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Mission Statement
Hesse Newman Capital AG

Kundenanspriiche andern sich — nicht nur in aupergewdhnlichen wirtschaftlichen
Zeiten. Wer das Vertrauen seiner Anleger und Aktionare gewinnen und erhalten will,
muss daher innovativ sein. Doch wer wegweisend Neues aufbaut, braucht auch ein

solides Fundament.

Echte Werte sind die tragenden Pfeiler unseres Handelns: Verantwortung,
Bestandigkeit und Leistung — Tag fiir Tag. Mit dem absoluten Willen zum Erfolg und
der Leidenschaft, als Unternehmer Neues zu gestalten. Das Know-how und

der engagierte Einsatz unserer hervorragenden Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

sind die Grundlage fiir den Erfolg unserer Anleger und Aktionére.

Wir wollen die besten Ergebnisse flr unsere Kunden erzielen. Unternehmerischer
Weitblick und nachhaltiges Handeln sind dabei entscheidend, kein kurzfristiges
Gewinnstreben. Wir verfolgen unsere Ziele langfristig, gemeinsam und vertrauensvoll

mit unseren Partnern und unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.

Wir verbinden hohe Kompetenz und einen modernen Service in hanseatischer
Bankhaustradition mit einem sehr ,altmodischen® Prinzip: dem Dienst am Kunden.

Denn seit 1777 haben sich unsere Mittel gedndert, nicht unser Anspruch.

Unsere vornehmste Aufgabe sehen wir in der Entwicklung von Investments mit
Substanz und Perspektive. Denn unsere Anleger und Aktionare haben einen Anspruch
auf herausragende Produkte und einen bestmoglichen Service. Davon sind wir
Uberzeugt und das treibt uns an. Auf der Basis unserer Tradition, der eines ehrbaren

hanseatischen Kaufmanns. Kurzum: ,Aus Tradition innovativ*.

EBP U fuae

Marc DrieBen Dr. Marcus Simon

Vorstand Vorstand
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Marc Driefden

Vorstand der Hesse Newman
Capital AG. Der diplomierte Bank-
betriebswirt verantwortet die Res-
sorts Konzeption und Vertrieb
sowie die Unternehmenskommu-
nikation. Zuvor war DrieBen Ge-
schaftsfihrer der HGA Capital
und Mitglied des Management
Board der HSH Real Estate AG,
beides Unternehmen der HSH
Nordbank (2006 -2008), davor
Geschéaftsflhrer bei Dr. Peters in
Dortmund (2002-2006). Weitere
berufliche Stationen waren die
MUnchner BVT Gruppe (2000-
2002) sowie die Sparkasse Essen
(1996-2000).

im mobilienmanaqler.
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Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

mit einem platzierten Eigenkapital von 77,6 Mio. Euro und einem Jahresiberschuss von
1,1 Mio. Euro ist es Hesse Newman Capital im Jahr 2010 eindrucksvoll gelungen, die Markt-
position auszubauen. Wir konnten attraktive Fondsobjekte erwerben, hieraus renditestarke
geschlossene Fonds strukturieren und lber zahlreiche Vertriebspartner rund 52 Mio. Euro flir
geschlossene Immobilienfonds und 16 Mio. Euro fir Schiffsfonds bei interessierten Anlegern
platzieren. Auferdem flossen 9,6 Mio. Euro in Container-Direktinvestments.

Die konsequente Konzentration auf das Kerngeschaft geschlossene Fonds hat sich bewahrt.
In besonderer Weise ist uns im vergangenen Jahr die Akquisition der Assets gelungen:

Im Immobiliensegment mit Investitionen an den flihrenden Burostandorten Dusseldorf,
Frankfurt und Hamburg — darunter erstmals ein GreenBuilding, die ,griine” Siemens-Nieder-
lassung Rhein-Ruhr direkt am Flughafen Diisseldorf. Der Fonds Hesse Newman GreenBuilding
wurde im ersten Halbjahr 2010 innerhalb weniger Wochen vollstandig platziert. Auch die
Platzierung der Nachfolgefonds Hesse Newman Classic Value 1 und 2 mit der Verwaltung der
Deutschen Bahn AG in Frankfurt bzw. dem Hamburger Stadtquartier Bahnhofsplatz im
Nobelvorort Blankenese lief im vierten Quartal 2010 sehr erfolgreich an.

Unsere Immobilien-Investments sorgten auch in der Fachbranche fiir Aufmerksamkeit:
Hesse Newman Capital wurde im Februar 2011 mit dem immobilienmanager. AWARD 2011
in der Kategorie ,Investment® ausgezeichnet.

Im Segment Schiffsfonds nutzte Hesse Newman Capital das fir die Schifffahrt insgesamt
sehr schwierige Marktumfeld, um glinstig ein stark diversifiziertes Portfolio substanzreicher
Beteiligungen am Zweitmarkt zu erwerben. Fur unseren Zweitmarktfonds wurden 2010
175 Schiffsbeteiligungen aus allen relevanten Schiffssegmenten mit ausgezeichnetem Rendite-
Risiko-Profil erworben. Diese antizyklische Strategie lUiberzeugte zahlreiche Anleger. Der Schiff-
fahrtskrise zum Trotz konnte der Hesse Newman Shipping Opportunity zum Jahresende mit
einem Platzierungsvolumen von 20,6 Mio. Euro deutlich Giber Plan geschlossen werden.

Mit dieser auf Qualitat und Sicherheit setzenden Objektauswahl und der erfolgreichen
Vertriebsarbeit hat sich Hesse Newman Capital auch im Wettbewerbsumfeld sehr gut
behauptet: Denn der Markt der Beteiligungen wurde 2010 noch stark von dem seit der
Finanzkrise erschiitterten Anlegervertrauen gepragt. Laut Branchenzahlen des VGF Verband
fuir Geschlossene Fonds e.V. verharrte die Eigenkapitalplatzierung mit 5,84 Mrd. Euro im Jahr
2010 auf nahezu halbiertem Niveau gegeniiber den Rekordjahren 2004 bis 2007.

Unsere erfolgreiche Eigenkapitalplatzierung hingegen liep die Umsatzerlése der Hesse
Newman Capital AG auf 8,4 Mio. Euro (Vorjahr: 2,9 Mio. Euro) ansteigen. Gleichzeitig konnten
die Personalkosten und sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von 2,6 bzw. 2,9 Mio.
Euro deutlich gesenkt werden (Vorjahr: 3,2 bzw. 3,7 Mio. Euro). Zusammen mit gestiegenen
Finanzertragen aus der Beteiligung an der Anlegerverwaltung belduft sich der Konzern-
jahrestiberschuss damit auf 1,1 Mio. Euro — gegeniiber einem Konzernjahresfehlbetrag von
9,6 Mio. Euro im Vorjahr. 2009 war das Konzernergebnis noch stark von Verlusten aufgege-

bener Geschéftsbereiche in Hohe von 8,6 Mio. Euro gepragt.



Die Hauptgesellschafterin SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG hat im Jahr 2010 das
Eigenkapital der Hesse Newman Capital AG erfolgsneutral deutlich gestarkt. Das Konzern-
eigenkapital betragt zum 31. Dezember 2010 20,7 Mio. Euro nach 10,0 Mio. Euro zum
31. Dezember 2009. Die Eigenkapitalquote ist somit von 31 Prozent auf 57 Prozent gestiegen.

Verandert hat sich auch die Gesellschafterstruktur der Hesse Newman Capital AG: Die
SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG hat jeweils 12,51 Prozent der HNC-Aktien an den
Aufsichtsratsvorsitzenden Ralf Brammer und die Vorstande Marc Driefen und Dr. Marcus
Simon verauPert und halt nun selbst noch 46,2 Prozent.

Die Beteiligung des Managements am Unternehmen ist ein klares Signal daftr, dass Gesell-
schafter, Aufsichtsrat und Vorstand gemeinsam von der positiven Entwicklung des Unternehmens
lberzeugt sind. Gleichzeitig ist sie flir den Vorstand Ansporn fiir die kommenden Aufgaben.

Das Geschaftsjahr 2011 ist bereits erfolgreich angelaufen: Die Platzierung des Hesse
Newman Classic Value/Deutsche Bahn AG Frankfurt schreitet vielversprechend voran, und
der in Hamburg-Blankenese investierende Hesse Newman Classic Value 2 konnte im ersten
Quartal 2011 bereits vollstandig platziert werden.

Unsere Fondspipeline ist mit einem Investitionsvolumen von insgesamt rund 200 Mio.
Euro gut bestlickt. Wir werden uns auch 2011 auf Immobilienfonds mit hochwertigen und
langfristig vermieteten Objekten an Top-Standorten konzentrieren sowie auf Schiffsfonds,
die den Fokus auf Einnahmesicherheit legen.

Geplant ist die Fortsetzung der Fondsserie Hesse Newman Classic Value mit einem lang-
fristig vermieteten GreenBuilding im neuen Hamburger Stadtteil ,,Quartier 21 sowie mit einem
Briissel-Fonds, der in eine Buroimmobilie investiert, die bis 2020 an die Europaische Kommis-
sion vermietet ist. Darliber hinaus ist ein weiterer Zweitmarkt-Schiffsfonds in Vorbereitung,
Uber den Anleger breit gestreut in Schiffsbeteiligungen mit attraktiven Ertragsaussichten
investieren kénnen. Die Platzierung dieser Fonds soll noch im zweiten Quartal 2011 starten.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare der Hesse Newman Capital AG, mit Hilfe Ihrer
Unterstutzung und dem hohen Engagement unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter haben
wir im Jahr 2010 erhebliche Fortschritte gemacht und kénnen erste gute Erfolge vorzeigen.

Unser Ziel ist klar: Wir wollen weiterhin echte Werte schaffen, hochwertige, auf nach-
haltigen Erfolg ausgerichtete Produkte, die jenseits von kurzfristigen Platzierungstrends den
Anleger in den Mittelpunkt stellen. Mit unseren an Transparenz und Sicherheit orientierten
geschlossenen Fonds sehen wir uns gut geristet fir weiteres Wachstum.

Vielen Dank, dass Sie weiterhin Ihr Vertrauen in uns setzen.

