat, zu erkennen. In der ersten Jahreshélfte 2014 ist die Quote, ausgehend von einem
Startwert von 4 %, kontinuierlich gesunken und hat sich dann ab Mitte des Jahres auf einem niedrigen Niveau stabilisiert und betrug
zum Jahresende 1,2 %. Bei den Charterraten haben sich im Jahr 2014, abgesehen von kleinen Schwankungen, in den meisten GroBen-
klassen keine wesentlichen Veranderungen ergeben. Sie verharren weiterhin auf einem Niveau, das oft nicht auskémmlich ist, um den
vollen Kapitaldienst leisten zu kdnnen. Dies ist auch am Verlauf des Containership Timecharter Index (New Contex) erkenntlich, einem
unternehmensunabhéngigen Index fiir Zeitcharterraten von Containerschiffen. Im ersten Quartal des Jahres 2014 betrug der Index im
Durchschnitt 358 Punkte und steigerte sich zum vierten Quartal auf durchschnittlich 373 Punkte.

Die weltweite Bulkerflotte der SchiffsgréBen iiber 10.000 tdw verzeichnete im Berichtszeitraum ein Wachstum von 4,4 % gegeniiber
dem Vorjahr (gemessen an der Tragfahigkeit der Schiffe). Die Nachfrage nach Bulker-Transportkapazitdten wuchs um 4 %. Eisenerz-
transporte stellten mit einem Wachstum von 11,7 % den wesentlichen Treiber des Wachstums dar (Clarkson). Der Baltic Dry Index
(BDI), ein Preisindex fiir die Verschiffung von Massengiitern, war im Jahr 2014 starken Schwankungen unterworfen. Zum Jahresanfang
verzeichnete der Index mit 2.113 Punkten seinen Jahreshochstkurs. Bis Juli sank der Index auf seinen Tiefststand von 723 Punkten,
erholte sich dann im Herbst wieder leicht und schloss das Jahr mit 782 Punkten.

Bei der Flotte der Produktentanker (der GroBenklasse zwischen 10.000 und 120.000 tdw) erfolgte — gemaB Angaben von Clarkson —im
Jahr 2014 ein Wachstum von 4 % gegentiber dem Vorjahr. Die Nachfrage hingegen verzeichnete lediglich einen Zuwachs von 3 %. Der
Baltic Clean Tankerindex (BCTI), ein wichtiger Preisindex fiir das weltweite Verschiffen von Olprodukten, verlief die ersten neun Monate
des Jahres 2014 auf einem Niveau um die 600 Punkte, stieg dann im vierten Quartal stetig an und schloss mit 787 Punkten. Der Jahres-
hdchstkurs wurde im November mit 823 Punkten markiert.

Markt fiir Alternative Investmentfonds

Der Branchenverband Sachwerte und Investmentvermdgen (bsi) befragte seine 35 bestandsverwaltenden Mitglieder im Zeitraum von
Dezember 2014 bis Januar 2015 zu Investitionen am Markt fiir Alternative Investmentfonds im Jahr 2014. Das Ergebnis dieser Umfrage
war, dass im Berichtszeitraum rund 10,3 Mrd. EUR in reale Sachwerte investiert wurden. Diese teilten sich wie folgt auf: 0,7 Mrd. EUR
geschlossene Publikums-AIF, 1,0 Mrd. EUR geschlossene Spezial-AlF, 3,2 Mrd. EUR offene Spezial-AIF und 5,4 Mrd. EUR sonstige
Vehikel (z.B. investierende Bestandsfonds, Investitionen (iber ausléndische Strukturen). Von den insgesamt 10,3 Mrd. EUR Investitionen in
reale Sachwerte entfielen 4,9 Mrd. EUR auf Alternative Investmentfonds nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB). 84 % davon wurden
in Immobilien, 13 % in Erneuerbare Energien und 3 % in Luftfahrzeuge investiert. Die fir die HCI Gruppe interessanten geschlossenen
Publikums-AIF im Bereich Schiff waren im Jahr 2014 nicht vertreten.
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Vermitteltes Eigenkapital und Eigenkapitalinvestments
Angesichts des angespannten Marktumfelds und der insgesamt schwachen Produktnachfrage am Markt fiir geschlossene Alternative
Investmentfonds hat die HCI Gruppe im Jahr 2014 plangemaB keinen Fonds aufgelegt. Im Vorjahr betrug das Neugeschaft rund

20,8 Mio. EUR. Hinzu kommen Beitrdge in Hohe von 10,6 Mio. EUR (Vorjahr: 33,7 Mio. EUR), die Anleger zur Sicherung von Bestandsfonds
in den Produktbereichen Schiff und Immobilien investiert haben.

4.2. VermOgens-, Finanz- und Ertragslage der HCI Gruppe
Die HCI Capital AG hat den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches §§ 290 ff. HGB

sowie den ergdnzenden Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage basiert auf
den handelsrechtlichen Werten im Konzernabschluss, erfolgt jedoch nach betriebswirtschaftlichen Kriterien.

l. Vermogenslage

Die Vermdgenslage der HCI Gruppe stellt sich wie folgt dar:

in Mio. EUR 2014 2013 Veranderung
Aktivseite 58,2 62,9 -47
Langfristiges Vermogen 27,1 31,7 -4,6
Immaterielle Vermégensgegenstinde und Sachanlagen 0,8 1,0 -0,2
Finanzanlagen 21,5 26,3 -4,8
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 48 44 0,4
Kurzfristiges Vermdgen 31,1 31,2 -0,1
Kurzfristige Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde 9,9 13,0 -3,1
Wertpapiere 0,1 0,4 -0,3
Fliissige Mittel 20,3 16,7 3,6
Rechnungsabgrenzungsposten 0,8 1,1 -0,3
Passivseite 58,2 62,9 -4.7
Langfristiges Kapital 42,2 40,9 1,3
Eigenkapital 20,3 20,1 0,2
Langfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 21,9 20,8 1,1
Kurzfristiges Kapital 16,0 22,0 -6,0
Kurzfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten 12,6 17,2 -4,6
Passive latente Steuern 2,8 2,6 0,2

Rechnungsabgrenzungsposten 0,6 2,2 -1,6
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Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2014 im Vergleich zum Vorjahr von 62,9 Mio. EUR um 4,7 Mio. EUR auf 58,2 Mio. EUR verringert.

Das Anlagevermdgen verringerte sich um 5,0 Mio. EUR auf 22,3 Mio. EUR und betragt damit 38,3 % der Bilanzsumme. Wesentlicher
Bestandteil des Anlagevermégens der HCI Gruppe sind die Finanzanlagen mit einem Betrag in Hohe von 21,5 Mio. EUR (Vorjahr:
26,3 Mio. EUR). Die Verringerung des Finanzanlagevermogens im Geschaftsjahr 2014 um 4,8 Mio. EUR resultiert im Wesentlichen aus
Abschreibungen auf Finanzanlagen in Hohe von 5,6 Mio. EUR, davon auf Anteile an Beteiligungen in Hohe von 5,2 Mio. EUR. Im Vorjahr
betrugen die Abschreibungen auf das Finanzanlagevermdgen 4,3 Mio. EUR.

Die langfristigen Forderungen und sonstigen Vermdgensgegensténde blieben mit rund 4,8 Mio. EUR nahezu konstant.

Das kurzfristige Konzernvermdgen verringerte sich um 0,1 Mio. EUR auf 31,1 Mio. EUR. Die kurzfristigen Forderungen und sonstigen
Vermdgensgegenstande verringerten sich um 3,1 Mio. EUR. Diese Verdnderung steht im Zusammenhang mit dem Riickgang der
Forderungen aus Leistungen um 0,8 Mio. EUR und der sonstigen Vermdgensgegenstande um 1,8 Mio. EUR, die in Hohe von 1,9 Mio. EUR
aus dem Riickgang von Steuerforderungen resultiert.

Im Gegenzug erhohte sich der Bestand an liquiden Mittel der HCI Gruppe um 3,6 Mio. EUR auf 20,3 Mio. EUR. Hinsichtlich der Ver-
anderung der liquiden Mittel wird auf die Erlauterungen zur Finanzlage verwiesen.

Das Eigenkapital von 20,3 Mio. EUR erhohte sich zum 31. Dezember 2014 im Vergleich zum Vorjahr um 0,2 Mio. EUR. Die Konzern-
eigenkapitalquote stieg auf 34,9 % (Vorjahr: 32,0 %).

Die langfristigen Riickstellungen und Verbindlichkeiten erhéhten sich im Vergleich zum Vorjahr um 1,1 Mio. EUR auf 21,9 Mio. EUR.
Darin enthalten sind Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von 17,6 Mio. EUR (Vorjahr: 16,8 Mio. EUR), die in Hohe von
12,5 Mio. EUR einen Ausgleichsanspruch der Banken geméaB der Vereinbarung iber Moratorium und Enthaftungsabsicht, im Zusammen-
hang mit der Durchfiihrung der Enthaftung enthalten. Die Zahlbarkeit dieser Verpflichtung ist von der Erreichung bestimmter Ertrags- und
Liquiditatsschwellen der HCI Gruppe abhéangig, soweit Dividendenzahlungen an Aktionére vor Ausgleich der gesamten Ausgleichsforderung
unterbleiben. Sollte die Hauptversammiung eine Dividendenzahlung zu einem friiheren Zeitpunkt beschlieBen, so wird die zu diesem
Zeitpunkt noch offene Ausgleichszahlung zum Ende des folgenden Geschaftsjahres fallig. Zum 31. Dezember 2014 ist diese Verpflichtung
als langfristige Verbindlichkeit ausgewiesen worden. Die Erhéhung der Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten steht in Verbindung
mit der USD-Kursentwicklung sowie aufgelaufener Zinsen.

Die kurzfristigen Riickstellungen und Verbindlichkeiten des Konzerns reduzierten sich im Vergleich zum Vorjahr um 4,6 Mio. EUR
aufgrund des Riickgangs der Verbindlichkeiten aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag um 1,6 Mio. EUR sowie aufgrund des Riick-
gangs der Steuerriickstellungen um 3,2 Mio. EUR. Insgesamt reduzierten sich die sonstigen Verbindlichkeiten um 1,2 Mio. EUR und die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um 0,4 Mio. EUR.

Daneben verringerte sich der passive Rechnungsabgrenzungsposten von 2,2 Mio. EUR auf 0,6 Mio. EUR.
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Il. Finanzlage

in Mio. EUR 2014 2013
Konzernergebnis 0,1 0,4
Abschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermogens 5,7 3,8
Abnahme der Riickstellungen -2,9 -2,2
Zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 0,3 0,3
Verlust aus dem Abgang von Gegenstinden des Analagevermdgens 0,0 0,4
Veranderung Working Capital 0,0 -1,4
Cash flow aus laufender Geschaftstatigkeit 3,2 1,3
Cash flow aus Investitionstatigkeit -0,8 0,3
Cash flow aus Finanzierungstatigkeit 0,2 0,6
Nettomittelzufluss / -abfluss 2,6 2,2
Wechselkursbedingte Anderungen 1,0 -0,2
Fliissige Mittel am Beginn der Periode 16,7 14,7
Fliissige Mittel am Ende der Periode 20,3 16,7

Die HCI Gruppe erwirtschaftete im Geschaftsjahr 2014 einen positiven Cash flow aus der laufenden Geschéftstétigkeit in Hohe von
3,2 Mio. EUR (Vorjahr: 1,3 Mio. EUR). Im Vergleich zum Vorjahresberichtszeitraum bedeutet dies einen Anstieg von 1,9 Mio. EUR.
Die Verbesserung resultiert im Wesentlichen aus dem operativen Geschéft.

Der Cash flow aus der Investitionstétigkeit in Hohe von -0,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0,3 Mio. EUR) ergibt sich primér als Saldo aus Investitionen
in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen, in sonstige Finanzanlagen und in Anteile an assoziierten und Gemeinschafts-
unternehmen sowie dem positiven Cash flow aus Einzahlungen im Zusammenhang mit dem Abgang sonstiger Finanzanlagen.
Im Vergleich zum Vorjahr reduzierte sich der Cash flow aus der Investitionstatigkeit um 1,1 Mio. EUR.

Der Cash flow aus der Finanzierungstatigkeit belauft sich auf 0,2 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR). Dies ist im Wesentlichen auf héhere
Darlehensriickzahlungen von Dritten im Vergleich zum Vorjahr zuriickzufiihren.

Somit ergibt sich zum 31. Dezember 2014 unter Beriicksichtigung von wechselkursbedingten Anderungen des Finanzmittelfonds
in Hohe von 1,0 Mio. EUR (Vorjahr: -0,2 Mio. EUR) eine zahlungswirksame Erhéhung des Finanzmittelfonds von rund 3,6 Mio. EUR.
Der Bestand des Finanzmittelfonds am Ende der Periode betrégt 20,3 Mio. EUR (Vorjahr: 16,7 Mio. EUR).
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lll. Ertragslage

Die Ertragslage der HCI Gruppe im Geschéftsjahr 2014 stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

in Mio. EUR 2014 2013 Veranderung
Umsatzerldse 19,7 25,8 -6,1
Bestandsveranderung 0,0 -0,3 0,3
Gesamtleistung 19,7 25,5 -5,8
Sonstige betriebliche Ertrage 42 3,9 0,3
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -0,4 -0,2 -0,2
Personalaufwand g -12,2 2,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen -10,2 -14,2 4,0
Abschreibungen -0,4 -0,4 0,0
Betriebsergebnis 3,0 2,4 0,6
Andere betriebliche Ertrage 2,4 4.8 -2,4
Andere betriebliche Aufwendungen -2,4 -4.6 2,2
Neutrales Ergebnis 0,0 0,2 -0,2
Ertrége aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen -0,2 -0,5 0,3
Ertrége aus sonstigen Beteiligungen 0 1,9 -1,4
Ertrége aus Ausleihungen 0,0 11 -11
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1,7 0,9 0,8
Abschreibungen auf Finanzanlagen * -5,9 -5,0 -0,9
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -0,6 -0,5 -0,1
Zins- und Beteiligungsergebnis -4,6 -2,1 -2,5
Ergebnis vor Steuern (EBT) -1,6 0,5 -2,1
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0,5 -0,3 0,8
Sonstige Steuern 1,2 0,2 1,0
Konzernergebnis 0,1 0,4 -0,3

*und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens
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Die Umsatzerldse sind im Berichtszeitraum um 6,1 Mio. EUR auf 19,7 Mio. EUR zuriickgegangen. Diese Entwicklung entspricht den
Annahmen des Prognoseberichtes aus dem Vorjahr. Die Umsatzerlose setzen sich im Einzelnen wie folgt zusammen:

in Mio. EUR 2014 2013 Verdnderung
Umsatzerlose 19,7 25,8 -6,1
Vertrieb und Konzeption 0,1 4,0 -39
After Sales Services 15,2 17,1 -1,9
Asset Management 44 47 -0,3

Die Verringerung der Umsatzerlose um 6,1 Mio. EUR resultiertim Wesentlichen aus dem Riickgang der Erlése aus Vertrieb und Konzeption,
welche aufgrund des nicht erfolgtem Neugeschéfts erwartungsgeman um 3,9 Mio. EUR niedriger ausfielen als im Vorjahr.

Die Erlose aus dem Asset Management verringerten sich mit 0,3 Mio. EUR nur geringfiigig.

Die Erlose des Bereiches After Sales Services betragen 15,2 Mio. EUR (Vorjahr: 17,1 Mio. EUR) und machen rund 77,2 % der gesamten Erlose
der HCI Gruppe aus. Die HCI Gruppe erwartet in kiinftigen Geschaftsjahren einen weiteren Riickgang des bestehenden Treuhandgeschéfts.

Die Gesamtleistung der HCI Gruppe im Geschaftsjahr 2014 betrug 19,7 Mio. EUR und reduzierte sich im Vorjahresvergleich um 5,8 Mio. EUR.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von 4,2 Mio. EUR sind im Vergleich zum Vorjahr geringfligig gestiegen. Diese enthalten
Ertrdge aus der Weiterbelastung von verauslagten Kosten in Hohe von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0,8 Mio. EUR), Ertrége aus der Auflésung
von Riickstellungen von 0,5 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR) und Ertrdge aus der Zuschreibung bereits wertberichtigter Forderungen in
Héhe von 1,5 Mio. EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR).

Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen betreffen neben den an Vertriebspartner gezahlten Provisionen und Prospekterstellungs-
kosten weitere Aufwendungen fiir empfangene Dienstleistungen.

Der Personalaufwand hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 18,9 % von 12,2 Mio. EUR auf 9,9 Mio. EUR verringert. Diese Verringerung
steht im Zusammenhang mit der Entwicklung der Mitarbeiterkapazitat, die sich im Vergleich von durchschnittlich 154 im Jahr 2013 auf
130 im Jahr 2014 verringerte und sich zum 31. Dezember 2014 auf 135 Mitarbeiter belduft.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 10,2 Mio. EUR lagen um 4,0 Mio. EUR bzw. 28,2 % unter dem Vorjahreswert
(14,2 Mio. EUR). Darin enthalten sind Wertberichtigungen und Abschreibungen von Forderungen in Hohe von 3,0 Mio. EUR (Vorjahr:
4,3 Mio. EUR) und Aufwendungen fiir Versicherungen der HCI Gruppe in Hohe von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr: 0,9 Mio. EUR), Aufwendungen
flir Miete und Leasing in Hohe von 1,8 Mio. EUR (Vorjahr: 2,0 Mio. EUR) sowie Rechts- und Beratungskosten in Hohe von 2,2 Mio. EUR
(Vorjahr: 2,6 Mio. EUR). Die HCI Gruppe hatte eine Reduzierung der Personal- und Sachkosten fiir das Jahr 2014 von 2,5 Mio. EUR
prognostiziert. Dieses Ziel wurde um rund 1,4 Mio. EUR (ibertroffen.

Die Abschreibungen betreffen solche auf Sachanlagevermdgen und immaterielle Vermogensgegenstinde in Hohe von 0,4 Mio. EUR
(Vorjahr; 0,4 Mio. EUR).

Das Betriebsergebnis (EBIT) und damit operative Ergebnis der HCI Gruppe betragt 3,0 Mio. EUR und liegt aufgrund des beschriebenen
Geschéftsverlaufs im Berichtsjahr 2014 mit 0,6 Mio. EUR iiber dem Vorjahreswert von 2,4 Mio. EUR. Wir waren im Vorjahr im Rahmen
der Prognose von einem negativen bzw. im Zuge der Zwischenberichterstattung zum 30. Juni 2014 von einem ausgeglichenen Betriebs-
ergebnis ausgegangen.

Das neutrale Ergebnis ist im abgelaufenen Geschéftsjahr ausgeglichen. Das Wahrungskursergebnis ist mit 0,5 Mio. EUR leicht positiv.
Dariiber hinaus sind Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen, die im Zusammenhang mit Risiken gebildet wurden von 1,4 Mio. EUR
enthalten. Gegenlaufig wirkten sich die Zufiihrungen zu Riickstellungen in Hohe von 1,9 Mio. EUR (Vorjahr: 3,4 Mio. EUR) aus.
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Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode einbezogenen assoziierten Unternehmen betrégt -0,2 Mio. EUR (Vorjahr: -0,5 Mio. EUR).

Im Zins- und Beteiligungsergebnis in Hohe von -4,6 Mio. EUR (Vorjahr: -2,1 Mio. EUR) sind Abschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Umlaufvermdgens in Hohe von 5,9 Mio. EUR (Vorjahr: 5,0 Mio. EUR) sowie Ertrdge aus sonstigen Beteiligungen von
0,5 Mio. EUR (Vorjahr: 1,9 Mio. EUR) enthalten. Dartiber hinaus war fiir das Geschéftsjahr 2014 ein positives Zinsergebnis 1,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 0,4 Mio. EUR) zu verzeichnen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) im Jahr 2014 betragt -1,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,5 Mio. EUR).

Die Steuern belaufen sich fiir das Geschaftsjahr 2014 auf 1,7 Mio. EUR (Vorjahr: -0,1 Mio. EUR) und setzen sich aus Gewerbe- und
Korperschaftsteuer, Solidarittszuschlag. den entsprechenden ausldndischen Einkommen- bzw. Ertragsteuern sowie den sonstigen Steuern
zusammen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr konnte eine Riickstellung flir mogliche Steuerverpflichtungen in Héhe von 1,1 Mio. EUR
aufgeldst werden, da der Grund fiir die Bildung dieser Riickstellung entfallen ist. Der Steueraufwand des Geschéftsjahres enthélt in Hohe
von 0,2 Mio. EUR latenten Steueraufwand (Vorjahr: 0,2 Mio. EUR).

Insgesamt resultiert aus den beschriebenen Effekten ein positives Konzernergebnis von rund 0,1 Mio. EUR (Vorjahr: 0,4 Mio. EUR).

IV. Gesamtaussage zum Geschaftsverlauf

Der Fokus der Geschéaftstétigkeit der HCI Gruppe lag im Geschaftsjahr 2014 einerseits auf der Optimierung der Ertrags- und
Kostenstrukturen im Bestandsgeschéft und andererseits in der Priifung alternativer Investitionsmdglichkeiten und Betétigungsfelder.
Das Betriebsergebnis ist mit rund 3,0 Mio. EUR deutlich positiv. Aufgrund des herausfordernden Marktumfelds waren weitere Wert-
berichtigungen auf Beteiligungen und Forderungen jedoch unvermeidbar. Diese belasten zwar das Konzernergebnis, wirkten sich aber
nicht direkt auf die Liquiditat der HCI Gruppe aus. Das Konzernergebnis nach Steuern betrégt rund 0,1 Mio. EUR. Die HCI Gruppe verfiigt
zum 31. Dezember 2014 im Vergleich zum Vorjahr (iber eine hohere und sehr solide Liquiditat von rund 20,3 Mio. EUR. Die Konzerneigen-
kapitalquote erhohte sich von rund 32,0 % auf rund 34,9 %. Nach Einschitzung des Vorstands ist die Geschaftsentwicklung unter den
gegebenen Bedingungen ingesamt zufriedenstellend.

4.3. Personal

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

2014 2013
Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter 138 161
Durchschnittliche Mitarbeiterkapazitat" 130 154
zzgl. Auszubildende 4 5
Personalaufwand in Mio. EUR 9,9 12,2

1) Vollzeitéquivalent.

Die Reduzierung der Mitarbeiterzahl im Vergleich zum Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus den in den Jahren 2013 und 2014
getroffenen MaBnahmen.
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4.4. Nachtragsbericht

Eine im Jahr 2015 neu errichtete Konzerngesellschaft der HCI Gruppe hat mit Kaufvertrag vom 18. Februar 2015 ein im Jahre 1998 von
der deutschen Wadan-Werft gebautes Containerschiff der 2.500 TEU-Klasse zu einem Kaufpreis von 6,015 Mio. USD zzgl. Erwerbs-
nebenkosten erworben. Die Ubergabe des Schiffes soll noch im April 2015 erfolgen. Die Finanzierung erfolgt aus Mitteln der HCI Gruppe.
Die mit dem Kauf im Zusammenhang stehenden Auswirkungen haben wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der HCI Gruppe. Aus dem Betrieb des Schiffes werden sich nicht unwesentliche Auswirkungen auf die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung sowie auf die Finanzlage der HCI Gruppe ergeben. Hierzu gehdren die Chartererldse und Schiffsbetriebskosten sowie die
Abschreibung des Schiffes. Uber die absolute Hohe der finanziellen Auswirkungen, mit Ausnahme des Kaufpreises, ist zum Datum der
Aufstellung dieses Geschéftsberichts noch keine konkrete Aussage maglich.

Die Anteile an der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG waren aufgrund einer im Juni 2010 zwischen der HCI Gruppe und den anderen
Gesellschaftern der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG vereinbarten Kaufoption, die seit dem 30. Juni 2011 jederzeit ausiibbar
geworden war, nicht mehr nach der Equity Methode im Konzernabschluss erfasst worden. Diese Option ermdglichte es den anderen
Gesellschaftern der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG bis zum 31. Mérz 2015, 50 % der von der HCI Gruppe gehaltenen Anteile an
der HAMMONIA Reederei GmbH & Co. KG zu einem fest vereinbarten Kaufpreis (inkl. Verzinsung von 8 % p.a.) zu erwerben. Die Option
ist seitens der Mitgesellschafter bis zum 31. Mérz 2015 nicht ausgeiibt worden und nach Ablauf der Frist ersatzlos erloschen.

Neben den vorstehend dargestellten Ereignissen sind bisher keine Ereignisse von besonderer Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der HCI Gruppe im Geschiftsjahr 2015 eingetreten.

4.5. Chancen- und Risikobericht

I. Chancenbericht

Das Geschaftsmodell und der Erfolg der HCI Gruppe basieren auf einer rund 30-jahrigen Erfahrung in der Konzeption, im Vertrieb sowie
dem Asset- und Fondsmanagement geschlossener Beteiligungsmodelle. Die HCI Gruppe hat im Zuge dieser Entwicklung das Produkt-
portfolio sukzessive diversifiziert und mit neuen Asset-Klassen und Produkistrukturen Akzente und Innovationsimpulse in der Branche
gesetzt. Die erhohte Fokussierung auf Dienstleistungen im maritimen Umfeld sowie den Aushau des Asset Managements fiihrt zur
Blindelung der Ressourcen und zum stetigen Ausbau fundierter Spezialkenntnisse. Darliber hinaus hat es sich die HCI Gruppe zur
Aufgabe gemacht, ihre Fach- und Fiihrungskréfte zu fordern und deren Entwicklung durch individuelle FordermaBnahmen zu unterstiitzen,
was als wesentliches ,Asset” angesehen werden kann. Wéhrend der letzten Jahre hat die HCI Gruppe nicht nur ihre Erfahrungen aus-
gebaut und sich weiterentwickelt, sondern auch zu strategischen Geschéftspartnern und Aktiondren eine starke Bindung aufgebaut.
Diese Faktoren sind die wesentliche Grundlage fiir nennenswerte Chancen, die sich fiir die HCI Gruppe auch in der Zukunft ergeben.