Hamburg, im April 2011

Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG

P fuate

Marc Driefen Dr. Marcus Simon

Brief des Vorstands

Dr. Marcus Simon

Vorstand der Hesse Newman
Capital AG, verantwortet die Res-
sorts Finanzen und Verwaltung
sowie das Fondsmanagement
und die Anlegerbetreuung. Simon
war zuvor im Vorstand der Lloyd
Fonds AG (2006 —2008) und
davor Finanzvorstand des MUnch-
ner Finanzdienstleisters cash.life
(2001-2006). Der promovierte
Chemiker begann seine beruf-
liche Laufbahn bei der Marsh
GmbH (1994-2001). Fir den
weltweit fuhrenden Versiche-
rungsmakler und Risikoberater
war Simon zuletzt als Leiter des

Bereichs Risk Consulting tatig.
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Das Unternehmen | Investor Relations, HNC-Aktie

Das Unternehmen

Investor Relations

Deutscher Aktienmarkt 2010

Im Zuge des Konjunkturaufschwungs entwickelte sich der deutsche Aktienmarkt im Jahr
2010 Uber alle wesentlichen Bérsensegmente hinweg sehr positiv und deutlich weniger
volatil als noch im Vorjahr. So schloss der Deutsche Aktienindex DAX zum Jahresende
bei 6.914 Punkten und damit 16 Prozent Uber seinem Wert zu Jahresanfang. Noch
deutlicher konnten MDAX und SDAX mit Steigerungsraten von 35 bzw. 46 Prozent auf
7.507 bzw. 3.549 Punkte zulegen.

Die Aktie Hesse Newman Capital 2010
Die Aktie der Hesse Newman Capital AG startete mit einem Kurs von 0,82 Euro in das
Jahr 2010. Nach einem Kursrtickgang bis auf 0,58 Euro im April erholte sich die Aktie im
Zuge positiver Unternehmensmeldungen bei insgesamt sehr niedrigen Umsatzen deutlich
und hatte mit einem Kurs von 1,30 Euro ihr Jahreshoch im September. Zum Jahresende
schloss sie bei 1,10 Euro und verzeichnete so im Jahr 2010 einen Kursgewinn von 34 Prozent.
Auch im Vergleich zu den anderen bdrsennotierten Emissionshéusern hat sich die Hesse
Newman Capital-Aktie damit erfreulich entwickelt.

Am 17. August 2010 hat die Hauptaktion&rin SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG
jeweils 1.876.203 Aktien an den Aufsichtsratsvorsitzenden Ralf Brammer und die Vorstande
Marc DrieBen und Dr. Marcus Simon verduBert.

Aktionarsstruktur
zum 31.12.2010

mmmm SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG 46,20 %

Ralf Brammer 12,87 %

mmmm  Marc DrieBen 12,51 %

' Dr. Marcus Simon 12,51 %
Streubesitz 15,91 %

KENNDATEN DER AKTIE DER HESSE NEWMAN CAPITAL AG

Kursgewinn

HNC-Aktie verzeichnet mit
34 Prozent Kursgewinn eine
auch im Marktumfeld

erfreuliche Entwicklung

ISIN DEOOOHNC2000

WKN HNC200

Borsensegment Geregelter Markt (General Standard)
Borsenplatze Frankfurt, Stuttgart, DUsseldorf, Berlin, Hamburg
Aktiengattung Nennwertlose Inhaberstammaktien

Erster Handelstag/Ausgabepreis
Aktuelle Gesamtzahl der Aktien
Aktuelles Grundkapital
Hochstkurs 2010

Tiefstkurs 2010
Rechnungslegung

23. November 2005/EUR 6,20
15.000.000 Stiick

EUR 15,0 Mio.

EUR 1,30

EUR 0,58

IFRS

Klares Ziel voraus
Solide Investments flr hochwertige Fondsprodukte

Geschéaftsbericht 2010 | 9
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Aufsichtsrat berat
und uberwacht
das Management

Corporate Governance/Bericht und Erklarung
zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB

Corporate Governance steht fUr eine verantwortungsvolle Unternehmensfihrung. Eine
gute Corporate Governance orientiert sich vor allem an einem Grundsatz: Transparenz.
Durch transparente Strukturen und eine verlassliche und glaubwurdige Darstellung der
unternehmerischen Leistungen kénnen Aktion&re nachvollziehen, wie ihr Unternehmen
gefuhrt wird. Eine gute und transparente Corporate Governance férdert auch das Vertrauen
der Anleger, Mitarbeiter, Geschéftspartner sowie der Offentlichkeit in das Unternehmen
und seine Konzepte.

Corporate Governance versteht die Hesse Newman Capital AG als das gesamte
System der Leitung und Uberwachung eines Unternehmens. Dazu gehdren die geschéfts-
politischen Grundséatze und Leitlinien sowie das System der internen und externen Kontroll-
und Uberwachungsmechanismen.

Die Struktur der Unternehmensleitung und Uberwachung der Hesse Newman Capital
AG stellt sich im Einzelnen wie folgt dar:

Aktionare und Hauptversammlung

Die Aktiondre der Hesse Newman Capital AG nehmen ihre Rechte in der mindestens
einmal jéhrlich stattfindenden Hauptversammlung wahr. Bei Abstimmungen im Rahmen
dieser Versammlung gewahrt jede Aktie eine Stimme.

Jeder Aktionar, der sich rechtzeitig anmeldet, ist zur Teilnahme an der Hauptversamm-
lung berechtigt. Aktionére, die nicht persdnlich teilnehmen kdnnen, haben die Mdglichkeit,
ihr Stimmrecht durch einen Stimmrechtsvertreter austben zu lassen.

Die Einladung zur Hauptversammlung sowie die flr die Beschlussfassungen erforder-
lichen Berichte und Informationen werden den aktienrechtlichen Vorschriften entsprechend
veroffentlicht und auf der Homepage der Gesellschaft zur Verfigung gestellt.

Vorstand und Aufsichtsrat

Nach § 5 der Satzung bestellt der Aufsichtsrat die Mitglieder des Vorstands. Der Aufsichtsrat
entscheidet, wie viele Mitglieder der Vorstand haben soll, ob es einen Vorsitzenden geben
soll, benennt diese und beschliet, ob stellvertretende Mitglieder oder ein stellvertretender
Vorsitzender bestellt werden sollen. Der Aufsichtsrat erlasst eine Geschaftsordnung fur
den Vorstand, die einen Katalog zustimmungsbedurftiger Geschafte sowie einen Geschéfts-
verteilungsplan enthalt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats entscheidet, ob die Vorstands-
mitglieder an den Sitzungen des Aufsichtsrats teilnehmen sollen. SchlieBlich gibt sich
der Aufsichtsrat eine Geschaftsordnung.

Der Vorstand setzt sich aus zwei Mitgliedern zusammen: Marc DrieBen verantwortet
die Bereiche Konzeption, Vertrieb und Unternehmenskommunikation und Dr. Marcus
Simon die Ressorts Finanzen, Verwaltung, Fondsmanagement und Anlegerverwaltung.
Die Geschaftsverteilung zwischen beiden Mitgliedern ergibt sich aus dem Geschafts-
verteilungsplan. Der Vorstand nimmt in der Regel an den Sitzungen des Aufsichtsrates teil,
berichtet schriftlich und mindlich zu den einzelnen Tagesordnungspunkten und Beschluss-
vorlagen und beantwortet die Fragen der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder.



Der Aufsichtsrat besteht aus drei Mitgliedern. Vorsitzender ist Ralf Brammer, stellver-
tretender Vorsitzender Klaus Mutschler und weiteres Aufsichtsratsmitglied Stefan Trumpp.
BeschlUsse werden in der Regel in Sitzungen gefasst. Von der Mdglichkeit, Beschlisse
im schriftichen Umlaufverfahren zu fassen, wird nur in Féllen Gebrauch gemacht, die
besonders eilbedirftig sind. Die Beschlussantréage werden den Mitgliedern des Aufsichts-
rates zwei Wochen vor der Sitzung schriftlich mitgeteilt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates
erlautert jedes Jahr die Tatigkeit des Aufsichtsrates in seinem Bericht an die Aktionare
und in der Hauptversammlung. Insbesondere der Vorsitzende des Aufsichtsrates trifft
sich regelmaBig mit dem Vorstand und erdrtert mit diesem aktuelle Fragen. AuBerhalb
dieser Treffen informiert der Vorstand den Aufsichtsratsvorsitzenden mundlich und schriftlich
Uber aktuelle Entwicklungen.

Der Aufsichtsrat hat mit Beschluss vom 23. Méarz 2011 folgende konkrete Zielsetzungen
fur die kunftige Besetzung des Aufsichtsrates festgelegt:

Der Aufsichtsrat soll sich bei kiinftigen Vorschlagen fur die Wahlen zum Aufsichtsrat
gemaB § 124 Abs. 3 AktG vornehmlich von folgenden Kriterien leiten lassen:

B Unabdingbare Voraussetzung flr jeden zur Wahl vorgeschlagenen Kandidaten ist die
fachliche Qualifikation, die den Kandidaten befahigt, die Geschéfte des Unternehmens
nachzuvollziehen, zu analysieren und zu bewerten und die hierzu vorgelegten Berichte,
Informationen und Erlduterungen verstandig zu wardigen.

B Zumindest ein Mitglied des Aufsichtsrats soll Uber die in § 100 Abs. 5 AktG beschrie-
bene Sachkunde verfligen (Sachverstand auf dem Gebiet der Rechnungslegung
oder Abschlussprifung).

B Aufsichtsratsmitglieder sollen im Regelfall zum Zeitpunkt der Wahl das 70. Lebensjahr
noch nicht vollendet haben.

B Vielfalt (Diversity) und Internationalitat der Kandidaten sollen bei der Auswahl berlck-
sichtigt werden.

B Die Wahlvorschlage sollen das Ziel einer angemessenen Beteiligung von Frauen im
Aufsichtsrat berticksichtigen.

Aufsichtsrat

und Vorstand
erortern regelmapig
aktuelle Fragen
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Vergiitungsbericht
Die Vorstandsvergttung wird im Konzernabschluss unter Ziffer 10.4 dargestellt. Die
Gesamtverglitung des Vorstands setzte sich fur das Geschaftsjahr 2010 im Wesentlichen
aus zwei Komponenten zusammen: einer jahrlichen Festvergltung sowie einer variablen
Vergltung, die sich als Zielvergltung auf ein Geschéftsjahr bezieht. Hinzu kommen Sach-
bezlge und sonstige Leistungen wie z. B. Firmenfahrzeug mit Privatnutzung. Die Festver-
gutung wird in monatlichen Raten ausgezahlt.

Jedes Aufsichtsratsmitglied hat gemaB Hauptversammiungsbeschluss Anspruch
auf eine feste Vergttung von 30.000 Euro p.a. Klaus Mutschler hat fir das Geschéaftsjahr
2010 auf seine Anspruche verzichtet.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte und Anteilsbesitz

von Vorstand und Aufsichtsrat

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrates sind nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) gesetzlich verpflichtet, den Erwerb oder die VerauBerung von Aktien der Hesse
Newman Capital AG oder sich darauf beziehenden Finanzinstrumenten offenzulegen,
soweit der Wert der von dem Mitglied und ihm nahestehenden Personen innerhalb eines
Kalenderjahres getétigten Geschafte die Summe von 5.000 Euro erreicht oder Ubersteigt.
Samtliche Geschéfte werden im Bereich Investor Relations unter Directors’ Dealings auf
www.hesse-newman.de verdffentlicht.

Die Vorstandsmitglieder Marc DrieBen und Dr. Marcus Simon hielten zum 31. Dezember
2010 direkt jeweils 12,51 Prozent der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien, der
Aufsichtsratsvorsitzende Ralf Brammer direkt 12,87 Prozent. Der stellvertretende Aufsichts-
ratsvorsitzende Klaus Mutschler hielt Uber die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG
einen Anteil von 46,2 Prozent am Grundkapital der Hesse Newman Capital AG, das
Aufsichtsratsmitglied Stefan Trumpp Uber die TC Trumpp Capitalberatung GmbH
0,19 Prozent.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung
Die Hesse Newman Capital AG stellt ihren Konzernabschluss sowie die Zwischenbe-
richte nach den IFRS-Richtlinien auf. Der Jahresabschluss wird nach dem deutschen
HGB aufgestellt. Der Konzern- und Einzelabschluss wird vom Vorstand aufgestellt, vom
Abschlussprifer geprift und vom Aufsichtsrat festgestellt.

Mit dem Abschlussprufer wurde vereinbart, dass der Vorsitzende des Aufsichtsrates
Uber Ausschluss- bzw. Befreiungsgriinde, die wahrend der Prifung auftreten, unverziglich
informiert wird. Der AbschlussprUfer berichtet Uber alle fir die Aufgabe des Aufsichtsrates
wesentlichen Fragestellungen und Vorkommnisse, die sich bei der Abschlussprifung
ergeben, unverzlglich an den Aufsichtsratsvorsitzenden.

Entsprechenserklarung
Vorstand und Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG haben am 23. Marz 2011 die
folgende Erklarung geman § 161 AktG beschlossen:

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren hiermit gemaB § 161 AktG, dass den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ in der jeweils gel-



tenden Fassung (,DCGK") seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung entsprochen
wurde und in Zukunft entsprochen werden wird. Nicht angewandt wurden und werden
die folgenden Empfehlungen:

Unterstiitzung bei der Durchfiihrung von Briefwahlen

Ziffer 2.3.1 und 2.3.3 DCGK sehen vor, dass die Gesellschaft die Durchflihrung von
schriftlichen Abstimmungen vor der Hauptversammlung (sog. ,Briefwahlen“) durch
die Bereithaltung von entsprechenden Formularen und auf sonstige Weise unterstttzt. Die
Gesellschaft beabsichtigt derzeit nicht, vor und in der Hauptversammlung zusatzlich zur
Stimmrechtsvertretung durch weisungsgebundene Stimmrechtsvertreter eine Briefwahl
durchzuflhren. Beide Methoden einer mittelbaren Mitwirkung an der Abstimmung
(Briefwahl und Stimmrechtsvertretung durch von der Gesellschaft benannten Stimmrechts-
vertreter) sind im Wesentlichen gleichwertig; deutliche Vorteile der Briefwahl sind nicht
erkennbar. Die Einfuhrung der Briefwahl wirde zu weiterem Aufwand bei der Formular-
erstellung und der Abstimmungsauswertung flhren.

Ernennung eines Vorsitzenden oder eines Sprechers im Vorstand

Ziffer 4.2.1 S. 1 DCGK sieht vor, dass der Vorstand einen Vorsitzenden oder einen Sprecher
haben soll. Dieser Empfehlung wird nicht entsprochen, da die Gesellschaft gegenwartig
durch zwei Vorstande mit klarer Ressortverteilung reprasentiert wird.

Empfehlungen zur Vorstandsvergiitung

Geman Ziffer 4.2.3 DCGK sollen variable Bestandteile der Vergitung der Vorstandsmit-
glieder positiven als auch negativen Entwicklungen Rechnung tragen, Abfindungen bei
vorzeitiger Vertragsbeendigung sollen bestimmten Begrenzungen unterliegen. Diesen
Empfehlungen wird derzeit noch nicht entsprochen, da die Anstellungsvertrage aus dem
Jahr 2008 der Rechtslage vor Inkrafttreten des Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsvergUtung (VorstAG) entsprechen und als Altvertrage einer einseitigen Anpassung
nicht zugénglich sind.

Ausschiisse des Aufsichtsrates

Nach Ziffer 5.3.1 S. 1 DCGK soll der Aufsichtsrat abh&ngig von den spezifischen Gegeben-
heiten des Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglieder fachlich qualifizierte Ausschiisse
bilden. Der Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG besteht satzungsgemaB nur aus
drei Personen, so dass eine Bildung von Ausschissen wenig sinnvoll erscheint und alle
Aufgaben gemeinsam wahrgenommen werden.

Erfolgsorientierte Vergiitung des Aufsichtsrates

Ziffer 5.4.6 Abs. 2 DCGK empfiehlt fur die Mitglieder des Aufsichtsrates neben einer
festen eine erfolgsorientierte Verglitung. Die Satzung der Hesse Newman Capital AG
sieht eine erfolgsorientierte Vergitung der Aufsichtsratsmitglieder derzeit nicht vor. Die
derzeit den Aufsichtsratsmitgliedern geschuldete feste Vergltung bewegt sich eher am
unteren Rand einer Ublichen Vergitung, so dass die Vereinbarung erfolgsorientierter
Bestandteile insgesamt eine Erhdhung der Gesamtvergitung nach sich ziehen wirde.

Zwei Vorstande
mit klarer
Ressortverteilung
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Unternehmens-
information — zeitnah
und regelmapig

Veroffentlichung des Konzernabschlusses
Abweichend von Ziffer 7.1.2 S. 3 DCGK erfolgt die Veroffentlichung des Konzernabschlusses,
des Halbjahresfinanzberichts und der Zwischenmitteilung der Geschaftsfihrung nicht
innerhalb der kiirzeren Fristen des DCGK, sondern in Ubereinstimmung mit dem WpHG,
weil aus Sicht der Gesellschaft fir ein Unternehmen dieser GroBenordnung die gesetzlichen
Fristen angemessen erscheinen.

Altere Entsprechungserklarungen sind auf der Website des Unternehmens
(www.hesse-newman.de) verdffentlicht.

Transparenz

Um eine groBtmadgliche Transparenz zu gewahrleisten, unterrichtet die Hesse Newman
Capital AG Aktionare, Finanzanalysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die interes-
sierte Offentlichkeit regelmaBig und zeitnah (iber die Lage des Unternehmens sowie (iber
wesentliche geschéftliche Veranderungen. Damit entspricht die Berichterstattung des
Unternehmens den im Kodex definierten Regelungen: Die Hesse Newman Capital AG
informiert ihre Aktionare vier Mal pro Jahr Uber die Geschaftsentwicklung, die Vermbgens-,
Finanz- und Ertragslage des Unternehmens sowie Uber mogliche Risiken.

GemaéaB der gesetzlichen Verpflichtung versichern die Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft, dass nach bestem Wissen der Jahresabschluss, der Lagebericht, der Konzern-
abschluss und der Konzernlagebericht jeweils ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermitteln.

Jahresabschluss und Lagebericht der Hesse Newman Capital AG sowie des Ge-
samtunternehmens werden bis zum 30. April nach Ende des jeweiligen Geschéftsjahres
veroffentlicht. Wahrend des Geschéftsjahres werden Anteilseigner und Dritte zusétzlich
durch den Halbjahresfinanzbericht sowie Uber den Geschéaftsverlauf des ersten und dritten
Quartals durch Zwischenmitteilungen unterrichtet. Der Halbjahresfinanzbericht wird freiwillig
einer pruferischen Durchsicht durch den auch flir diesen Zweck durch die Hauptversamm-
lung gewahlten Abschlussprufer unterzogen.

Als stets aktuelle Verdffentlichungsplattform nutzt die Hesse Newman Capital AG
auch das Internet. Die Unternehmenswebsite bietet einen Uberblick aller relevanten
IR-Termine sowie der wesentlichen Verdffentlichungen und Veranstaltungen. Informationen
wie der Geschéaftsbericht, der Halbjahresfinanzbericht sowie die Zwischenmitteilungen
zum Quartal oder die Unterlagen zu Hauptversammlungen stehen zum Download bereit.
Neben der regelmaBigen Berichterstattung informiert die Hesse Newman Capital AG in
Ad-hoc-Mitteilungen Uber nicht &ffentlich bekannte Umsténde, die geeignet sind, im Falle
ihres Bekanntwerdens den Borsenpreis der HNC-Aktie erheblich zu beeinflussen.

Hamburg, im Méarz 2011

Der Vorstand



Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

im Jahr 2010 hat der Vorstand der Hesse Newman Capital AG eine in doppelter Hinsicht
bemerkenswerte Leistung vollbracht. Die Gesellschaft hat eindrucksvoll ihre Restruk-
turierungsphase hinter sich gelassen. Gleichzeitig hat der Vorstand das neue Segment
der ,GreenBuildings” erfolgreich am Markt eingefihrt. Damit hat sich die Gesellschaft
das Fundament fur die kommenden Jahre geschaffen.

Zusammenwirken von Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat hat seine ihm nach Gesetz und Satzung der Hesse Newman Capital AG
obliegenden Aufgaben und Pflichten im Berichtsjahr 2010 mit groBer Sorgfalt wahrgenommen,
den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens beraten und die Geschaftsfuhrung der Gesell-
schaft Uberwacht. Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG informierte den Aufsichtsrat
zeitnah und regelmaBig Uber die wesentlichen Fragen der Geschéftsfihrung und stand insbe-
sondere zum Aufsichtsratsvorsitzenden in laufendem Kontakt beztiglich grundlegender Ereig-
nisse. Das Verhaltnis zwischen Vorstand und Aufsichtsrat ist von groBer Transparenz gepragt
und ermdglicht eine effektive Beratungs- und Uberwachungstétigkeit des Kontroligremiums.

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Nach der im Vorjahr abgeschlossenen Umstrukturierung lag der Schwerpunkt der Aufsichts-
ratstatigkeit im Jahr 2010 in der Beratung des Vorstands hinsichtlich der Weiterentwicklung des
Geschéftsmodells und der Ausweitung des Geschaftsumfangs in einem sich stark wandelnden
wirtschaftlichen und regulatorischen Umfeld. Intensiv wurden in jeder Aufsichtsratssitzung
die Investitionsmoglichkeiten in neue Fondsobjekte insbesondere hinsichtlich ihrer Attraktivitat
fur die Fondsanleger und der Chancen und Risiken fir Hesse Newman Capital diskutiert.