Vor diesem Hintergrund der aktuellen Marktentwicklungen ist auf folgende Chancen zu verweisen:

Langjahrige Erfahrung

Das Geschéaftsmodell der HCI Gruppe basiert seit rund 30 Jahren auf einer weitgehenden Abdeckung der gesamten Wertschopfungskette
geschlossener Fonds. Dies umfasst die Akquisition und Anbindung von Investitionsobjekten, die Konzeption, den Vertrieb sowie das
aktive Asset Management und die treuhdnderische Verwaltung von Fondsanteilen im Bereich After Sales Services mit dem Schwerpunkt
im Bereich maritime Assets. Mit einem kumuliert platzierten Eigenkapital von historisch rund 6,1 Mrd. EUR (aktuell verwaltetes Anleger-
kapital zum 31. Dezember 2014: rund 3,5 Mrd. EUR) und aktuell rund 110.000 betreuten Anlegern gehort die HCI Gruppe zu den groBen
und erfahrensten Anbietern im Markt.

Dieser Ansatz ist eine wesentliche Grundlage, um eine enge Vernetzung in den relevanten Mérkten, Synergien zwischen den einzelnen
Wertschopfungsstufen und nachhaltige Wertschopfungsbeitrdge sowohl fiir die Anleger der Fondsprodukte der HCI Gruppe als auch fiir
die Aktiondre der HCI Capital AG zu erzielen.
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Starken ausbauen

Die HCI Gruppe konnte sich in den vergangenen Jahren erfolgreich in verschiedenen Bereichen des Asset Managements und somit in
der vor- und nachgelagerten Wertschdpfungskette der von ihr angebotenen Finanzprodukte positionieren. Die jahrelange Erfahrung der
HCI Gruppe in diesem Sektor sowie ein Netz erfahrener Partner in der maritimen Wirtschaft versetzt die HCI Gruppe in die Lage sich
erfolgreich in diesem Bereich zu positionieren.

Im Jahr 2014 stand diesbeziiglich insbesondere die Priifung alternativer Strukturen im Fokus. Erfolgsversprechende Opportunititen
sehen wir insbesondere im Bereich des Asset Managements und der Dienstleistungen im maritimen Sektor. Erste Projekte haben sich
bereits konkretisiert und weitere befinden sich aktuell in der Priifung.

Der Ausbau des Asset Managements und von maritimen Dienstleistungen stellt eine wesentliche Grundlage des Erfolgs der HCI Gruppe
in der Zukunft dar.

Starke Partner

Die Aktien der HCI Capital AG werden mehrheitlich von der Dohle Gruppe und der der Déhle Gruppe nahestehenden Reederei Ernst Russ
GmbH & Co. KG sowie von der HSH Nordbank AG gehalten. Die enge Verbindung zu diesen Partnern stellt einen wichtigen Erfolgsfaktor
flir die zukiinftige strategische Weiterentwicklung der HCI Gruppe dar.

Auch die enge Verbindung und langjahrige Zusammenarbeit der HCI Gruppe mit namhaften Reedereien, insbesondere die gemeinsam
mit dem Hause Déhle und GE Capital bestehende Beteiligung an der HAMMONIA Reederei, wird fiir die HCI Gruppe ein entscheidender
Erfolgsfaktor fiir die Zukunft sein. Die hierdurch aufgebaute Marktexpertise und Branchenkenntnis versetzt die HCI Gruppe besser als
andere Wettbewerber in die Lage, sich zukiinftig erfolgreich zu positionieren und die Wertschopfungskette im Bereich maritimer Dienst-
leistungen weiter auszubauen.

Erholung und Konsolidierung der Schifffahrtsmarkte

Die internationalen Schifffahrtsmérkte durchlaufen weiterhin eine schwierige Marktphase, die maBgeblich durch Uberkapazititen und
einen intensiven Wettbewerb der Reeder gepragt ist. Die HCI Gruppe geht davon aus, dass es zu einer Marktkonsolidierung und in Folge
dessen mittel- und langfristig auch wieder zu einer deutlichen Markterholung kommen wird. Dies betrifft sowohl eine Anpassung der
Angebotskapazititen (Abbau des Angebotsiiberhangs) als auch eine Konsolidierung unter den Reedern, die den Markt mittel- und lang-
fristig wieder auf eine stabilere Grundlage, insbesondere im Hinblick auf die Entwicklung der Charterraten und damit auch der Schiffs-
werte, zuriickflihren konnen.

Wir sehen die Chance im Rahmen von Projekten im Bereich Asset Management und bei maritimen Dienstleistungen erheblich von einem
Aufschwung der Schifffahrtsmérkte profitieren zu kénnen und priifen fortlaufend Erweiterungsmaglichkeiten unseres Dienstleistungs-
spektrums im maritimen Bereich.

Erholung der Branche fiir geschlossene Alternative Investmentfonds

Die Zurlickhaltung der Anleger, die in den vergangenen Jahren auf die hohe Verunsicherung (iber das AusmaB und die Dauer der Finanz-
marktkrise sowie deren Auswirkungen auf die Realwirtschaft zuriickzufiihren war, ist aus unserer Sicht eine temporare Auswirkung. Im
Zuge einer sich in den kommenden Jahren fortsetzenden Erholung der Weltkonjunktur und der Finanzmarkte besteht die Chance, dass
die Anleger ihre Zurtickhaltung aufgeben und verstarkt auch wieder in geschlossene Alternative Investmentvermdgen investieren. Diese
Chance sehen wir mittel- und langfristig insbesondere auch fiir Schiffsinvestments.

Die HCI Gruppe mdchte die Erholung der Branche fiir geschlossene Alternative Investmentfonds nutzen und legt mit der voraussichtlich
kurzfristig erfolgenden Vollzulassung ihrer Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) einen wichtigen Grundstein fiir dieses Neugeschéft. Kiinftige Produkte werden nunmehr durch das Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) bzw. die BaFin reguliert. Die damit verbundene hohere Transparenz, beispielsweise durch die mindestens einmal jahrliche
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Bewertung von Assets und Anteilen, sowie die laufende Aufsicht durch die BaFin, wird damit nicht nur fiir Privatanleger, sondern auch fiir
professionelle und semi-professionelle Investoren, deutlich interessanter. Hierbei spielt vor allem das Datenmanagement eine wichtige
Rolle, um diese Anforderungen nicht nur fachlich, sondern auch technisch fristgerecht umsetzen zu kénnen und einen standardisierten
Berichts- sowie Uberwachungsprozess zu gewéhrleisten. All dies wird das Ansehen und das Vertrauen in dieses Investmentvehikel stirken
und iiberdies helfen, neue Zielkunden auf Seiten der Investoren zu gewinnen. Dabei werden vor allem die gréBeren und erfahreneren
Emissionshéuser in der Lage sein, die strengen gesetzlichen Anforderungen kompetent und wirtschaftlich tragféhig umzusetzen. Die
Konsolidierung des Marktes der Anbieter geschlossener AlFs zeichnet sich bereits ab und wird vermutlich in den nichsten Monaten
weiter zunehmen. Wir sind davon (iberzeugt, dass die AIFM-Regulierung und die fortschreitende Branchenkonsolidierung fiir die HCI
Gruppe Chancen bieten, da wir nicht nur die fachlichen, sondern auch die technischen Anforderungen professionell umsetzen kénnen.

Vorteile der After Sales Services

Aufgrund der herausfordernden wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, insbesondere an den weltweiten Schifffahrtsmérkten, hat der
Bereich After Sales Services in den vergangenen Jahren zunehmend an Bedeutung gewonnen. Neben der treuhdnderischen Verwaltung
des platzierten Eigenkapitals sowie weiteren Servicedienstleistungen fiir aktuell rund 110.000 Anleger und 225 laufende Fonds hat die
HCI Gruppe in den vergangenen Jahren in der HCI Treuhand systematisch ein Restrukturierungsteam aufgebaut. Dieses Team hat mit
hohem Engagement daran gearbeitet, die verantwortlichen Parteien — die geschaftsfiihrenden Reeder, Banken und Anleger — bei der
Entwicklung und Umsetzung von Losungen fiir die Finanzierung der Schiffsinvestments zu unterstiitzen. Seit Beginn der Krise im Jahr
2008 wurde eine hohe Anzahl von Einzelschiffsfonds erfolgreich restrukturiert.

Das aktive Management von Sachwerten stellt eine ausgesprochene Kernkompetenz der HCI Gruppe dar. Die Regulierung und
Konsolidierung sowohl des Marktes flir geschlossene AlFs als auch des Schifffahrtsmarktes stellen eine groBe Chance fiir die HCI Gruppe
dar, sich weiter in diesem Segment zu positionieren.

Chancen durch unsere Mitarbeiter

Die Zukunftsfahigkeit unserer Unternehmensgruppe héngt im hohen MaBe davon ab, flexibel und schnell auf sich verdndernde
Rahmenbedingungen einzugehen. Die Expertise unserer Mitarbeiter sowie ihre Identifikation mit dem Unternehmen bilden hierfiir
eine wesentliche Grundlage. Ziel ist es, die Mitarbeiter entsprechend ihrer Leistungsbereitschaft und ihren Fahigkeiten zu férdern und
langfristig an unser Unternehmen zu binden. Wir unternehmen verschiedene Aktivititen, um das Engagement, das Fachwissen und die
Zufriedenheit unserer Mitarbeiter zu steigern. Die konsequente Aus- und Weiterbildung aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter steht im
Mittelpunkt dieses Handelns.

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

Vorteile der Notierung der HCI Aktie

Kiinftige Finanzierungen werden erhohte Eigenkapitalanforderungen mit sich bringen. Die HCI Gruppe erfiillt mit der Notierung der
Aktie der HCI Capital AG im Entry Standard (Frankfurter Wertpapierborse) und an der Mittelstandsbhorse Deutschland (Hanseatische
Wertpapierborse Hamburg) und den damit verbundenen Transparenzanforderungen als eines der groBen Unternehmen der Branche die
Voraussetzungen, sich in diesem Umfeld besser als ihre Wettbewerber zu positionieren. Die HCI Gruppe hat langjahrige Erfahrungen mit
aufsichtsrechtlichen Regularien, die sie bei strategischen Projekten nutzen kann.
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II. Risikobericht

1. Risikomanagementsystem
1.1. Zielsetzung und Ausgestaltung

Risiken im hier verwendeten Kontext bezeichnen die Mdglichkeit kiinftiger negativer Auswirkungen auf die wirtschaftliche Lage (Ertrags-
und Vermdgenslage und/oder Liquiditdt) und die Entwicklung der HCI Gruppe. Diese Risiken, mit ihrer jeweiligen Auspragung, konnen
mit einer spezifischen Wahrscheinlichkeit eintreten, miissen dies aber nicht notwendigerweise. Die Ziele der HCI Gruppe sind in der
aktuellen Planung des Unternehmens festgehalten. Demnach sind Ereignisse, die die Erreichung der aktuellen Planung gefdhrden kénnten,
als Risiko zu identifizieren und zu behandeln.

Ziel des Risikomanagementsystems der HCI Gruppe ist neben der Erfiillung der gesetzlichen Anforderungen das gezielte Management
von Chancen und Risiken zur Erreichung der Unternehmensziele. Unternehmerisches Handeln ist auf die Nutzung von Chancen und
damit auf Wertschopfung ausgerichtet. Die Zielerreichung wird durch zahlreiche Risiken bedroht, die es friihzeitig zu erkennen und durch
geeignete Risikosteuerung (MaBnahmenumsetzung) zu beherrschen gilt. Dies gilt insbesondere fiir bestands- und entwicklungs-
gefahrdende Risiken.

Dabei ist nicht die Vermeidung samtlicher potenzieller Risiken, sondern ein kontrollierter Umgang mit Risiken, die Ausgewogenheit
zwischen Chancen und Risiken sowie das bewusste Eingehen von Risiken aufgrund einer méglichst umfassenden Kenntnis der Aus-
wirkungen von Risiken und Risikozusammenhéangen die angemessene Vorgehensweise. Insgesamt soll erreicht werden, dass potenziell
bedeutende Bedrohungen aus Risiken ebenso wie ein mdgliches Ausfallen von Chancen rechtzeitig erkannt und geeignete Gegen-
maBnahmen ergriffen werden, um folglich das Unternehmensergebnis insgesamt zu verbessern. Die Maglichkeit eines kontrollierten
Umgangs mit Risiken soll dazu beitragen, bestehende Chancen konsequent zu nutzen und somit den Unternehmenswert zu steigern.

Unternehmerisches Handeln erfordert das bewusste Eingehen von Risiken. Diese werden jedoch nur eingegangen, soweit sich aus dem
Handeln oder Unterlassen wirtschaftliche Vorteile fiir die HCI Gruppe ergeben, die das Eingehen rechtfertigen.