Sitzungen

Der Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG hat sich im Jahr 2010 zu insgesamt vier
Prasenzsitzungen zusammengefunden und eine telefonische Aufsichtsratssitzung abgehalten.
Auf Wunsch des Aufsichtsrates hat der Vorstand an all diesen Sitzungen teilgenommen
und auf Basis des allgemeinen Berichtswesens und gesonderter Analysen Uber den aktuellen
Geschaftsverlauf, die Ertrags-, Vermodgens- und Finanzlage, das Risikomanagement und
wichtige Geschéftsvorfélle informiert. Wichtige Tagesordnungspunkte waren unter anderem:

Beschlussfassung Uber die Billigung des Jahres- und Konzernabschlusses 2009
Erdrterung des Konzernzwischenberichts und der Quartalsergebnisse

Kurz- und mittelfristige Unternehmensplanungen

Beschlussfassungen zu konkreten Investitionsvorhaben flr geschlossene Fonds
Regulierung der Branche

Chancen und Risiken der Unternehmensentwicklung

Starkung der Eigenfinanzierungskraft der Hesse Newman Capital AG

Der Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG hat keine Ausschisse gebildet, da er unver-
andert aus drei Mitgliedern besteht. Interessenkonflikte von Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern, die dem Aufsichtsrat gegentiber unverziglich offenzulegen sind und Uber die

Investitions-
moglichkeiten
in neue
Fondsobjekte
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Stefan Trumpp
zum dritten Aufsichts-
ratsmitglied ernannt

die Hauptversammlung zu informieren ist, traten nicht auf. Hinzuweisen ist auf die Funktion
von Klaus Mutschler als Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG und seine Rolle als
Gesellschafter der SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG, der Hauptgesellschafterin der
Hesse Newman Capital AG.

Personelle Veranderungen

Gerd A. Buhler hat sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung zum 31. Marz 2010 niedergelegt.
Der Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG dankt Gerd Buhler fur seinen wichtigen
Beitrag in der Restrukturierungsphase des Unternehmens. Mit Wirkung zum 1. April 2010
wurde Stefan Trumpp vom Amtsgericht Hamburg zum Mitglied des Aufsichtsrates bestellt.
Die ordentliche Hauptversammlung am 14. Juni 2010 wéhite Ralf Brammer, Klaus Mutschler
und Stefan Trumpp bis zum Ablauf der Hauptversammlung, die Uber die Entlastung des
Aufsichtsrates fur das Jahr 2014 entscheidet, in den Aufsichtsrat. In einer am selben Tag
anschlieBenden Aufsichtsratssitzung wurden Ralf Brammer zum Aufsichtsratsvorsitzenden
und Klaus Mutschler zu dessen Stellvertreter gewahit.

Corporate Governance

Die verantwortungsvolle und transparente Leitung und Kontrolle des Unternehmens ist flr
Hesse Newman Capital von besonderer Bedeutung. Vorstand und Aufsichtsrat haben in ihrer
Sitzung am 23. Méarz 2011 Uber die Neuerungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 beraten und als Ergebnis am 24. Marz 2011
nach getrennten Beschllssen eine gemeinsame und aktualisierte Entsprechenserklarung
nach § 161 AktG abgegeben, die im Rahmen der Erklarung des Vorstands zur Unter-
nehmensfUhrung auf der Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht ist.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG hat den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2010
und den Lagebericht flr das Geschéftsjahr 2010 sowie den Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2010 und den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr 2010 jeweils am 29. Marz
2011 aufgestellt und dem Aufsichtsrat zusammen mit dem Vorschlag des Vorstands an die
Hauptversammlung Uber die Verwendung des Bilanzgewinns fristgerecht vorgelegt. Die von der
Hauptversammlung flr das Geschaéftsjahr 2010 als Abschlussprifer und Konzernabschluss-
prifer bestelite O & R Oppenhoff & Radler AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungs-
gesellschaft, Minchen, hat den nach den Regeln des Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten
Jahresabschluss und Lagebericht sowie den nach internationalen Rechnungslegungsvor-
schriften (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Konzernabschluss und Konzern-
lagebericht geprift und jeweils einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Im
Rahmen der Jahresabschlussprifung wurde zudem von den Abschlussprifern das von der
Hesse Newman Capital AG eingerichtete Risikofriherkennungssystem geprft.

Die Abschlussprtifer haben dem Aufsichtsrat ihre Berichte Uber Art und Umfang sowie
Uber das Ergebnis ihrer Prifungen (Prifungsberichte) vorgelegt. Die genannten Abschluss-
unterlagen sowie die Prifungsberichte der Abschlussprifer wurden allen Aufsichtsratsmit-
gliedern rechtzeitig Ubermittelt. Der Aufsichtsrat hat die Vorlagen des Vorstands und die
Prifungsberichte der Abschlussprifer seinerseits geprtft. In seiner Sitzung am 13. April 2011
lieB sich der Aufsichtsrat den Jahresabschluss, den Lagebericht, den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht eingehend erlautern.



Die an der Sitzung ebenfalls teilnehmenden Abschlussprifer haben darlber hinaus Uber ihre
Prifungen, insbesondere ihre Prifungsschwerpunkte und die wesentlichen Ergebnisse ihrer
Prifungen berichtet sowie ihre Prifungsberichte erlautert. Der Aufsichtsrat hat die Prifungs-
berichte und den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk zur Kenntnis genommen, kritisch
gewdrdigt und diese ebenso wie die Prifungen selbst mit den Abschlussprifern diskutiert,
was die Befragung zu Art und Umfang der Prifungen sowie zu den Priifungsergebnissen
einschloss. Dabei konnte sich der Aufsichtsrat von der OrdnungsmaBigkeit der Prifungen
und der Priifungsberichte tiberzeugen. Er gelangte insbesondere zu der Uberzeugung, dass
die Prifungsberichte — wie auch die von den Abschlussprifern durchgefihrten Prifungen
selbst — den gesetzlichen Anforderungen entsprechen.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis der vom Aufsichtsrat durchgeflhrten eigenen Priifung
von Jahresabschluss, Lagebericht, Konzernabschluss und Konzernlagebericht sowie des
Gewinnverwendungsvorschlags sind keine Einwande zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den
Jahresabschluss und den Konzernabschluss gebilligt. Mit der Billigung durch den Aufsichtsrat
ist der Jahresabschluss festgestellt. Dem Gewinnverwendungsvorschlag schlieBt sich der Auf-
sichtsrat an. Der Aufsichtsrat stimmt in seiner Einschatzung der Lage von Gesellschaft und
Unternehmen mit der des Vorstands in dessen Lagebericht und Konzernlagebericht Gberein.
O&R hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG erstellten Bericht Uber die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) geprift und folgenden
Bestatigungsvermerk erteilt:
»Nach unseren Feststellungen und nach den uns erteilten Auskuinften sind wir zu der
Uberzeugung gelangt, dass gegen den Abhéngigkeitsbericht keine Einwendungen zu
erheben sind. Als Ergebnis unserer Prifung erteilen wir daher der Hesse Newman Capital
AG fUr den Abhangigkeitsbericht folgenden Bestatigungsvermerk: Nach unserer pflicht-
maéBigen Prifung und Beurteilung bestétigen wir, dass (1.) die tatsdchlichen Angaben
des Berichtes richtig sind, (2.) bei den im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschéften die
Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”
Der Abhéangigkeitsbericht wurde auf seine Vollstandigkeit und Richtigkeit gepruft.
Der Vorstand hat den Kreis der verbundenen Unternehmen mit der gebotenen Sorgfalt Aufsichtsrat dankt
festgestellt. Er hat die notwendigen Vorkehrungen zur Erfassung der Rechtsgeschafte allen Mitarbeiterinnen
und sonstigen MaBnahmen getroffen, welche die Gesellschaft im vergangenen Geschéfts- und Mitarbeitern
jahr mit der SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG als beherrschendem Unternehmen iy jhren engagierten
oder mit diesem verbundenen Unternehmen vorgenommen oder unterlassen hat. Nach Einsatz
dem Ergebnis der Prifung sind keine Anhaltspunkte ersichtlich, dass Rechtsgeschéafte oder
MaBnahmen nicht vollstandig erfasst worden sind. Der Aufsichtsrat schlieBt sich daher dem
Ergebnis der Prifung durch den Abschlussprifer an. Einwendungen gegen die Erklarung
des Vorstands sind nicht zu erheben.
Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands fur die vertrauensvolle Zusam-
menarbeit und spricht allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Hesse Newman Capital AG
seine Anerkennung flr ihr groBes Engagement im abgelaufenen Geschéftsjahr aus.

Hamburg, im April 2011

Ralf Brammer
Vorsitzender des Aufsichtsrates

Hesse Newman Capital AG
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Geschafts- und Rahmenbedingungen

Geschaftstatigkeit

Im Geschaftsjahr 2010 konnte die Hesse Newman Capital AG mit ihren Tochter- Erfolgreiche
gesellschaften die hohe Kompetenz in den Bereichen Immobilien und Schiffsfonds Asset-Allokation

unter Beweis stellen: So wurden sehr erfolgreich mehrere Immobilienprojekte Mit Investitionen an fiihrenden
umgesetzt und die Hesse Newman Zweitmarkt AG Gberzeugte die Anleger mit dem Burostandorten sowie am Zweit-
Aufbau eines breit diversifizierten und chancenreichen Schiffsportfolios. markt fir Schiffsbeteiligungen

Hesse Newman Capital konzentriert sich auf hochwertige Kapitalanlagen in der Form
geschlossener Fonds fUr private Anleger. Sicherheitsorientierte Konzepte stehen hierbei im
Vordergrund: Im Immobiliensegment liegt der Fokus auf européischen Core-Immobilien
in bevorzugten Lagen mit langfristigen Mietvertrdgen und bonitatsstarken Mietern sowie
gemischt genutzten Geb&uden mit hoher Risikodiversifikation. Ein erfahrenes Immobilien-
team kUmmert sich ebenso um Akquisition, rechtliche Strukturierung und Fondskonzeption
wie um das fortlaufende Management der Bestandsimmobilien.