Die HCI Gruppe verfiigt (iber ein zentral organisiertes Risikomanagementsystem, das alle Aktivitdten des Konzerns abdeckt, ein einheit-
liches und methodisches Vorgehen sicherstellt und ein detailliertes Bild der wesentlichen Risiken aufzeigen soll. Der Risikomanagemen-
tansatz der HCI Gruppe basiert auf einer fortlaufenden Analyse der Geschaftstatigkeit und der damit verbundenen Prozesse, einer zeit-
nahen Analyse erkannter Soll-Ist-Abweichungen sowie einer permanent stattfindenden Kommunikation der Risikoverantwortlichen mit
dem Risikocontrolling und dem Vorstand. Hierbei stellen die systematische Risikoidentifikation und Risikobewertung respektive die Quan-
tifizierung (Auspragung) sowie Einschatzung der Eintrittswahrscheinlichkeit integrale Bestandteile des Systems dar. Darauf basierend
kann eine addquate Risikosteuerung im Rahmen von MaBnahmen zur Vermeidung, Verminderung, Abwalzung oder Akzeptanz der Risiken
entwickelt und durchgefiihrt werden. Fiir jedes Risiko werden ein Risikoverantwortlicher sowie ein Risikomanager benannt. Dem Risiko-
manager obliegen insbesondere die Bewertung des Risikos sowie die Definition von Handlungsalternativen und MaBnahmen. Zusammen
mit dem Risikoverantwortlichen steuert er operativ sdmtliche Aktivititen beziiglich dieses Risikos. Sollte es zu wesentlichen Anderungen
im Hinblick auf einzelne Risiken kommen, werden diese unverziiglich vom jeweiligen Risikoverantwortlichen an das Risikocontrolling und
den Vorstand kommuniziert. Der Bericht (iber das Risikoportfolio wird im Vorstand diskutiert und mindestens quartalsweise oder bei
Bedarf unverziiglich an den Aufsichtsrat der HCI Capital AG weitergeleitet. Die Uberwachung der Risiken ist ein fortlaufender Prozess.

Die stindige Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems ist eine wichtige Voraussetzung fiir die Mdglichkeit der zeitnahen
Reaktion auf sich &ndernde Rahmenbedingungen, die direkt oder indirekt Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
HCI Gruppe haben konnen.

1.2. Risikokategorien

Im Rahmen der Geschaftstatigkeit der HCI Gruppe bestehen grundsatzlich die folgenden Risikokategorien: (strategische) Risiken aus dem
Marktumfeld, geschaftsspezifische bzw. operative Risiken, finanzwirtschaftliche Risiken und Compliance-Risiken.
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1.3. Risikoklassifizierung

Samtliche identifizierten Risiken werden nach einheitlichen MaBstaben anhand quantitativer und qualitativer Indikatoren klassifiziert. Fiir
die spezifischen Anforderungen der HCI Gruppe haben wir eine zweidimensionale Risk-Map entwickelt, bei der die Risiken entsprechend
ihrer erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit (in %) und Ausprégung (in EUR) erfasst werden. Bezogen auf die Eintrittswahrscheinlichkeit
unterscheiden wir zwischen vier Klassen: sehr unwahrscheinlich (1 % bis 10 %), unwahrscheinlich (> 10 % bis 30 %), mdglich (> 30 %
bis 50 %) und wahrscheinlich (> 50 %). Bei Bestehen der rechnungslegungsbezogenen Voraussetzungen werden, soweit Risiken sehr
unwahrscheinlich oder unwahrscheinlich sind, entsprechende Haftungsverhaltnisse im Anhang angegeben. Fiir Risiken deren Eintritt
moglich oder sogar wahrscheinlich ist, werden bei Vorliegen der Voraussetzungen, Riickstellungen oder Verbindlichkeiten passiviert
bzw. Wertberichtigungen bei Vermogensgegenstanden vorgenommen. Beim Grad der Schadenshdhe unterscheiden wir zwischen gering
(< 100 TEUR), mittel (> 100 TEUR bis 1,0 Mio. EUR), erheblich (> 1,0 Mio. EUR bis 5,0 Mio. EUR) und kritisch (> 5,0 Mio. EUR). Die HCI
Gruppe unterscheidet zudem zwischen Bruttorisiken, bei dem der potentielle Schadenswert vor Einleitung von GegenmaBnahmen zur
Risikobegrenzung bewertet wird und Nettorisiken, d.h. Risiken nach Beriicksichtigung der umgesetzten GegenmaBnahmen (inkl. der
Kosten der GegenmaBnahmen, z.B. Versicherungen, Prozesskosten etc.). Im Ergebnis erfolgt die Einordnung der identifizierten Risiken
in Folge der Kombination der Dimensionen (Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshéhe) in relevante Risiken, Risiken, die die vor-
aussichtliche Entwicklung der HCI Gruppe wesentlich beeinflussen und bestandsgefdhrdende Risiken. Jedes Risiko wird mindestens
vierteljahrlich kritisch bewertet.

1.4. Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem

Die HCI Gruppe entwickelt das konzernweit implerr]entierte rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem (rIKS) und Risikomanage-
mentsystem, das die Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstrukturen, -verfahren und MaBnahmen zur Sicherung der Ordnungsmaé-
Bigkeit und Verldsslichkeit der internen und externen Rechnungslegung sowie maBgeblichen Gesetze und Vorschriften regelt, stetig weiter.

Ziel dieser Systeme ist es, sdmtliche Geschaftsvorfalle in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften, der Satzung und internen
Bestimmungen vollsténdig, zeitnah und richtig zu erfassen, zu verarbeiten, darzustellen und zu dokumentieren.

Das konzernweit implementierte rechnungslegungsbezogene interne Kontroll- und Risikomanagementsystem umfasst alle fiir die Kon-
zern- bzw. Einzelabschlusserstellung der HCI Capital AG und aller wesentlichen Tochtergesellschaften maBgeblichen Prozesse. Wesent-
liche Eckpunkte zur Sicherstellung der Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und des Risikomanage-
mentsystems sind die Funktionstrennung zwischen den Abteilungen und die abteilungsinternen Aufgabenverteilungen, die Durchfiihrung
von Kontrollprozessen hinsichtlich der gesetzlichen Vorschriften und satzungsmaBigen Regelungen sowie internen Anweisungen und
Verfahrensweisen und das auf das EDV-System bezogene Berechtigungskonzept. Zur Umsetzung und Sicherstellung der Funktionsweise
werden ggf. auch externe Dienstleister als Experten hinzugezogen.

2. Strategische Risiken bzw. Risiken aus dem Marktumfeld

Die regulatorischen Anforderungen fiir die Strukturierung, den Vertrieb und die Verwaltung von Investmentvermdgen, worunter auch
geschlossene AlFs fallen, haben sich seit dem Jahr 2013 erheblich verdndert. Vor dem Hintergrund der regulatorischen Anforderungen
haben sich maBgebliche Verdnderungen bei den Kosten und Gebiihrenstrukturen fiir die Initiierung und Verwaltung geschlossener AlF
ergeben. Ungeachtet dessen sieht die HCI Gruppe die erfolgte AIFM-Regulierung weiterhin (iberwiegend als Chance und stellt sich auf
die neuen Anforderungen ein, siehe hierzu im Einzelnen den Abschnitt ,,Chancenbericht”.

Vor dem Hintergrund der oben beschriebenen regulatorischen Anforderungen fiir geschlossene Sachwertinvestments geht die HCI Gruppe
davon aus, dass es zu einer fortschreitenden Marktkonsolidierung der Schifffahrtsmarkte sowie innerhalb der Branche fiir geschlossene
Sachwertinvestments und im Zuge dessen mittel- und langfristig wieder zu einer Markterholung fiir geschlossene Schiffsbeteiligungen
kommen wird. Sollten sich die Mérkte langsamer als geplant erholen und/oder die Investitionszuriickhaltung der Kunden in geschlossene
Sachwertinvestments bzw. in HCI Produkte langer anhalten als geplant, kdnnte die geplante Liquiditats- und Ertragsentwicklung mit
einer entsprechenden zeitlichen Verzdgerung realisiert werden. Fiir den aus Sicht der HCI Gruppe unwahrscheinlichen Fall, dass eine
Markterholung in dem erwarteten Rahmen ausbleibt, konnte die Liquiditats- und Ertragsentwicklung der HCI Gruppe insgesamt geringer
ausfallen als geplant. Dies gilt auch dann, wenn der Erwerb einzelner Fondsobjekte infolge extrem ungiinstiger Marktentwicklungen
wirtschaftlich nicht sinnvoll oder faktisch unmdglich wére.



BERICHT UBER DIE LAGE DER HCI CAPITAL AG UND DES KONZERNS

3. Geschaftsspezifische bzw. operative Risiken

Aufgrund ihrer Geschéftstatigkeit in den Bereichen Vertrieb und Konzeption, After Sales Services und Asset Management im Zusam-
menhang mit geschlossenen Beteiligungsmodellen ist die HCI Gruppe verschiedenartigen geschaftsspezifischen Risiken ausgesetzt,
die sowohl aus dem Markt fiir geschlossene Alternative Investmentfonds als auch aus den spezifischen Geschéftsaktivitaten der oben
genannten Bereiche resultieren.

3.1. Risiken im Zusammenhang mit dem Bereich Vertrieb und Konzeption
3.1.1. Platzierungsfahigkeit geschlossener Investmentvermogen

Die Beteiligungsangebote der HCI Gruppe stehen im Wetthewerb mit einer Vielzahl anderer Kapitalanlagen. Die Formen der Kapitalanla-
gen unterscheiden sich teilweise erheblich, insbesondere im Hinblick auf ihre Rendite- und Risikoprofile, ihre steuerliche Behandlung so-
wie ihre Fungibilitit. Seit dem 22. Juli 2013 unterliegt die gesamte Branche der geschlossenen Investmentvermdgen den Anforderungen
des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB). Seit dem diirfen nur noch von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) ge-
nehmigte Kapitalverwaltungsgesellschaften (KVG) geschlossene Investmentvermdgen anbieten. Jedoch ist nach wie vor im Vertrieb fiir
geschlossene Schiffsheteiligungen die Investitionszuriickhaltung der Kunden zu spliren (siehe Abschnitt ,Wirtschaftsbericht®), die sich
aufgrund von weiteren Negativbotschaften am Markt wie beispielsweise Insolvenzen von Einschiffsgesellschaften weiterhin verschérft.
Das Ausbleiben oder die zeitlichen Verzogerungen bei der Platzierungsfahigkeit von geschlossenen Investmentvermdgen hat mitunter
erhebliche Auswirkung auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der HCI Gruppe.

3.1.2. Risiken im Zusammenhang mit Schadensersatzforderungen

Einzelne Gesellschaften der HCI Gruppe, die eigenstindig die wirtschaftliche und rechtliche Struktur der Beteiligungsangebote entwi-
ckeln und abbilden, haften grundsatzlich fiir die mangelfreie Konzeption und Prospektierung der Fonds. Als Konzeptionér bzw. Anbieter
der Fondsprodukte unterliegen diese Gesellschaften folgenden Risiken:

Fiir die platzierten Beteiligungsangebote der HCI Gruppe wurden Verkaufsprospekte erstellt, die die Grundlage der Anlageentscheidung
der potenziellen Anleger gebildet haben. Die fiir den Inhalt unmittelbar Verantwortlichen haften gegeniiber den Anlegern grundsétzlich
flir die Vollstandigkeit, Klarheit und Richtigkeit der Angaben in den Verkaufsprospekten. Grundlage dieser Haftung sind u.a. die bis
zum 1. Juni 2012 geltenden Bestimmungen des Wertpapier-Verkaufsprospektgesetzes (nachfolgend ,VerkProspG*) und der Verordnung
tiber Vermdgensanlagen-Verkaufsprospekte (nachfolgend ,VermVerkProspV*“) bzw. das seit dem 1. Juni 2012 anstelle des Wertpapier-
Verkaufsprospekigesetzes geltende Vermogensanlagengesetz. Dariiber hinaus bestehen Haftungsrisiken fiir die aus der HCI Gruppe
stammenden Griindungsgesellschafter eines Fonds, sofern ihnen Pflichtverletzungen gegeniiber den Anlegern vorzuwerfen sind oder
ihnen das Fehlverhalten von Vertriebspartnern bei der Platzierung des betreffenden Fonds zugerechnet wird.

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

Auch im Geschéftsjahr 2014 wurden von Anlegern Schadensersatzanspriiche gegeniiber Unternehmen der HCI Gruppe geltend gemacht.
Diese Anspriiche belaufen sich auf insgesamt rund 82 Mio. EUR (Vorjahr: 49 Mio. EUR). Soweit erforderlich werden fiir geltend gemach-
te derartige Anspriiche Riickstellungen gebildet. Die HCI Gruppe wird sich vollumfanglich gegen erhobene Anspriiche verteidigen und
gegebenenfalls eigene Schadensersatzanspriiche stellen. In der Konzeptionsphase werden intern héchste Qualitatsstandards angelegt.
Die von der HCI Gruppe erstellten Prospekte orientieren sich seit 2006 an dem vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) herausgegebenen
IDW-Standard ,,Grundsétze ordnungsmaBiger Beurteilung von Verkaufsprospekten tiber 6ffentlich angebotene Vermdgensanlagen® (IDW
S 4). Unterstiitzt werden diese durch ein umfangreiches Netz qualifizierter externer Berater. Dariiber hinaus kann die HCI Gruppe auf eine
rund 30-jahrige Erfahrung bei der Prospektierung verweisen.
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Es kann jedoch zum heutigen Zeitpunkt nicht ausgeschlossen werden, dass einzelne Anleger erfolgreich Anspriiche gegentiber Gesell-
schaften der HCI Gruppe durchsetzen konnen, womit die Riicknahme der Anteile der Fondsgesellschaft, dartiber hinaus gehender Ersatz
entgangenen Gewinns sowie entsprechende Aufwendungen fiir Gerichts- und Rechtsberatungskosten verbunden sein kdnnen. Ferner ist
nicht ausgeschlossen, dass weitere Schadensersatzanspriiche geltend gemacht werden.

Soweit in diesem Zusammenhang Fondsanteile zurlickgenommen werden miissten, besteht das Risiko, dass diese nicht sofort weiter-
veréuBert werden konnten und/oder der Marktwert der Fondsanteile nicht dem von der jeweiligen HCI Gesellschaft im Rahmen der Riick-
abwicklung an den jeweiligen Anleger zu zahlenden Erstattungsbetrag entspricht. Sofern der Zeitwert der Fondsanteile, d.h. der Barwert
der zukiinftig antizipierten Riickfliisse aus der Beteiligung, nicht dem im Rahmen der Riickabwicklung zu zahlenden Betrag entspricht,
hatte dies gegebenenfalls bilanzielle Wertberichtigungen der Anteile zur Folge. Dariiber hinaus wiirde Liquiditat fiir die Zahlung des
Erstattungsbetrages zu stellen sein. Sollten sich Risiken im Zusammenhang mit Schadensersatzforderungen im wesentlichen Umfang
realisieren und AbwehrmaBnahmen nicht greifen oder der bestehende Versicherungsschutz versagt werden, konnte unsere Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage teilweise im kritischen AusmaB beeinflusst werden. Die HCI Gruppe ist sich des Risikos bewusst und hat dies in
Einzelfallen entsprechend bilanziell berlicksichtigt.

3.1.3. Risiken aus Haftungsverhéltnissen im Rahmen der Produktanbindung

Die HCI Gruppe hat fiir die konzeptionell vorgesehene Besicherung von Produkten der Protect-Linie Biirgschaften gegeniiber den Banken
abgegeben, die bei diesen Garantieprodukten die Riickzahlung des eingesetzten Kapitals der Investoren absichern. Diese Biirgschaf-
ten weisen eine zu den Garantien der Banken analoge Laufzeit auf. Der frilhestmdgliche Zeitpunkt der Inanspruchnahme aus einer
dieser Biirgschaften wére der 31. Dezember 2022. Die anderen Garantien sind durch Inhaberschuldverschreibungen und Zero Bonds
(zusammen: fest verzinsliche Anlagen) vollstandig abgedeckt, so dass eine Inanspruchnahme der HCI aus der Biirgschaft per heute als
unwahrscheinlich eingestuft werden kann. Die Entwicklung des latenten Risikos aus der Inanspruchnahme einer dieser Blirgschaften
hangt in erheblichem MaBe von den zukiinftig erzielbaren Ertrdgen aus den angebundenen Assets, hauptséchlich Schiffsbeteiligungen,
ab. Diese werden vom Risikocontrolling laufend untersucht und bewertet. Aktuell ergibt sich aus den Liquiditats- und Ertragsprognosen
keine Inanspruchnahme der Biirgschaften. Bei einer weiteren Verschlechterung der gesamtwirtschaftlichen Lage, insbesondere der
Schifffahrtsmérkte, besteht das Risiko, dass gegebenenfalls zukiinftig eine Inanspruchnahme des Biirgen droht.

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

3.2. Risiken im Zusammenhang mit dem Bereich After Sales Services

Der Bereich After Sales Services umfasst Servicedienstleistungen gegeniiber Fondsgesellschaften und die treuhdnderische Verwaltung
des platzierten Eigenkapitals, welche sich dabei auf die Betreuung des Anlegers in allen gesellschaftsrechtlichen und regulatorischen
Belangen seines Fondsengagements erstreckt.

3.2.1. Ertrags- und Liquiditatsrisiken aus Haftungsverhaltnissen

Die Fondsmodelle der HCI Gruppe sehen regelmaBig vor, dass einzelne HCI Gesellschaften bei den Bestandsfonds als Griindungsge-
sellschafter oder als Kommanditist durch die Ubernahme von Kommanditanteilen beteiligt sind und dariiber hinaus ggf. als Treuhand-
kommanditisten fiir die Anleger tatig sind. Aufgrund dieser Stellung sind diese HCI Gesellschaften im Handelsregister mit den jeweiligen
Hafteinlagen eingetragen.

Entsprechend der prospektierten Liquiditats- und Auszahlungspléne wurden regelméBig (hauptséchlich in der Anfangsphase der Fonds)
Auszahlungen an die Anleger und an die beteiligten HCI Gesellschaften vorgenommen, die nicht durch entsprechende handelsrechtli-
che Gewinne gedeckt waren (nachfolgend , Liquiditatsauszahlungen®). In diesem Fall besteht fiir die im Handelsregister eingetragenen
Kommanditisten, wozu auch Anleger gehdren konnen, das Risiko der Haftung nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB. Die Haftung nach §§ 171,
172 Abs. 4 HGB bedeutet, dass die eingetragenen Kommanditisten gegeniiber den Glaubigern der Fondsgesellschaft in Hohe der zu-
riickgewahrten Einlage haften; jedoch nicht (iber den Betrag der im Handelsregister eingetragenen Hafteinlage hinaus. Hierbei sind im



BERICHT UBER DIE LAGE DER HCI CAPITAL AG UND DES KONZERNS

Einzelfall bereits geleistete Wiedereinlagen zu beriicksichtigen. Die Inanspruchnahme der Kommanditisten erfolgt meist dann, wenn der
Fonds insolvent ist und die Anspriiche der Glaubiger mit den vorhandenen liquiden Mitteln nicht befriedigt werden konnen. Aktuell sind
Gesellschaften der HCI Gruppe im Rahmen einer Insolvenz jedoch noch in keinem Fall aus einer Haftung als Treuhandkommanditistin
in Anspruch genommen worden. Die Inanspruchnahme von HCI Gesellschaften im Rahmen dieser Haftung kénnte zundchst zu einem
erheblichen Liquidititsabfluss fiir die HCI Gruppe flihren. Die nicht im Handelsregister eingetragenen und iiber die Treuhandkommandi-
tisten beteiligten Anleger sind im Falle der Inanspruchnahme der Treuhandkommanditistin dieser aufgrund des Treuhandvertrages zum
Ausgleich verpflichtet. Dieser Ausgleichsanspruch wére mit dem Risiko einer zeitlichen Verzégerung des Zahlungseingangs gegeniiber
den betroffenen Anlegern individuell durchzusetzen. Die HCI Gruppe verfiigt {iber die technischen und organisatorischen Mittel dies
entsprechend umzusetzen. Die HCI hat jedoch in den vergangenen Jahren feststellen konnen, dass die beteiligten Glaubiger primar den
Schiffsbetrieb aufrecht erhalten wollen und von Notverkaufen von Schiffen vielfach absehen. Sofern eine Insolvenz unvermeidbar war,
wurden in der Vergangenheit die Anleger direkt aus § 171, 172 Abs. 4 HGB in Anspruch genommen.

Dem hier beschriebenen Risiko wird durch eine Begleitung der Fondssanierungen durch das Restrukturierungsteam im Bereich Asset
Management begegnet. Im Jahr 2014 konnte mit den Hauptglaubigern (i.d.R. die finanzierenden Banken) fiir weitere Immobilienfonds
Haftungs- und Forderungsbeschrankungsvereinbarungen getroffen werden, die das Haftungsrisiko der betreffenden Anleger und des
Treuhédnders unter bestimmten Voraussetzungen begrenzt bzw. reduziert. Die HCI Gruppe arbeitet auch weiterhin an Losungen, die das
Risiko eines anfanglichen mitunter erheblichen Liquidititsabflusses mindern sollen. Wir gehen von einem erfolgreichen Abschluss dieses
Prozesses aus, der gleichwohl fiir jeden Einzelfall gesondert konzipiert werden muss. Der Gesamtbetrag der in der Vergangenheit vorge-
nommenen Liquiditdtsauszahlungen im Sinne der §§ 171, 172 Abs. 4 HGB betragt zum Ende des Geschaftsjahres 265 Mio. EUR (Vorjahr:
264 Mio. EUR). Bei den Fondsgesellschaften, fiir die eine Inanspruchnahme der HCI Gesellschaften derzeit nicht ausgeschlossen werden
kann, jedoch nicht wahrscheinlich ist, wird der Betrag der méglicherweise zurlickzuzahlenden Liquiditdtsauszahlungen auf rund 91 Mio. EUR
(Vorjahr: 90 Mio. EUR) geschatzt. Die mdgliche Haftung der HCI Gruppe nach §§ 171, 172 Abs. 4 HGB aus bereits eingetretenen
Insolvenzen von Fonds belduft sich auf 10,5 Mio. EUR. Weitere Insolvenzen konnen auch fiir die Zukunft nicht ausgeschlossen werden.
Wie beschrieben, entstiinde im Fall der Riickzahlung von Liquiditdtsauszahlungen seitens der Treuhandkommanditisten ein Regress-
anspruch aus dem Treuhandvertrag gegen die einzelnen Anleger in Hohe des auf das treuhanderisch verwaltete Kapital entfallenden Teils
der Riickzahlungen. Fiir das Risiko, dass die Regressanspriiche gegeniiber einzelnen Anlegern nicht durchsetzbar sind, wurden Riick-
stellungen in Hohe von 2,7 Mio. EUR im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 gebildet. Fiir die Inanspruchnahme der Haftung nach
§§ 171, 172 Abs. 4 HGB von HCI Gesellschaften fiir die auf eigene Rechnung gehaltenen Anteile an Fondsgesellschaften sind Verbindlich-
keiten im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 in Hohe von 1,3 Mio. EUR bilanziert. Vor diesem Hintergrund wird fiir das laufende
und fiir das folgende Geschaftsjahr nicht von Liquiditatsproblemen ausgegangen. Sollten sich Risiken im wesentlichen Umfang realisieren
und AbwehrmaBnahmen nicht greifen, kdnnte unsere Vermogens-, Finanz- und Ertragslage erheblich negativ beeinflusst werden.

3.2.2. Ertrags- und Liquiditatsrisiken durch den Riickgang von Treuhand- und Servicegebiihren

Die Ertrage aus Treuhand- und Servicegebiihren der Bestandsfonds der HCI Gruppe Gber alle Assetklassen tragen gegenwértig maBgeb-
lich zum wirtschaftlichen Erfolg der HCI Gruppe bei. Sofern einzelne Bestandsfonds in der gegenwartigen Marktsituation oder aufgrund
von Wahrungsschwankungen unter der geplanten Performance liegen, stunden betreffende Gesellschaften der HCI Gruppe im Rahmen
der Restrukturierung, sofern maglich und notwendig, Treuhand- und Servicegebiihren, was eine Verzogerung der Zahlung zur Folge hat
und damit auch Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragslage der HCI Gruppe hat. In Einzelféllen war in Folge von Insolven-
zen teilweise sogar der vollstandige Verlust der gestundeten und noch ausstehenden Treuhand- und Servicegebiihren zu verzeichnen.
Die Forderungen werden jedoch zur jeweiligen Insolvenztabelle angemeldet. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die HCI
Gruppe im Rahmen notwendiger Fondssanierungen Beitrége in Form von weiteren Stundungen leisten wird und/oder den endgiiltigen
Verzicht von Treuhand- und Servicegebiihren hinnehmen muss.