Die Hesse Newman Zweitmarkt AG blndelt die Kompetenz im Bereich der Schiffs-
beteiligungen. Ihre Analysten beobachten fortlaufend die Schifffahrtsmarkte, bewerten
am Zweitmarkt gehandelte Schiffsfonds und sind verantwortlich fur die Investitionen und
das Portfoliomanagement der Hesse Newman-Zweitmarktfonds. AuBerdem sondieren sie
den Markt generell hinsichtlich interessanter Schiffsprojekte und unterstitzen die Hesse
Newman Capital AG in der Strukturierung von Schiffsfonds.

Die Platzierung der Hesse Newman-Fonds erfolgt deutschlandweit Uber Banken,
Sparkassen, Finanzvertriebe und unabhéngige Finanzvermittler. Das Vertriebsteam der
Hesse Newman Capital AG besteht aus langjéahrig erfahrenen Fondsspezialisten und ist
regional organisiert.

Die TGH Treuhandgesellschaft Hamburg mbH ist die Treuhandkommanditistin der
Fonds und Partnerin der Fondsgesellschaften in der Kommunikation mit den Anlegern.
So wird das gesamte Leistungsspektrum eines Emissionshauses flr geschlossene Fonds
Uber den gesamten Lebenszyklus eines Fonds von der Akquisition bis zum Bestands-
management in einer schlanken und effizienten Unternehmensstruktur erbracht.

Quartier in Hamburg-Blankenese

| . e 5
Schiffsportfolio Shipping Opportunity

Beste Perspektiven

2010 wurden mehrere Immobilienfonds
und Zweitmarktfonds aufgelegt

Geschéftsbericht 2010 | 19
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Deutschland
gelang 2010 ein
eindrucksvoller
Aufschwung

Wirtschaftliches Umfeld

Zwei Jahre nach Ausbruch der Finanzkrise und dem Beginn einer schweren Rezession
hat sich die Weltwirtschaft deutlich erholt: In manchen Landern wie Deutschland, Schweden
und der Schweiz brummt die Wirtschaft regelrecht wieder, in anderen wie den USA und
GroBbritannien mehren sich die Anzeichen flr eine nachhaltige Erholung. So haben sich
u.a. die Immobilienmarkte dort auf niedrigem Niveau wieder stabilisiert. Die meisten
Schwellenldnder hatten unter der Lehman-Krise nur wenig gelitten und konnten die
anfanglichen EinbuBen im Export zumeist durch eine stabile Binnennachfrage und mit
Hilfe gestiegener Erldse aus dem Verkauf von Rohstoffen ausgleichen. China ist inzwischen
die zweitgroBte Volkswirtschaft der Welt und die Notenbanken in z. B. China und Brasilien
reagieren bereits mit Zinserhéhungen auf eine anziehende Inflation.

Insbesondere der westlichen Welt macht allerdings die hohe Staatsverschuldung groBe
Probleme. Viele Lander bemUhen sich, gewarnt durch die Schuldenkrise Griechenlands,
ihre Staatshaushalte zu sanieren, und tun dieses vor allem durch eine Kirzung der
Staatsausgaben. Das internationale Krisenmanagement erwies sich in der europaischen
Schuldenkrise bisher als erfolgreich: Nach dem Hilfspaket flr Griechenland spannten
Européische Union und Internationaler Wahrungsfonds einen Euro-Rettungsschirm auf,
unter den Irland im November schliipfen musste. AuBerdem hat sich die Euro-Gruppe
auf die Grundzlge eines dauerhaften Europaischen Stabilisierungsmechanismus geeinigt.
Die Krisenlander der Euro-Zone haben die Weichen mit einschneidenden SparmaBnahmen
und Strukturreformen gestellt, es wird aber einige Zeit dauern, bis diese wirtschaftspoli-
tischen MaBnahmen Erfolg zeigen. Und auch bei den gréBten Schuldenstindern USA und
GroBbritannien stehen die Zeichen auf Wachstum.

Deutschland hat im Jahr 2010 einen eindrucksvollen Aufschwung mit einem Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts von 3,6 Prozent gegenutber dem Vorjahr zu verzeichnen — so
viel wie noch nie im vereinigten Deutschland. Impulsgeber waren insbesondere die Ausris-
tungsinvestitionen und der AuBenhandel mit Wachstumsraten von 9,4 bzw. 14,2 Prozent,
wahrend der private Konsum nur verhalten um 0,5 Prozent anzog. Bemerkenswert sind
die Erfolge am Arbeitsmarkt: Die Zahl der Erwerbslosen sank im Jahresverlauf auf unter
3 Mio., die Arbeitslosenquote auf 7,0 Prozent. Dieser Trend starkt das Vertrauen der
Verbraucher und die Binnennachfrage, wie der Anstieg des GfK-Konsumklimaindex zu
Beginn des Jahres 2011 auf den hdchsten Wert seit Oktober 2007 zeigt. Auch der ifo-
Geschaftsklimaindex als wichtiger konjunktureller Frihindikator kletterte zum Jahreswechsel
auf das hdchste Niveau seit der Wiedervereinigung. Allerdings erwarten die Experten fur
das Jahr 2011 ein Nachlassen der Wachstumsdynamik, die Bundesregierung rechnet
laut Wirtschaftsbericht mit einem Wachstum von héchstens 2,3 Prozent.

Die wesentlichen Aktienmérkte konnten Wertsteigerungen verzeichnen und entwickelten
sich zudem erfreulich stabil mit gegentiber dem Vorjahr deutlich zurickgehender Volatilitéat.
Der Deutsche Aktienindex DAX schloss am Jahresende 2010 mit einem Plus von 16,1 Pro-



zent bei 6.914 Punkten, der Dow Jones Industrial Average mit einem Plus 10,3 Prozent
bei 11.586 Punkten. Das Minus des Euro STOXX 50 Index von 5,5 Prozent auf 2.811 Punkte
ist auf die starke Gewichtung des Finanzsektors in diesem Index zurlickzufihren, der im Jahr
2010 noch deutlich unter den Folgen der Finanzkrise zu leiden hatte.

Die internationalen Rentenmarkte standen im Jahr 2010 Uberwiegend unter dem
Einfluss der Schuldenkrise: Wahrend sich die Risikoaufschlage fur die hoch verschuldeten
Lander der européischen Peripherie immer starker ausweiteten, flichteten die Anleger in
erstklassige Staatsanleihen. Hiervon konnte der sichere und liquide deutsche Rentenmarkt
besonders profitieren, wodurch die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen im August
2010 auf ein historisches Allzeittief von 2,12 Prozent fielen. Ende des Jahres 2010
suchte der Markt mit dem Uberspringen der Schuldenkrise auf Irland, Portugal und Spanien
nach sicheren Anlagealternativen auBerhalb des Euro-Raums und lieB die Renditen
10-jéhriger US-Treasuries auf unter 2,4 Prozent sinken.

Einen besonderen Boom erlebten auch die Rohstoffméarkte und hier insbesondere die
Edelmetalle: Zum einen nimmt die industrielle Verwendung der Edelmetalle bestandig zu,
zum anderen ist die Verknappung auf die erhdhte Investmentnachfrage in Form von Muinzen,
Barren und bérsengehandelten Wertpapieren zurlickzufUhren, mit der Anleger sowohl auf
Inflationsschutz als auch auf Teilhabe am Boom der Schwellenlander setzen. Auch bei den
Industriemetallen wie z. B. Kupfer und Nickel kam es zu starken Preiserhdhungen.

Branchenentwicklung

Der Markt fr geschlossene Fonds hat sich im Jahr 2010 auf einem gegenUber den Rekord-
jahren 2004 bis 2007 nahezu halbierten Niveau stabilisiert und konnte gegendiber dem Vorjahr
um 13 Prozent auf ein platziertes Eigenkapital von 5,8 Mrd. Euro wachsen.

Wie die Branchenzahlen 2010 des VGF Verband Geschlossene Fonds e. V. zeigen,
behaupteten sich Immobilien und hier insbesondere die Inlandsimmobilien mit einem
platzierten Eigenkapital von 1,6 Mrd. Euro bzw. 27,8 Prozent des Marktvolumens als die
mit Abstand starkste Assetklasse.

Z&hlt man Eigenkapitalerhdhungen fUr sanierungsbedurftige Schiffsfonds in Hohe von
285,6 Mio. Euro mit, lagen Schiffsbeteiligungen mit insgesamt 996,3 Mio. Euro platziertem
Eigenkapital auf Platz 2, gefolgt von Energiefonds (832,2 Mio. Euro), ausldndischen
Immobilienfonds (723,1 Mio. Euro) und Flugzeugfonds (607,1 Mio. Euro).

In diesen Platzierungszahlen spiegelt sich sowohl das Interesse der Anleger an unkomp-
lizierten Fondskonstruktionen und vergleichsweise sicheren Cashflows wider als auch
die Finanzierbarkeit der entsprechenden Assets: Denn wéhrend die Immobilienfinanzierung
flr gute Objekte seit 2010 wieder relativ problemlos mdglich ist, gestaltet sich z.B. die
Schiffsfinanzierung vor dem Hintergrund zahlreicher Sanierungsfalle und entsprechend
restriktiver Vergabe neuer Kredite bis heute schwierig. Dies hat die Umsetzung neuer
Projekte deutlich erschwert.

Immobilienfonds

behaupteten sich 2010

mit 40 Prozent des
Marktvolumens als
starkste Anlageklasse
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77,6 Mio. Euro
platziertes
Eigenkapital im
Jahr 2010

Gegenlber dem Vorjahr profitierten Inlandsimmobilien und Energiefonds mit einem
Platzierungsanstieg von 511,1 Mio. Euro bzw. 285,0 Mio. Euro am stérksten. Den
heftigsten Einbruch erlebten Auslandsimmobilien mit einem Minus von 629,8 Mio. Euro
platziertem Eigenkapital.

Bedeutendste Vertriebspartner der Emissionshauser sind weiterhin die Banken und
Sparkassen mit einem Anteil von 49,4 Prozent des bei Privatanlegern platzierten Eigen-
kapitals. Es folgen mit 34,7 Prozent die freien Finanzvertriebe.

Im Jahr 2010 gab es sowohl auf nationaler als auch auf europaischer Ebene Gesetzes-
initiativen, die zu einer starkeren Regulierung geschlossener Fonds fuhren werden und
deren Umsetzung die Branche im Jahr 2011 stark beschaftigen wird.