Aufgrund der weiterhin schwierigen Marktlage im Schifffahrtsbereich kam es im Geschaftsjahr 2014 bei einer Vielzahl von Fonds-
gesellschaften zu akuten Liquiditdtsengpassen. Die auf den einzelnen Schifffahrtsmérkten im Durchschnitt erzielbaren Charterraten
reichen weiterhin in vielen Féllen nicht aus, um den vollstandigen Kapitaldienst und/oder die Schiffsbetriebskosten bzw. anfallenden
Dockungskosten leisten zu konnen. Dariiber hinaus sind die Liquidititsreserven vieler Schiffsgesellschaften nach nahezu sieben Jahren
Schifffahrtskrise so gut wie aufgezehrt. Die Zahlungsfahigkeit vieler Schiffsgesellschaften héngt in hohem MaBe vom Wohlwollen der
finanzierenden Banken ab, mit denen neue Finanzierungskonzepte ausgearbeitet werden mussten, die teilweise mit Verzichten und Stun-
dungen seitens der Banken verbunden sind. Gleichzeitig ist der Spielraum der finanzierenden Banken in den vergangenen Jahren noch
enger geworden. Dies wirkte sich auch auf die Flotte der HCI Gruppe aus und so waren weitere Insolvenzen im Jahr 2014 unvermeidbar.
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Da die Marktexperten auch fiir das Jahr 2015 nur eine langsame Erholung der Schifffanrtsmérkte erwarten, sind weitere Wertberichti-
gungen auf die zukiinftigen Forderungen aus Treuhand- und Servicegebiihren nicht auszuschlieBen. Die HCI Gruppe hat insgesamt iiber
rund 16 Mio. EUR Wertberichtigungen auf Forderungen gebildet. Es besteht somit weiterhin das Risiko, dass sich die wirtschaftliche
Entwicklung negativ auf die laufenden Erlése aus dem Betrieb der Schiffe, aus denen die anfallenden Gebiihren und Kosten zu begleichen
sind, auswirken. Dies hétte erheblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz und Ertragskraft der HCI Gruppe. Diesem Umstand wurde in
den Planungsannahmen der HCI Gruppe fiir 2015 bereits entsprechend Rechnung getragen.

In Zukunft wird es von entscheidender Bedeutung sein, wie sich die jeweiligen Assetmérkte und die damit verbundene Einnahmesituati-
onen der entsprechenden Fonds entwickelt. Im Hinblick auf den groBten Teil des Produktportfolios der HCI Gruppe wird die Entwicklung
der Schifffahrtsmérkte, und hier inshesondere die der Charterraten fiir die jeweiligen Schiffsklassen, den groBten Ausschlag geben.

3.2.3. Reputationsrisiken

Eine Grundlage des Erfolges der HCI Gruppe ist ihre Reputation bzw. das Vertrauen der Anleger und der Vertriebspartner in die Professi-
onalitét ihrer Mitarbeiter und die Qualitét ihrer Produkte und Dienstleistungen. Der wirtschaftliche Misserfolg eines einzelnen Fonds oder
einer Produktlinie kann unabhangig von den Ursachen fiir diese Entwicklung zu Reputationsschaden fiihren.

Um inshesondere Fondsinsolvenzen und Reputationsschéden sowie eine daraus resultierende Minderung der Vertriebs- und Ertragskraft
zu vermeiden, hat die HCI Gruppe vor dem Hintergrund der verdnderten Marktbedingungen und den teils erheblichen Auswirkungen
der anhaltenden Schifffahrtskrise die Aktivitdten des Bereichs After Sales Services forciert und konsequent optimiert. Dies umfasst ein
verstarktes Fondscontrolling in Form eines Friiherkennungssystems im Zusammenhang mit drohenden Liquiditatsengpédssen einzelner
Fondsgesellschaften, um eine schnelle Reaktion des Fondsmanagements auf Anderungen des Marktumfeldes zu erméglichen. Zum
anderen verfligt die HCI Gruppe Uber ein sogenanntes Restrukturierungsteam, welches das Fondsmanagement bei der Entwicklung
tragféahiger Restrukturierungsmodelle fiir die Bestandsfonds unterstiitzt. Darliber hinaus fiihrt die HCI Gruppe intensive Gesprache u.a.
mit Banken, Charterern und Reedern und informiert ihre Anleger umfassend. Trotz dieser MaBnahmen kann es weiterhin zu erheblichen
Auswirkungen auf die Rentabilitat einzelner Fonds kommen. Die Abwendung dieser Risiken erfordert Restrukturierungskonzepte unter
Einbeziehung aller beteiligten Parteien. Es besteht jedoch das Risiko dass bei einzelnen Schiffsfonds, deren Restrukturierung bereits
abgeschlossen ist, erneut RestrukturierungsmaBnahmen erforderlich werden. Dies kann u.a. erforderlich sein, wenn die mit den Banken
vereinbarte Tilgungsstundungsvereinbarung fiir das betreffende Schiff auslduft und die Chartersituation sich bis dahin nicht wesentlich
verbessert hat. In diesem Fall miisste entweder mit den Banken eine neue Vereinbarung geschlossen oder Liquiditdt von Gesellschafter-
seite, z.B. (iber Sanierungskapital, flir den Fonds bereitgestellt werden.

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

3.3. Risiken im Zusammenhang mit dem Bereich Asset Management

Die Schiffsmarkte durchlaufen aktuell eine schwierige Marktphase. Die HCI Gruppe geht davon aus, dass es mittel- und langfristig zu
einer Marktkonsolidierung und im Zuge dessen auch wieder zu einer Markterholung kommen wird. Mittel- bis langfristige Marktein-
schatzungen fiir das Charterratenniveau in den einzelnen Sektoren sind aufgrund der Volatilitit der Entwicklungen in den vergangenen
Jahren schwierig zu treffen. Die Erfahrungen haben jedoch gezeigt, dass die nach wie vor zunehmende Globalisierung insbesondere fiir
die Schifffahrt langfristige Wachstumspotenziale bietet.

Die Stimmung an den internationalen Finanzmarkten war im Jahr 2014 von einer hohen Volatilitit gepragt, was sich auch auf die
Lebensversicherungs-Zweitmarkte auswirkte. Auf der Investorenseite ist weiterhin eine deutliche Zurlickhaltung zu verspiiren. In Bezug
auf den Markt fiir geschlossene AlFs ist es aktuell zu einem fast vollstandigen Erliegen der Nachfrage nach Anlageprodukten in diesem
Segment gekommen. Dies wirkt sich entsprechend auf die Unternehmen aus, die sich auf den Ankauf und Handel von Lebensversiche-
rungs-Zweitmarktpolicen spezialisiert haben. Insgesamt sind die beiden fiir die HCI Gruppe aktuellen Lebensversicherungs-Zweitméarkte
(GroBbritannien und Deutschland) aufgrund ihrer unterschiedlichen Modelle zwar differenziert zu betrachten, die Ausflinrungen bzgl.
gesunkener Nachfrage und stark eingeschrénkter Handelsmaglichkeiten gelten fiir die einzelnen Markte jedoch gleichermaBen. Auch
bei den von der HCI Gruppe emittierten und verwalteten Lebensversicherungsfonds kann es zu Performanceproblemen kommen, die die
Ertrdge aus dem Bereich Asset Management beeintréchtigen und Reputationsprobleme verursachen kénnen. Daneben kénnte dies auch
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bei sonstigen von der HCI Gruppe aufgelegten Fonds (z.B. Flugzeug-, Solar- und Dachfonds) eintreten. Des Weiteren haben die vorste-
hend beschriebenen Sachverhalte negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe.

3.4. Sonstige operative Risiken
3.4.1. Liquiditatsrisiken

Eine solide Eigenkapitalausstattung und Liquiditat ist eine wesentliche SteuerungsgréBe der HCI Gruppe. Wie vorstehend beschrieben
besteht aufgrund der anhaltenden Zurlickhaltung der Anleger zur Investition in geschlossene Schiffsheteiligungen, der hohen regulato-
rischen Anforderungen an die Anbieter fiir geschlossene Investmentvermdgen sowie den maglichen Verzégerungen bei der Begleichung
von Treuhandforderungen weiterhin ein Liquiditatsrisiko fiir die HCI Gruppe. Diesem Risiko wird jedoch mit einer fiir das Jahr 2015 an-
gepassten, konservativen Liquiditats- und Ertragsplanung der HCI Gruppe Rechnung getragen. Darliber hinaus verfligt die HCI Gruppe
im Rahmen ihres Controllings und Rechnungswesens iiber ein gut strukturiertes Liquiditats- und Forderungsmanagement. Dabei werden
beide Bereiche zusétzlich aktiv von der Fondsbetreuung sowie dem Restrukturierungsteam unterstiitzt. Ferner werden die getroffenen
MaBnahmen kontinuierlich weiterentwickelt, damit sich die Risikotragfahigkeit sowie die Eigenkapital- und Liquiditatssituation verbes-
sern. Sollten die getroffenen MaBnahmen nicht greifen und die kiinftige Entwicklung sich negativer gestalten, als dies in der Planung
beriicksichtigt ist, hitte dies erhebliche negative Auswirkungen auf die Liquiditat der HCI Gruppe.

3.4.2. Ertrags- und Liquiditatsrisiken im Zusammenhang mit Beteiligungen und Finanzierungen

Die HCI Gruppe halt Anteile an verschiedenen Gemeinschaftsunternehmen sowie diverse Minderheitsbeteiligungen, u.a. an Fonds, einer
Reederei, Immobiliengesellschaften und Vertriebsunternehmen. Diese Beteiligungen wurden zum Abschlussstichtag einem Werthaltig-
keitstest unterzogen und bei Bedarf im Einzelfall abgewertet. Dies resultiert zum GroBteil aus den sich nur langsam erholenden Schiff-
fahrtsmérkten. Es ist jedoch nicht auszuschlieBen, dass auch in den kommenden Jahren weitere Wertkorrekturen erforderlich werden.
Die HCI Gruppe flihrt zur Friiherkennung dieser Risiken ein zeitnahes Monitoring der Beteiligungen durch.

Ferner halt die HCI Gruppe im Zusammenhang mit der Anbindung von Schiffen und dem Liquiditatsmanagement der Immobilien ein-
zelne Eigenkapital- und Fremdkapitalpositionen in Objektgesellschaften. Diese Beteiligungen und Darlehensforderungen wurden zum
Abschlussstichtag einer Bewertung unterzogen. Grundsatzlich besteht in der Zukunft das Risiko, dass sich bei einer Verschlechterung
der Marktentwicklung oder einer Anderung der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen die Ertrige der Fondsgesellschaften
reduzieren kénnten. Weitere Wertkorrekturen kénnten dann erforderlich werden. Eine rechtliche Anderung kénnte beispielsweise aus
den internationalen Bestrebungen resultieren, die Umweltbelastung durch die Seeschifffahrt zu reduzieren. Im Rahmen der Beurteilung
der Einbringlichkeit von Darlehensforderungen gegen Immobilienfonds sind zukiinftig weitere Wertberichtigungen mdglich, jedoch sind
bereits rund 98 % der ausgereichten Darlehen wertberichtigt worden. Die vorstehend beschriebenen Sachverhalte kénnten weiterhin
einen negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe haben.

3.4.3. Personalrisiken

Der Erfolg und die Nachhaltigkeit der Geschéftstétigkeit der HCI Gruppe basiert im Wesentlichen auf gut ausgebildeten, engagierten und
motivierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Ein personeller Abgang gut ausgebildeter und qualifizierter Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter konnte das Unternehmen empfindlich treffen. Vor dem Hintergrund der schwierigen Marktentwicklung, die bereits in der Vergangen-
heit zu erheblichen Umsatzriickgéngen bei der HCI Gruppe geflihrt haben, war es unvermeidlich auch im Jahr 2014 die Kostenstruktur
den Marktbedingungen anzupassen. Im Verlauf des Jahres 2014 kam es zu Eigenkiindigungen von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
diese Stellen wurden teilweise nicht nachbesetzt bzw. Aufgaben umverteilt. Fiir die Sicherstellung der personellen Ressourcen in der
HCI Gruppe sind bereits bedarfsgerechte und zielorientierte MaBnahmen getroffen worden. Die konsequente Aus- und Weiterbildung
aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter steht im Mittelpunkt dieses Handelns. Die vorstehend beschriebenen Risiken konnten bei deren
Eintreten negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe haben.
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3.4.4. Informationstechnische Risiken

Zur Minimierung des Risikos von Systemausféllen hat die HCI Gruppe zahlreiche SicherheitsmaBnahmen ergriffen. Dazu gehoren u.a. die
Virtualisierung aller Server und die regelmaBige Sicherung der virtuellen Maschinen, der Einsatz einer Backup-Strategie inkl. Lagerung
der Backups am jeweils anderen Standort und Notfallplane inkl. eines Disaster-Recovery-Konzeptes. Zum Schutz der IT-Systeme und Da-
ten werden u.a. Zugriffskontrollsysteme, Verschliisselungssoftware fiir Festplatten und personenbezogene Datendateien, die die Hoheit
der HCI Gruppe verlassen, wie auch fiir sicherheitskritische Netzwerkdaten, Firewallsysteme, LAN-Portcontrolling, USB-Portcontrolling,
Virenschutzprogramme sowie Systeme fiir URL-Filtering und Intrusion-Prevention eingesetzt. Die vorstehend beschriebenen Risiken
kénnten bei deren Eintreten negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe haben.