Geschaftsentwicklung der Hesse Newman Capital

Das Geschéftsjahr 2010 stand im Zeichen einer erfolgreichen Konzeptions- und Vertriebs-
tatigkeit mit einem platzierten Eigenkapital inklusive Agio von 77,6 Mio. Euro. Zu Beginn
des Jahres erfreute sich der Immobilienfonds Hesse Newman GreenBuilding einer groBen
Nachfrage und das Eigenkapital in Hohe von 23,7 Mio. Euro inklusive Agio konnte in
kurzer Zeit platziert werden. Das GreenBuilding in der Airport-City des Dusseldorfer Flug-
hafens wurde im September planméaBig an den Fonds Ubergeben und von der Siemens
AG mit ihrer Niederlassung Rhein-Ruhr bezogen.

Im August 2010 hat der Fonds Hesse Newman Classic Value die Hauptverwaltung
der Deutschen Bahn AG in Frankfurt am Main erworben. In der im Europaviertel zentral
zwischen Bankenviertel und Messe gelegenen Immobilie arbeiten rund 1.900 Mitarbeiter
aus vielen zentralen Verwaltungsbereichen der Deutschen Bahn AG. Vertriebsstart fur
diesen Fonds mit einem prospektierten Eigenkapital von rund 46,1 Mio. Euro inklusive
Agio war Ende September. Bis zum Jahresende konnten 18,4 Mio. Euro platziert und die
Immobilie planmaBig tbernommen werden.

Es folgte im Oktober der Erwerb des Stadtquartiers Bahnhofsplatz Blankenese durch
den Fonds Hesse Newman Classic Value 2. Das hochwertige Ensemble aus sechs
Neubauten mit Wohn-, Blro- und Einzelhandelsnutzung, zwei Tiefgaragen, einem Pavillon
auf dem Bahnhofsvorplatz und dem historischen Bahnhofsgebaude hat eine Mietflache
von rund 22.250 Quadratmetern und ist langfristig im Durchschnitt bis zum Jahr 2023
vermietet. Der Fonds mit einem Eigenkapital inklusive Agio in Hohe von rund 37,4 Mio.
Euro ging im November in die Platzierung, bis zum Jahresende konnten rund 10,2 Mio.
Euro eingeworben werden.



Im Bereich der Schifffahrt wurde 2010 die Platzierung des Zweitmarktfonds Hesse
Newman Shipping Opportunity sehr erfolgreich mit rund 15,7 Mio. Euro eingeworbenem
Eigenkapital fortgesetzt. Zum Jahresende konnte der Fonds mit einem Gesamtvolumen
von 20,8 Mio. Euro Eigenkapital inklusive Agio geschlossen werden. Trotz des insgesamt
schwierigen Marktumfelds fUr Schiffsfonds erfreute sich der Hesse Newman Shipping
Opportunity damit einer hohen Nachfrage. Anleger Uberzeugte vor allem der Aufbau eines
risikodiversifizierten und giinstig erworbenen Schiffsportfolios.

Ebenfalls der Schifffahrt zuzurechnen ist die Platzierung von rund 9,6 Mio. Euro fir
Container-Direktinvestments.

Die stille Beteiligung an der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH verlief planm&Big
und fuhrte zu einem Beteiligungsertrag in Hohe von rund 2,3 Mio. Euro.

Fir das Jahr 2011 ist die Projektpipeline mit attraktiven Objekten gefillt. Im Oktober
2010 wurde der Kaufvertrag flr ein Grundstlck am Bodensee unterzeichnet, auf dem
ein hochwertiges Seniorenstift errichtet werden soll. Im November folgte ein Letter of
Intent fr den Neubau der Hamburger Niederlassung der Hochtief AG im ,Quartier 21 in
Hamburg-Barmbek. Und im Dezember schlieBlich wurde ein Kaufvertrag fUr eine an die
Europaische Union vermietete Buroimmobilie in Brissel geschlossen. Diese drei voraus-
sichtlich im Jahr 2011 in die Platzierung gehenden Immobilienfonds haben ein Investitions-
volumen von insgesamt rund 200 Mio. Euro. Im Bereich Schifffahrt wird es einen Nach-
folger des Zweitmarktfonds Hesse Newman Shipping Opportunity ebenso geben wie die
Platzierung der Containerinvestments weitergefihrt wird. Darlber hinaus wird der Markt
hinsichtlich interessanter Einzelschiffe sondiert und bei attraktiven Rahmenbedingungen
ist auch ein solcher Schiffsfonds denkbar.

Vor dem Hintergrund einer sich deutlich belebenden Binnenkonjunktur, einer zu erwar-
tenden Erholung des Markts fur geschlossene Fonds und der attraktiven Produktpipeline
geht Hesse Newman Capital deshalb davon aus, im Jahr 2011 die Platzierungszahlen
des Jahres 2010 Ubertreffen zu kénnen.

Gut bestiickte

Fondspipeline mit rund

200 Mio. Euro
Investitionsvolumen
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Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Ertragslage
Die Ertragslage 2010 der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochtergesellschaften
stellt sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt dar:

in Mio. EUR 2010 2009

Fortgeflhrte Geschaftsbereiche

Umsatzerlose 8,4 2,9
Materialaufwand und Bestandsverédnderungen -4,7 -2,1
Personalaufwand -2,6 -3,2
Abschreibungen und Wertminderungen (03] -0,1
Sonstige betriebliche Ertréage 1,0 1,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen -2,9 -3,7
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) T,Q T,Q
Finanzergebnis ] 2,3
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) T,O 7,6
Ertragsteuern 0,1 1,6
Ergebnis aus fortgeflhrten Geschaftsbereichen T TO
Aufgegebene Geschaftsbereiche
Ergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen - -8,6
Konzernjahresergebnis T,1 T,G

Die Umsatzerldse sind gegenuber dem Vorjahr um 187 Prozent bzw. 5,5 Mio. Euro
gestiegen. Ursachlich fur diese Entwicklung war die Platzierung von 52 Mio. Euro Eigen-
kapital fur Immobilienfonds mit einem Beitrag zu den Umsatzerldsen in Hohe von 6,0 Mio.
Euro. Im Bereich Zweitmarktfonds/Schiffe wurden rund 16 Mio. Euro Eigenkapital (Vorjahr:
10 Mio. Euro) mit einem Erldsbeitrag Uber 1,3 Mio. Euro (Vorjahr: 1,0 Mio. Euro) platziert.
Daruber hinaus wurden rund 10 Mio. Euro an Containerinvestments mit einem Erlds-
beitrag von 0,6 Mio. Euro vermittelt. Der Rohertrag hat sich von 0,8 Mio. Euro auf 3,7 Mio.
Euro erhoht. Die Materialaufwandsquote betragt 56 Prozent gegentber 72 Prozent im
Vorjahr. Die im Vorjahr im Rahmen der Neustrukturierung des Konzerns getroffenen
MaBnahmen flhrten zu einem Rickgang des Personalaufwands um 0,6 Mio. Euro auf
2,6 Mio. Euro.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage des Geschaftsjahres 2010 enthalten wie im Vorjahr
Ertrage aus Weiterbelastungen (0,4 Mio. Euro), Ertrage aus der Aufldsung von Rickstel-
lungen und abgegrenzten Schulden in H6he von 0,2 Mio. Euro (Vorjahr: 0,6 Mio. Euro) sowie
periodenfremde Ertradge (0,2 Mio. Euro). Der Rickgang der sonstigen betrieblichen



Aufwendungen um 0,8 Mio. Euro ist bedingt durch gegenlber dem Vergleichszeitraum um
1,1 Mio. Euro gesunkene Rechts- und Beratungskosten. Das Finanzergebnis ist gepragt
durch den Ergebnisanteil als stiller Gesellschafter an der HFT Hanseatische Fonds Treuhand
GmbH in Hohe von 2,3 Mio. Euro (Vorjahr: 1,8 Mio. Euro). Die Steuerertrage des Vorjahres
in Héhe von 1,6 Mio. Euro resultierten insbesondere aus der Aktivierung von Nutzungspo-
tenzialen aus steuerlichen Verlustvortragen. Insgesamt resultierte aus diesen Entwick-
lungen ein positives Ergebnis aus fortgefliihrten Geschéaftsbereichen in Hohe von 1,1 Mio.
Euro (Vorjahr: -1,0 Mio. Euro). Das Vorjahr war dartber hinaus belastet durch Verluste aus
den aufgegebenen Geschéaftsbereichen , Anlegerverwaltung® flr Altfonds und ,Privatbank®
in Héhe von 8,6 Mio. Euro. Insgesamt konnte das Konzernjahresergebnis mit 1,1 Mio.
Euro deutlich gegentiber dem Vorjahr (-9,6 Mio. Euro) verbessert werden.

Vermdgenslage

Die Vermbdgenslage der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochtergesellschaften wird
im Folgenden mit Stand zum 31. Dezember 2010 zusammengefasst und dem Vorjahr
gegenubergestellt:

in Mio. EUR 31.12.2010  31.12.2009
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 25,6 22,3
Forderungen 6,0 2,9
Steuererstattungsanspriiche 1,9 1,7
Zahlungsmittel 1,0 5,0
Vorrate 0,8 0,1
Ubrige Vermdgenswerte 0,7 0,6
Summe Vermbgenswerte ?,0 ST,G
Eigenkapital 20,7 10,0
Gesellschafterdarlehen 6,9 15,9
Steuerschulden 2,0 1,9
Finanzschulden 3,7 -
Ubrige Schulden 2,7 4,8
Summe Eigenkapital und Schulden ?,0 37,6

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2010 ist im Vergleich zum Vorjahr um 3,4 Mio. Euro
oder 10,4 Prozent gestiegen. Der Anstieg entfallt insbesondere auf ein unter den sonsti-
gen finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesenes Zwischenfinanzierungsdarlehen an
eine Fondsgesellschaft in Hohe von 3,7 Mio. Euro, das durch Finanzschulden in gleicher
Hohe finanziert wurde.
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Die Vermdgenswerte sind gepragt durch die stille Beteiligung an der HFT Hanseatische
Fonds Treuhand GmbH in Hohe von 21,0 Mio. Euro (Vorjahr: 20,8 Mio. Euro) sowie
Forderungen aus Provisionsanspriichen gegen Fondsgesellschaften in Hohe von 2,5 Mio.
Euro (Vorjahr: 0,4 Mio. Euro). Bezlglich des Rickgangs der Zahlungsmittel wird auf den
nachfolgenden Abschnitt ,Finanzlage“ verwiesen.

Das Eigenkapital wurde durch einen Forderungsverzicht sowie einen Verzicht auf
einen Besserungsschein als Teil eines Forderungsverzichts aus dem Vorjahr in Hohe von
insgesamt 9,6 Mio. Euro gestérkt. Unter Berlicksichtigung des Konzernjahresergebnisses
betragt die Eigenkapitalquote der Hesse Newman Capital nunmehr rund 57 Prozent
gegenlber 31 Prozent zum Vorjahresbilanzstichtag. Die kurzfristig kiindbaren Gesellschafter-
darlehen haben sich in der Folge verringert und betragen zum 31. Dezember 2010 nunmehr
6,9 Mio. Euro gegenuber 15,9 Mio. Euro zum Vorjahresstichtag.