4. Finanzwirtschaftliche Risiken
4.1. Allgemeine Finanzierungsrisiken

Die Qualitat der Fondskonzeption und der Erfolg des Vertriebes werden maBgeblich davon beeinflusst, dass adéquate Investitionsobjekte
angebunden und finanziert werden konnen. Die Vorfinanzierung dieser Objekte durch Banken bis zur vollstdndigen Einwerbung des Ei-
genkapitals der Anleger war dabei ein wesentliches Element des Geschaftsmodells der HCI Gruppe. Infolge der grundlegend verénderten
Finanzierungsbedingungen und -mdglichkeiten und der anhaltenden restriktiven Kreditvergabe der Banken hinsichtlich Eigenkapital-
vor- und Zwischenfinanzierungen werden voraussichtlich derartige Finanzierungen mittel- bis langfristig nicht zur Verfiigung stehen
bzw. gestellt werden. Insofern sollen zur Objektanbindung verstérkt Investitionsobjekte gemeinsam mit finanzstarken Partnern, wie z.B.
Reedern, angebunden werden. Durch die veranderten Finanzierungsbedingungen ist es fiir die HCI Gruppe schwieriger, Investitionsob-
jekte anzubinden. Bei der Durchfiinrung entsprechender Investitionen konnte ein Liquiditatsrisiko in Folge ausbleibender Einnahmen
aus Konzeptions- und Vertriebsgebiihren entstehen. Die vorstehend beschriebenen Finanzierungsrisiken konnten bei deren Eintreten
negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe haben. Im Geschéftsjahr 2014 wurden keine derartigen
Investitionen getatigt.

4.2. Risiken im Zusammenhang mit bestehenden Finanzierungen

Auf Ebene der HCI Capital AG bestehen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, die in Hohe von 12,5 Mio. EUR einen Ausgleichs-
anspruch der Banken geméaB der Vereinbarung (ber Moratorium und Enthaftungsabsicht, im Zusammenhang mit der Durchfiihrung
der Enthaftung im Jahr 2010 enthalten. Die Zahlbarkeit dieser Verpflichtung ist von der Erreichung bestimmter Ertrags- und Liquidi-
tatsschwellen der HCI Gruppe abhéngig, so dass die sich daraus ergebende Belastung adaquat zur Leistungsfahigkeit steht, soweit
Dividendenzahlungen an Aktionére vor Ausgleich der gesamten Ausgleichsforderung unterbleiben. Sollte die Hauptversammiung eine
Dividendenzahlung zu einem fritheren Zeitpunkt beschlieBen, so wird die zu diesem Zeitpunkt noch offene Ausgleichszahlung zum Ende
des folgenden Geschéftsjahres fallig.

Dartiber hinaus wurde der HCI Capital AG ein projektbezogenes Darlehen iiber 4,75 Mio. USD zuziiglich Zinsen vom Bankhaus Wélbern i.L.
im Zusammenhang mit der Bestellung von insgesamt neun Containerschiffen mit einem Kooperationspartner gewahrt. Fiir die im Jahr
2010 durchgefiihrte Sachkapitalerhohung bestand auch fiir das Bankhaus Wélbern die Maglichkeit, dass projektbezogene Darlehen im
Rahmen einer Sacheinlage zu wandeln. Diese Option wurde nicht wahrgenommen. Aus diesem Grund besteht seitens der HCI Capital AG
nunmehr die Maglichkeit, das bestehende Darlehen in eine Langfristfinanzierung zu wandeln. Die Verhandlungen zur Konditionierung der
Langfristfinanzierung werden derzeit noch geftihrt.

Die HCI Gruppe versucht sich dariiber hinaus weitgehend unabhéangig von Bankdarlehen aufzustellen. Wesentliche Fremdfinanzierungen
werden nach umfangreicher Priifung und nur bei (iberzeugenden Vorteilen fiir die HCI Gruppe im Zusammenhang mit kiinftigen Ertrags-
potentialen nach Abwégung aller Risiken und Chancen abgeschlossen. Die vorstehend beschriebenen Risiken kdnnten bei deren Eintreten
negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe haben. Das Risiko wird zum jetzigen Zeitpunkt als gering
eingeschétzt.
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4.3. Wahrungsschwankungen

Ein Wahrungskursrisiko besteht insbesondere dann, wenn Forderungen oder Verbindlichkeiten bzw. bereits kontrahierte Geschafte in
einer anderen als der funktionalen Wahrung des jeweiligen Unternehmens der HCI Gruppe existieren. Wahrungskursschwankungen
konnen in diesem Fall den Wert der Forderungen und Verbindlichkeiten in der funktionalen Wéhrung verdndern und einen Einfluss auf
die Ertrags- und Finanzlage haben. Fiir die HCI Gruppe spielt aufgrund der Geschéftstétigkeit insbesondere die Entwicklung des Wéh-
rungskursverhéltnisses des US-Dollars zum Euro eine Rolle. Die vorstehend beschriebenen Risiken kdnnten bei deren Eintreten negativen
Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der HCI Gruppe haben.

4.4. Zinsanderungsrisiko

Ein Zinsanderungsrisiko besteht fiir die HCI Gruppe grundsétzlich im Zusammenhang mit ausgereichten Darlehen bzw. verzinslichen
Forderungen sowie den zur Refinanzierung aufgenommenen variabel verzinsten Krediten. Zinssicherungsgeschéfte bestehen in der HCI
Gruppe aktuell nicht, da das absolute Risiko im Zusammenhang mit einer fristenkongruenten Refinanzierung sich als nicht wesentlich
darstellt. Die vorstehend beschriebenen Risiken kénnten bei deren Eintreten negativen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
kraft der HCI Gruppe haben.

4.5. Risiken in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten

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

5. Compliance-Risiken

Die Aktivititen der HCI Gruppe unterliegen diversen Rechtsvorschriften sowie firmeninternen Richtlinien. Zur Steuerung der identifizier-
ten Compliance-Risiken hat die HCI Gruppe konzernweit giiltige Verhaltensrichtlinien und Arbeitsanweisungen implementiert. Inhaltlich
umfassen die Richtlinien und Arbeitsanweisungen u.a. den Umgang mit vertraulichen Informationen, Datenschutz, Geldwasche, IT Si-
cherheit, betrieblichen Gesundheitsschutz sowie die Zuwendungen gegeniiber Geschéftspartnern und Mitarbeitern.

Bei der HCI Capital AG kommt dem Umgang mit vertraulichen Informationen besondere Bedeutung zu, daher ist dieser stets mit groBter
Sorgfalt zu erfolgen. HCI hat groBes Vertrauen in ihre Mitarbeiter. Dieses Vertrauen basiert auf einem hohen Verantwortungsbewusstsein
der Mitarbeiter, Unternehmensdaten und strategische Informationen streng vertraulich zu behandeln. Wir haben uns zum Ziel gesetzt,
die in der Vergangenheit praktizierte offene Unternehmenspolitik fortzufiihren und (iber die Publizitatspflichten hinausgehend mit un-
seren Investoren und der Offentlichkeit zu kommunizieren. Selbstversténdlich werden unsere Mitarbeiter dazu angehalten, sémtliche
Geschéaftsgeheimnisse absolut vertraulich zu behandeln.

Die Reputation und der wirtschaftliche Erfolg der HCI Gruppe konnen durch Compliance-VerstoBe erheblich gefahrdet werden, was
es unbedingt zu vermeiden gilt. Durch die Stérkung und kontinuierliche Weiterentwicklung des internen Kontrollsystems werden die
Compliance-Anforderungen zunehmend in die operativen Geschafts- und Finanzprozesse integriert und tiberprift. Auf diese Weise kon-
nen Kontrollschwéchen identifiziert und als Risiken in das Risikomanagementsystem aufgenommen werden. Die Risiken werden in den
vorhandenen Strukturen konsistent durch die jeweiligen Risikoverantwortlichen gesteuert und kontrolliert. Dennoch ist nicht auszuschlie-
Ben, dass die vorstehend beschriebenen Risiken mit entsprechend negativem Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft der
HCI Gruppe eintreten konnen.

6. Gesamtaussage zur Risikosituation der HCI Gruppe

Die Einschétzung zur Risikosituation der HCI Gruppe ist das Ergebnis der Beurteilung aller wesentlichen Einzelrisiken und Risikokategorien.
Insbesondere die Entwicklung der internationalen Schifffahrtsmérkte hat dabei einen entscheidenden Einfluss auf die Risikosituation der HCI
Gruppe. Die Risikosituation hat sich im Vergleich zum Vorjahr strukturell nicht verandert. Es wurden im Vergleich zum Geschéftsjahr 2013
bewusst keine neuen Risiken eingegangen. Die HCI Gruppe hat angemessene und geeignete MaBnahmen eingeleitet, um allen bekannten
Risiken zu begegnen. Nach gegenwartiger Einschétzung des Vorstands bestehen fiir die HCI Gruppe keine bestandsgefahrdenden Risiken.
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4.6. Prognosebericht
Leichte Beschleunigung der Wirtschaft

Die Perspektiven fiir die Entwicklung der Weltkonjunktur im Jahr 2015 sind insgesamt positiv. Nach Expertenmeinungen werden die
Wachstumsraten 2015 die des Berichtszeitraums (ibersteigen. Die fiihrenden Wirtschaftsinstitute erwarten ein globales Wirtschafts-
wachstum von 3,5 % (IMF) bis 3,8 % (DIW). Bei dem fiir die internationale Schifffahrt bedeutendem Welthandelsvolumen wird fiir das
Jahr 2015 ein Wachstum von 3,8 % prognostiziert (IMF).

Die Stimmungsindikatoren fiir Deutschland, wie z.B. der ifo Geschéftsklimaindex, spiegeln die optimistischen Erwartungen an die wirt-
schaftliche Entwicklung im Prognosezeitraum 2015 wider. Der momentan niedrige Olpreis und der schwache Eurokurs begiinstigen diese
Annahmen. Flihrende Wirtschaftsinstitute gehen hingegen von einem etwas geringeren Wachstum als in 2014 aus: Fiir Deutschland wird
im Jahr 2015 ein Wirtschaftswachstum von 1,3 % (IMF) bis 1,5 % (HWWI) prognostiziert.

Schifffahrtsmarkte

Fiir das Nachfragewachstum nach Containerschiffstransporten gehen Analysten von einer konstanten bzw. leicht steigenden Rate fiir
die kommenden Jahre aus: Alphaliner prognostiziert ein Wachstum im Jahr 2015 von 5,2 % und Clarkson eines von 6,7 %. Dieser Trend
setzt sich auch im Jahr 2016 fort. Auf der Angebotsseite gehen die Analystenmeinungen fiir das Jahr 2015 auseinander: Alphaliner geht
von einem Wachstum von 7,9 % aus, wahrend Clarkson lediglich 5,8 % prognostiziert. Fiir das Jahr 2016 erwarten beide Analysten
angebotsseitig einen Riickgang. Zur nachhaltigen Erholung der Charterraten fiir Containerschiffe miissen die Uberkapazitaten am Markt
abgebaut werden.

Auf dem Bulkermarkt wird flir das Jahr 2015 von einer sich fortsetzenden Spreizung von Angebots- und Nachfragewachstum ausge-
gangen. So prognostiziert Clarkson ein Wachstum der Bulkerflotte von 5,1 %. Bei der Nachfrage wird lediglich ein Wachstum von 3,7 %
erwartet. Das bestehende Uberangebot an Tonnage wird also weiterhin Druck auf den Bulkermarkt ausiiben.

Bei den Produktentankern wird fiir das Jahr 2015 ein gegenliber dem Vorjahr gestiegenes Wachstum von 3,8 % erwartet. Allerdings
verzeichnet das Angebot laut Clarkson mit 5,7 % eine hohere Wachstumsrate. Da auch fiir die kommenden Jahre weitere Neubaube-
stellungen projektiert sind, ist die Entwicklung der Nachfrage von entscheidender Bedeutung fiir die Entwicklung am Markt der Produk-
tentanker.

Wenige Anbieter, dafiir mehr Produkte am Markt fiir Alternative Investmentfonds

Der bsi befragte seine 35 bestandsverwaltenden Mitglieder im Zeitraum von Dezember 2014 bis Januar 2015 zu deren Erwartungen an
die Entwicklung des Marktes fiir Alternative Investmentfonds im Jahr 2015. Es herrscht die Meinung vor, dass es weniger Anbieter von
Alternativen Investmentfonds geben wird, die insgesamt mehr Produkte verwalten werden. Insbesondere geschlossene Spezial-AlF sind
im Kommen. Dabei wird der Investitionsschwerpunkt voraussichtlich — genauso wie im Jahr 2014 — im Bereich der Immobilien, Erneu-
erbaren Energien und Flugzeuge liegen.

Einschétzung des Vorstands der HCI zur Entwicklung der HCI Gruppe im kommenden Geschéftsjahr

Strategisch wird der Ausbau des Bereiches Asset Management und der maritimen Dienstleistungen im Geschéftsjahr 2015 der HCI Gruppe
einen hohen Stellenwert haben. Bereits im Jahr 2014 wurden die Weichen fiir einen Ausbau dieser Bereiche gestellt. Dies soll im Jahr
2015 weitergefiihrt und ausgebaut werden. Unsere organisatorischen Strukturen und Fachkenntnisse ermdglichen uns, Ertrége aus der
Diversifizierung der Dienstleistungen vor allem im maritimen Bereich generieren zu kénnen.

Aufgrund der anhaltend verhaltenen Entwicklung wird das aktive Management der Bestandsfonds, insbesondere im Bereich Schiff, im
Jahr 2015 weiterhin von wesentlicher Bedeutung sein. Die Erlése aus dem Treuhandgeschéft stellten in den vergangenen Jahren das
Fundament unserer Ertragskraft dar. Auch im Geschaftsjahr 2015 erwarten wir, dass die Erlése aus dem Bereich After Sales Services
den wesentlichsten Teil unserer Erlose darstellen werden. Diese werden sich jedoch im Vergleich zum Geschéftsjahr 2014 moderat
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reduzieren. Daneben werden wir voraussichtlich, wie in den vorangegangenen Jahren, fiir das Jahr 2015 erhebliche Wertberichtigungen
auf kiinftig entstehende Forderungen in diesem Bereich vornehmen miissen.

Die Erlose im Bereich Asset Management werden im Vergleich zum Geschaftsjahr 2014 auf einem vergleichbaren Niveau bleiben,
wobei neue Ertragspotenziale den Riickgang bereits heute bestehender Ertrdge kompensieren. Der geplante Aushau der maritimen
Dienstleistungen wird sich leicht positiv auf die Entwicklung der Umsatzerlose auswirken.

In den Bereichen Konzeption und Vertrieb wird sich die HCI Gruppe in mittelbarer Zukunft weiterhin auf platzierbare Fondsprodukte im
Bereich Schiff fokussieren. Dariiber hinaus sind auch andere Produktklassen denkbar. Um die notwendigen Voraussetzungen daftir zu
schaffen, wurde bereits im vergangenen Jahr intensiv an der Beantragung der Vollzulassung unserer KVG gearbeitet. Wir gehen davon
aus die Vollzulassung Kkurzfristig zu erhalten. Flir das Geschéaftsjahr 2015 haben wir jedoch keine Erlose aus der Konzeption und dem
Vertrieb von neuen Produkten geplant.

Zur Anpassung an die weiterhin herausfordernden Marktbedingungen hat die HCI Gruppe bereits in den Vorjahren mit umfassenden
MaBnahmen zur Kosteneinsparung begonnen und damit die Personal- und Sachkosten im Geschaftsjahr 2014 um rund 3,9 Mio. EUR
reduziert. Damit haben wir die Erwartungen des Vorjahres deutlich tibertroffen. Auch fiir das Jahr 2015 wurde eine sehr kostenbewusste
und an die Entwicklung unserer Ertragspotenziale aus bestehenden Vertragen angepasste Budgetplanung der Personal- und Sachkosten
vorgenommen.

Jedoch sind Investitionen im Bereich der Personal- und Sachkosten fiir strategische Neuprojekte im Bereich Asset Management sowie
bei maritimen Dienstleistungen geplant. Dartiber hinaus sollen auch Investitionen der HCI Gruppe im Rahmen der Griindung neuer Port-
foliostrukturen im maritimen Bereich erfolgen. Im Vorfeld dieser Investitionen werden wir die in Frage kommenden Projekte im Hinblick
auf Chancen und Risiken genau priifen, um die zur Verfligung stehenden Ressourcen optimal einzusetzen. Wir sehen diese Ausgaben als
Investitionen in die Zukunft an und erwarten damit Ertragspotenziale zu schaffen, um langfristig den Grundstein fiir Wachstum zu legen.

Insgesamt erwarten wir flir das Geschéftsjahr 2015 ein nahezu ausgeglichenes Betriebsergebnis (Ergebnis vor neutralem Ergebnis
sowie vor Zins- und Beteiligungsergebnis und Steuern), welches damit deutlich unter dem aktuellen Betriebsergebnis liegt. In unserer
Planung gehen wir davon aus, dass sich die zuvor beschriebenen wesentlichen Risiken im Planungshorizont nicht realisieren. Die durch-
schnittliche Mitarbeiterkapazitat der HCI Gruppe wird sich voraussichtlich leicht verringern. Im Zuge der flir das Jahr 2015 erwarteten
Entwicklung und der geplanten Investitionen gehen wir von einem im Vergleich zum 31. Dezember 2014 nicht unwesentlich geringeren
Bestand an liquiden Mitteln aus.
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4.7. Sonstige Angaben

l. Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der HCI Capital AG

Der Jahresabschluss der HCI Capital AG wird ebenfalls nach den Vorschriften des HGB und des AktG aufgestellt.

Aufgrund der Verflechtungen der HCI Capital AG mit den Konzerngesellschaften entsprechen die im Abschnitt ,Prognosebericht*
getroffenen Aussagen auch auf die Muttergesellschaft zu. Dies gilt auch fiir die getroffenen Annahmen und Pramissen. Entsprechend

wird keine separate Planungsrechnung fiir die HCI Capital AG erstellt.

Vermdgens- und Finanzlage

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

Aktiva in Mio EUR

Finanzanlagen

Forderungen gegen nahestehende Unternehmen
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
Wertpapiere

Fliissige Mittel

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme

Passiva in Mio EUR

Eigenkapital
Riickstellungen
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehende Unternehmen

Ubrige Verbindlichkeiten
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme

31.12.2014

21,8
25,9
2,7
0,1
41
0,7

54,9

31.12.2014

30,7
3,8
17,6
0,1
2,2
0,1
0,4

54,9

31.12.2013

35,2
36,3
2,0
0,4
3,4
1,0

78,3

31.12.2013

51,3
7,5
16,8
0,2
0,8
1,1
0,6

78,3
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Die Verringerung der Finanzanlagen zum 31. Dezember 2014 um 13,4 Mio. EUR auf 21,8 Mio. EUR (Vorjahr: 35,2 Mio. EUR) resultiert
im Wesentlichen aus der Abschreibung von Anteilen an verbundenen Unternehmen in Hohe von 21,9 Mio. EUR. Der Abschreibung von
Anteilen steht ein Anstieg der Anschaffungskosten bei Tochtergesellschaften aus der Erhdhung der Einlagen in Hohe von 7,0 Mio. EUR
sowie der Zuschreibung von zuvor wertberichtigen Anteilen in Hohe von 1,0 Mio. EUR gegeniiber.

Die Verringerung der Forderungen gegen nahestehende Unternehmen um 10,7 Mio. EUR auf 25,5 Mio. EUR resultiert insbesondere aus
der Abschreibung von Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von 6,7 Mio. EUR. Dariiber hinaus erfolgte in der Gesamtbe-
trachtung der Forderungen ein Forderungsausgleich in Hohe von 4,1 Mio. Die Verdnderungen dieses Postens betreffen im Wesentlichen
konzerninterne Vorgange, die im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses zu eliminieren waren.

In den Wertpapieren werden Anteile an der HCl HAMMONIA SHIPPING AG in Hohe von 0,1 Mio. EUR ausgewiesen, auf die im abgelaufe-
nen Geschéftsjahr in Hohe von 0,3 Mio. EUR (Vorjahr: 0,1 Mio. EUR) Abschreibungen auf den beizulegenden Wert erfolgten.

Die fliissigen Mittel erhdhten sich um 0,7 Mio. EUR von 3,4 Mio. EUR zum 31. Dezember 2013 auf 4,1 Mio. EUR zum 31. Dezember 2014.

Das Eigenkapital reduzierte sich um 20,6 Mio. EUR auf 30,7 Mio. EUR. Die Veranderung ergibt sich aus dem Jahresergebnis in Hohe von
-20,6 Mio. EUR fiir das Geschftsjahr 2014.

Die Riickstellungen reduzierten sich um 3,7 Mio. EUR auf 3,8 Mio. EUR. Dieser Riickgang ist auf die Auflésung von Steuerriickstellungen
in Héhe von 1,1 sowie der sonstigen Riickstellungen in Hohe von 1,4 Mio. EUR zuriickzufiihren.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten enthalten insbesondere Verpflichtungen aus der zu zahlenden Ausgleichszahlung ge-
geniiber den Banken in Hohe von 12,5 Mio. EUR. Diese sieht vor, dass bestimmte Banken nach vollsténdiger Durchfiihrung der Enthaftung
einen Ausgleichsanspruch in Hohe von 12,5 Mio. EUR erhalten, dessen Zahlbarkeit jedoch von der Erreichung bestimmter Ertrags- und
Liquiditatsschwellen der HCI Gruppe abhangig ist, soweit Dividendenzahlungen an Aktiondre vor Ausgleich der gesamten Ausgleichs-
forderung unterbleiben. Sollte die Hauptversammiung eine Dividendenzahlung zu einem friiheren Zeitpunkt beschlieBen, so wird die zu
diesem Zeitpunkt noch offene Ausgleichszahlung zum Ende des folgenden Geschaftsjahres féllig. Dariiber hinaus bestehen langfristige
Bankverbindlichkeiten gegeniiber einem Kreditinstitut in Hohe von 5,1 Mio. EUR.

Ertragslage

Die nachfolgende Tabelle enthélt die wesentlichen GroBen der Ertragslage der HCI Capital AG fiir das Geschéftsjahr 2014 im Vergleich mit
dem Geschéftsjahr 2013. Die Ertragslage der HCI Capital AG ist im Geschéftsjahr 2014 maBgeblich durch sonstige betriebliche Ertréage
aus konzerninternen Weiterbelastungen und Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen geprégt. Diese Ertrdge und Auf-
wendungen aus konzerninternen Belangen waren im Konzernabschluss zu eliminieren.

in Mio. EUR 2014 2013
Sonstige betriebliche Ertrage 10,6 9,7
Personalaufwendungen -3,6 -4,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -4.1 -5,6
Beteiligungsergebnis 2,8 85
Abschreibungen -31,1 -9,5
Sonstiges Finanzergebnis 2,8 1,9
Steuerergebnis 2,0 0,2

Jahresfehlbetrag -20,6 -3,8
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Die sonstigen betrieblichen Ertrége enthalten im Geschéftsjahr 2014 im Wesentlichen Ertrage aus der Weiterbelastung von Aufwendun-
gen an verbundene Unternehmen in Hohe von 4,5 Mio. EUR (Vorjahr: 7,0 Mio. EUR).

Die Personalaufwendungen verringerten sich um rund 0,4 Mio. EUR auf 3,6 Mio. EUR.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Rechts- und Beratungskosten in Héhe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr:
1,1 Mio. EUR), Aufwendungen aus Kursdifferenzen in Hohe von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,5 Mio. EUR) und Abschluss- und Priifungskosten
in Hohe von 0,2 Mio. EUR (Vorjahr: 0,3 Mio. EUR) sowie Aufwendungen flir Miete und Mietnebenkosten in Hohe von 0,9 Mio. EUR (Vorjahr:
0,9 Mio. EUR).

Das Beteiligungsergebnis verringerte sich im Vergleich zum Vorjahr um 0,7 Mio. EUR auf 2,8 Mio. EUR. Das Beteiligungsergebnis ist
im Wesentlichen durch das positive Jahresergebnis der HCI Treuhand SERVICE GmbH & Co. KG in Hohe von 3,7 Mio. EUR (Vorjahr:
3,3 Mio. EUR) bedingt, welches phasengleich vereinnahmt werden konnte. Negativ wirkte sich die Verlustiibernahme der HCI Asset GmbH
in Hohe von 1,2 Mio. EUR aus.

Die Abschreibungen betreffen mit 21,9 Mio. EUR (Vorjahr: 6,7 Mio. EUR) Abschreibungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen
sowie mit 8,8 Mio. EUR (Vorjahr: 2,1 Mio. EUR) Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens, die den (iblichen
Charakter (ibersteigen und Abschreibungen auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens in Hohe von 0,3 Mio. EUR (Vorjahr: 0,1 Mio. EUR).

Das sonstige Finanzergebnis in Hohe von 2,8 Mio. EUR (Vorjahr: 1,9 Mio. EUR) enthélt Zinsertrdge in Hohe von 3,3 Mio. EUR (Vorjahr:
2,6 Mio. EUR). Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Zinsertrage aus Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von
2,2 Mio. EUR (Vorjahr: 2,4 Mio. EUR). Dem stehen Zinsaufwendungen in Héhe von 0,4 Mio. EUR (Vorjahr: 0,7 Mio. EUR) gegeniiber.

Il. Schlusserklarung des Vorstands gemaB § 312 Abs. 3 AktG

Der Vorstand der HCI Capital AG hat fiir das Geschaftsjahr 2014 einen Abhangigkeitsbericht fiir alle Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen gemaB § 312 AktG erstellt.

Der Bericht enthélt folgende Schlusserkldrung des Vorstands: ,,Die HCI Capital AG, Hamburg, hat bei den im Bericht (iber die Beziehungen
zu verbundenen Unternehmen aufgeflinrten Rechtsgeschaften nach den Umsténden, die dem Vorstand zum Zeitpunkt bekannt waren, in
dem das Rechtsgeschéft vorgenommen wurde, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten. Es wurden keine
MaBnahmen auf Veranlassung oder im Interesse der herrschenden oder eines mit diesen verbundenen Unternehmen getroffen oder
unterlassen.”