Finanzlage

Nachfolgend wird die Finanzlage 2010 der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochter-
gesellschaften anhand der zusammengefassten Kapitalflussrechnung mit dem Vorjahr
verglichen:

in Mio. EUR 2010 2009

Cashflow aus laufender Geschéaftstéatigkeit

Fortgefiihrte Bereiche -1,2 -6,7
Aufgegebene Bereiche -1,7 6,6
Cashflow aus Investitionstatigkeit
Fortgefiihrte Bereiche 0,5 0,3
Aufgegebene Bereiche , -16,5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit
Fortgefiihrte Bereiche - 3,8
Aufgegebene Bereiche - -1,0
e 28
Nettomittelzufluss/-abfluss
Fortgefiihrte Bereiche -0,7 -2,6
Aufgegebene Bereiche - -10,9
-0,7 135
Finanzmittelfonds am Beginn der Periode 1,7 15,2
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1,0 1,7




Die Finanzlage der Unternehmensgruppe ist im Berichtsjahr 2010 durch den Nettomittel-
abfluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit gekennzeichnet, der jedoch bezogen auf
die fortgefuhrten Geschéftsbereiche gegentber der Vorjahresperiode deutlich gesenkt
werden konnte. In dem Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit sind Verauslagungen
fUr Fondsgesellschaften in Hohe von 0,6 Mio. Euro enthalten. Der negative Cashflow aus
der laufenden Geschaftstatigkeit ist im Wesentlichen auf den Aufbau von Forderungen
gegen die in Platzierung befindlichen Immobilienfonds zurtickzufihren und steht im
Zusammenhang mit der Ubernahme der Immobilien durch die Fondsgesellschaften zum
Jahresende 2010. Die Forderungen sind féllig, sobald es die Liquiditatslage der Fonds
erlaubt, was regelmaBig erst nach Ubernahme der Immobilien der Fall ist.

Die Cashflows aus der Investitionstatigkeit 2010 betreffen insbesondere Darlehenstil-
gungen der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH in H6he von 0,5 Mio. Euro.

In den aufgegebenen Bereichen ist der nachtragliche Zahlungseingang aus der
VerduBerung des Geschéftsbereichs ,Privatbank” Gber 1,7 Mio. Euro angefallen. In der
Folge sind in dieser Hohe ein positiver Cashflow aus der Investitionstatigkeit sowie ein
korrespondierend negativer Effekt auf die Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit
aus der Tilgung der Kaufpreisforderung entstanden.

Insgesamt ist der Finanzmittelfonds gegenlber dem Vorjahr um 0,7 Mio. Euro auf 1,0 Mio.
Euro gesunken. Nicht ausgenutzte zugesagte Kreditlinien stehen derzeit nicht zur Ver-
flgung. Die Fahigkeit des Konzerns, seine Zahlungsverpflichtungen in den dargestellten
Geschéftsjahren zu erflllen, war zu jedem Zeitpunkt gegeben. Die Liquiditatsentwicklung
nach dem Bilanzstichtag sowie die Liquiditatsplanung des Konzerns zeigen keine Anzeichen
von drohenden Liquiditdtsengpassen.

Das Finanzmanagement von Hesse Newman Capital soll zu jedem Zeitpunkt eine
ausreichende Liquiditat gewahrleisten. Dieses Ziel wird durch eine laufende Liquiditats-
Uberwachung, Planvergleiche und zeitnahe MaBnahmen sichergestellt.

Gesamtaussage zur Lage des Konzerns

Zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Lageberichts hat sich die Hesse Newman Capital AG
als Emissionshaus etabliert und platziert erfolgreich zwei Immobilienfonds der Classic-
Value-Reihe. Zudem sind weitere Immobilien- und Schiffsfonds in der Vorbereitung, so
dass auch fir den weiteren Jahresverlauf ausreichend Produkte flr einen erfreulichen
Geschéaftsverlauf verflgbar sein werden. Fur die stille Beteiligung an der HFT Hanseatische
Fonds Treuhand GmbH wird mit einer planmaBigen Entwicklung und einem positiven, wenn
auch sinkenden Ergebnisbeitrag gerechnet und die weitere Entwicklung regelméBig verfolgt.
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Geschaftsentwicklung der Segmente

Die Segmentberichterstattung orientiert sich am internen Reporting, das nach handelsrecht-
lichen Grundsétzen erfolgt.

Segment ,Emission und Konzeption*

Das Segment ,Emission und Konzeption* wird durch die Hesse Newman Capital AG
reprasentiert und umfasst die Konzeption sowie den Vertrieb von Beteiligungsprodukten
in der Form geschlossener Fonds. Hierunter fallen die an Fondsgesellschaften erbrachten
Dienstleistungen Finanzierungsvermittlung, Gewahrung von Platzierungsgarantien, Pro-
jektierung, Prospekterstellung sowie Einwerbung von Beteiligungskapital. Entsprechend
werden hiermit im Zusammenhang stehende Aufwendungen diesem Segment zugerech-
net, die im Wesentlichen Provisionen an Vertriebspartner, Personalkosten sowie weitere
betriebliche Aufwendungen betreffen. Im Finanzergebnis werden im Wesentlichen
Finanzierungskosten aus der Darlehensgewéhrung der Mehrheitsgesellschafterin sowie
Ergebnisanteile aus der Beteiligung an der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH
ausgewiesen. Das Segmentergebnis stellt sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

in Mio. EUR 2010 2009
Umsatzerlose 8,2 1,2
Materialaufwand -4,2 -1,4
Personalaufwand -2,3 -3,7
Abschreibungen und Wertminderungen -0,1 -0,1
Sonstiges betriebliches Ergebnis -2,2 -4,0
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) T,G T,O
Finanzergebnis 2,0 2,2
Segmentergebnis T,4 T,S

Die Umsatzerldse des Segments betragen fUr das Geschaftsjahr 2010 8,2 Mio. Euro (Vorjahr:
1,2 Mio. Euro) und wurden im Wesentlichen aus drei Immobilienfonds sowie einem Schiffs-
Zweitmarktfonds erzielt. Der Personalaufwand ist im Zuge der im Vorjahr abgeschlossenen
Restrukturierung des Segments zurlickgegangen. Dabei stehen dem Personalaufwand
des Vorjahres in Hohe von 3,7 Mio. Euro Weiterbelastungsertrage in Hohe von 0,7 Mio.
Euro gegenuber. Das sonstige betriebliche Ergebnis enthalt im Wesentlichen Mietkosten
Uber 0,5 Mio. Euro sowie Rechts- und Beratungskosten tber 0,4 Mio. Euro (Vorjahr: 2,3 Mio.
Euro). Das negative Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) von 0,6 Mio. Euro konnte
insbesondere durch die im Finanzergebnis ausgewiesenen Ertrage aus der Ergebnis-
beteiligung an der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH in Hohe von 2,3 Mio. Euro auf-
gefangen werden. In Summe hat sich das Segmentergebnis deutlich von - 5,8 Mio. Euro
auf 1,4 Mio. Euro verbessert.



Segment ,,Zweitmarkt“

Das Segment ,Zweitmarkt“ erbringt Dienstleistungen fur Fondsgesellschaften in Bezug
auf die Bewertung und den An- und Verkauf von Anteilen an geschlossenen Fonds sowie
Portfoliomanagement-Dienstleistungen. Dieses Segment hat nach einem ausgeglichenen
Vorjahreszeitraum im Geschéaftsjahr 2010 ein positives Segmentergebnis in Hohe von
0,1 Mio. Euro erzielt. Dabei waren im Wesentlichen Umsatzerlse in Hohe von 0,3 Mio. Euro
(Vorjahr: 0,1 Mio. Euro), Personalkosten Uber 0,3 Mio. Euro (Vorjahr: 0,2 Mio. Euro) sowie
sonstige betriebliche Ertrage in Hohe von 0,2 Mio. Euro (Vorjahr: 0,2 Mio. Euro) zu verzeichnen.

Segment ,,Anlegerverwaltung*

Das Segment ,Anlegerverwaltung” wurde in Bezug auf Altvertrdge mit der VerauBerung
der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH Mitte des Vorjahres aufgegeben und
weist im Vorjahr ein ausgeglichenes Segmentergebnis auf. Im Geschaftsjahr 2010 wurde
ein neues Segment ,Anlegerverwaltung” flr die im Berichtsjahr platzierten Fondsprojekte
begrindet, welches jedoch aufgrund der noch jungen Platzierungshistorie kein wesent-
liches Segmentergebnis aufweist. Dieses Segment wird durch die Tochtergesellschaft
TGH Treuhandgesellschaft Hamburg mbH reprasentiert.

Segment ,Versicherungsvermittlung

In diesem Segment werden Umsatzerldse aus Vermittlungsprovisionen sowie Bestands-
courtagen ausgewiesen. Im Materialaufwand werden Aufwendungen fir Tippgeber erfasst.
Die Umsatzerldse dieses Segments betragen fir das Geschéftsjahr 2010 0,5 Mio. Euro
(Vorjahr: 1,6 Mio. Euro) und der Materialaufwand 0,4 Mio. Euro (Vorjahr: 0,7 Mio. Euro).
Das Segmentergebnis ist gegentber der Vergleichsperiode von 0,9 Mio. Euro auf 0,1 Mio.
Euro zurlickgegangen.

Nachtragsbericht

Das unter dem Abschnitt ,Vermdgenslage” beschriebene Zwischenfinanzierungsdarlehen
sowie die hiermit in Zusammenhang stehende Finanzierung wurden Ende Januar 2011 abge-
|6st. Der Vorschlag des Vorstands fur die Verwendung des Bilanzgewinns 2010 der Hesse
Newman Capital AG in H6he von TEUR 41 sieht einen Vortrag auf neue Rechnung vor.

Chancen

Hesse Newman Capital hat sich im Jahr 2010 in einem auf niedrigem Niveau verhar-
renden Beteiligungsmarkt als Emissionshaus flr transparente und anlegerfreundliche
Kapitalanlagekonzepte etablieren kdnnen. Die Konzentration auf Immobilien und sicher-
heitsorientierte Zweitmarkt-Schiffsfonds erwies sich als erfolgreich. Aus dieser guten
Ausgangsposition heraus und mit den bereits gesicherten weiteren Immobilienprojekten
gilt es, die Neuordnung der Branche zu nutzen, um den Marktanteil weiter auszubauen
und die Profitabilitdt des Unternehmens zu steigern.
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Aktive
Risikosteuerung

AIFM kénnte
Fondsmanagement
und -verwaltung
mit zusatzlichem
Aufwand und damit
Kosten belasten

Risikobericht

Risikomanagement-System

Aufgabe des Risikomanagement-Systems der Hesse Newman Capital ist es, Risiken flr
die gesamte Gruppe strukturiert zu erfassen, zu bewerten und zu dokumentieren. Es soll
die Geschéaftsfihrung und die Mitarbeiter in die Lage versetzen, Risiken frihzeitig zu
erkennen und verantwortungsvoll mit ihnen umzugehen. Das Risikomanagement erfasst
in einem koordinierten Prozess alle Unternehmensbereiche und alle Teilschritte der
Wertschdpfung und wird durch eine geeignete Risikomanagement-Software unterstitzt.
Uber die wesentlichen Risiken wird regelméaBig berichtet, neue Risiken werden ad hoc
gemeldet. Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fiir die Uberwachung der Risiken
und die Einhaltung der Richtlinien in der Unternehmensgruppe.

Die Risikopolitik der Hesse Newman Capital ist darauf ausgerichtet, Risiken des
operativen Geschéfts bewusst zu steuern und keine unverhaltnismaBigen Risiken einzugehen.
Die aktive Risikosteuerung hat nicht die totale Vermeidung von Risiken zum Ziel, sondern
einen bewussten und systematischen Umgang mit diesen Risiken. Der Erwerb von Fonds-
objekten und die Strukturierung eines Beteiligungsangebots werden daher grundsatzlich
von externen Beratern begleitet, die Marktfahigkeit eines Produkts im steten Austausch
mit potenziellen Vertriebspartnern gepruft.

Im Folgenden werden die mit der kiinftigen Entwicklung des Unternehmens verbundenen
Risiken detailliert dargestellt. Die aufgeflhrten Sachverhalte kdnnen sich in erheblichem
MaBe negativ auf die Geschéfts-, Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage der einzelnen
Gesellschaften wie auch des Gesamtunternehmens auswirken.

Risiken aus Veranderungen des regulatorischen Umfelds
Regulatorische Verdnderungen kommen auf die Branche der geschlossenen Fonds sowohl
durch die EU-Richtlinie zur Regulierung von Managern alternativer Investmentfonds (AIFM-
Richtlinie) als auch durch das deutsche Vermbdgensanlagengesetz zu.

Die AIFM-Richtlinie wurde im November 2010 vom Européischen Parlament verab-
schiedet. Nach Inkrafttreten bleiben den EU-Mitgliedstaaten zwei Jahre fUr die Umsetzung in
nationales Recht. Mit einer deutschen Umsetzung ist demnach im Frihjahr 2012 zu rechnen.
Die genauen Auswirkungen fur die geschlossenen Fonds héngen von dieser konkreten
Umsetzung in nationales Recht ab, wobei derzeit noch unklar ist, wer Adressat der Regulierung
sein wird. Denn die Richtlinie zielt nicht auf den Fonds, sondern auf die Person des Fonds-
managers ab. Infrage kommen diesbezlglich ein externer Asset-Manager, die Komplementér-
GmbH oder auch das Emissionshaus. Der organisatorische Aufwand flr Emissionshauser
droht durch die AIFM-Richtlinie betréchtlich zu steigen: So sieht AIFM beispielsweise eine
Zulassung bei der zustandigen nationalen Behorde sowie die Einfuhrung eines Risiko- und
Liquiditatsmanagements vor. Zudem sollen eine jahrliche Bewertung des Fondsvermdgens
sowie eine externe Verwahrung der Vermodgenswerte Pflicht werden.

DarUber hinaus plant die Bundesregierung ein Gesetz zur Novellierung des Finanzanlagen-
vermittler- und des Vermogensanlagenrechts. Dieses Gesetz, zu dem am 16. Februar 2011
der Gesetzentwurf verdffentlicht wurde, wird vermutlich bereits im Jahr 2011 verabschiedet



werden. Mittelpunkt des Entwurfs ist die Einstufung geschlossener Fonds als Finanz-
instrumente im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und des Kreditwesen-
gesetzes (KWG), wodurch Regelungen sowohl des WpHG als auch des KWG zur
Anwendung gelangen wurden. Danach wirden die Emissionsh&user zu Finanzinstituten
und mussten umfangreiche Anforderungen erfiillen: Ein Erlaubnisantrag bei der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) sieht einen Nachweis der notwendigen
Eigenmittel, der fachlichen Eignung der Geschaftsfiihrung und eines tragfahigen Geschafts-
plans vor. FUr den Vertrieb soll es eine Ausnahme vom Anwendungsbereich des WpHG
und KWG fur Vermittler und Berater geben, die ausschlieBlich geschlossene Fonds (und
ggf. Investmentfonds) vertreiben. Stattdessen sollen diese Vermittler erweiterten Anfor-
derungen im Rahmen der Gewerbeordnung unterliegen. Uber die bisherige Vollstandig-
keitsprifung hinaus wird die BaFin zukinftig die Verkaufsprospekte voraussichtlich auf
Kohérenz und Verstandlichkeit prifen. Zur Verbesserung der Anlegerinformation wird
zusatzlich zum Verkaufsprospekt ein Produktinformationsblatt anzufertigen sein, das alle
wesentlichen Risiken und Aspekte der Vermdgensanlage enthélt. Die Prospekthaftungs-
regelungen sollen neu formuliert und auch eine Haftung fur fehlerhafte Produktinfor-
mationsblatter eingeflihrt werden. Zusétzlich wird die bisherige Haftungsausschlussfrist
von sechs Monaten auf zwei Jahre erweitert.

Ein deutlicher Mehraufwand entsttinde aus den geplanten Regelungen zur Rechnungs-
legung der Fondsgesellschaften, die nach dem derzeitigen Gesetzentwurf Jahresab-
schllisse und Lageberichte nach den fur groBe Kapitalgesellschaften gtiltigen Vorschriften
aufstellen und priifen lassen mussten. AuBerdem soll auch nach dem Vermdgensanlagen-
gesetz eine jahrliche Bewertung des Fondsvermdgens eingeflhrt werden, womit der
deutsche Gesetzgeber der AIFM-Richtlinie vorgreift.

Alle diese regulatorischen Anderungen bedeuten fiir das Emissionshaus und das
Fondsmanagement einen Mehraufwand, der gegebenenfalls nicht vollstandig auf die
Fondsgesellschaft und damit die Anleger umgelegt werden kann und somit ein Kostenrisiko
darstellt mit entsprechenden Auswirkungen auf die Ertragslage. Die Entwicklung selbst
verfolgt Hesse Newman Capital als Mitglied des VGF Verband Geschlossene Fonds
zeitnah und trifft die entsprechenden Vorkehrungen.

Risiken aus Veranderungen der steuerlichen
und gesetzlichen Rahmenbedingungen
Der Erfolg der geschlossenen Fonds der Hesse Newman Capital hangt in unterschied-
lichem MaBe von der Fortdauer der bei der Prospektierung zugrunde gelegten rechtlichen
und steuerlichen Regelungen ab. Eine Anderung dieser Rahmenbedingungen im In- und
Ausland liegt nicht im Ermessen von Hesse Newman Capital, kdnnte sich aber negativ
auf die bereits platzierten Fonds oder das Neugeschaft auswirken, verbunden mit
entsprechenden Effekten auf die Umsatz- und Ertragslage des Emissionshauses und
der gesamten Gruppe.

AuBerdem besteht grundséatzlich das Risiko, dass die Finanzverwaltung bei einer
Betriebsprifung rickwirkend die steuerlichen Vorteile der vertriebenen Fonds ganz oder
in Teilen aberkennt. Dies wurde sich nachteilig auf die Bestandsfonds auswirken und zu

Die Anleger-
information soll
durch zusatzliches
Produktinfor-
mationsblatt ver-
bessert werden
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Attraktive Assets
sind Voraussetzung
erfolgreicher Emis-

sionen — ein moéglicher

Mangel birgt ent-
sprechende Risiken

einem Reputationsschaden fiihren, der EinbuBen im Neugeschaft zur Folge haben kann.
Die Zusammenarbeit mit erfahrenen Rechts- und Steuerberatern soll diese Risiken

minimieren.

Risiken der aktuellen Kapitalmarktentwicklungen

Auch wenn der Wintereinbruch die Wachstumsgeschwindigkeit Deutschlands im vierten
Quartal 2010 gebremst hat, prognostizieren alle Wirtschaftsinstitute flr das Jahr 2011
eine weiter wachsende Wirtschaftsleistung. Allerdings ist damit zu rechnen, dass die
Schuldenkrise einiger europaischer Staaten immer wieder zu Turbulenzen an den Kapital-
méarkten fuhrt. Dieses kann die Kapitalanleger beunruhigen und die Platzierung der Hesse
Newman-Fonds verzégern und auch die Finanzierung der Assets und damit die Umsetzung
neuer Projekte erschweren. Diesen Risiken begegnet Hesse Newman Capital mit einer
anlegerorientierten Auswahl der Fondsobjekte und einer breiten Ansprache maoglicher
Finanzierungspartner.

Risiken aus nachlassender Kundennachfrage

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat den Markt fir geschlossene Fonds in den letzten
beiden Jahren etwa auf die Hélfte seines zuvor erreichten Volumens schrumpfen lassen.
Dieser Einbruch verteilt sich aber sehr unterschiedlich auf die einzelnen Assetklassen.
Konzepte, die dem Kundeninteresse an leicht nachvollziehbaren Strukturen und gut
prognostizierbaren und vergleichsweise sicheren Cashflows Rechnung tragen, haben
sich am Markt am besten behauptet. So konnten z. B. inlandische Immobilienfonds laut
den VGF-Branchenzahlen im Jahr 2010 einen Zuwachs von 46 Prozent verzeichnen.
Den Risiken eines weiterhin stagnierenden Markts begegnet Hesse Newman Capital mit
einer Konzentration auf sicherheitsorientierte Fonds in den nachgefragten Assetklassen.

Wettbewerbsrisiko

Der Marktriickgang birgt das Risiko eines erhdhten Wettbewerbs unter den Emissions-
hausern mit der Folge sinkender Margen durch erhdhte Vertriebsaufwendungen oder
ertragsschwacher kalkulierter Fonds. Dieser Situation versucht Hesse Newman Capital
durch die Konzeption sowohl flr Vertriebspartner als auch fur Kunden besonders attrak-
tiver Kapitalanlagen zu begegnen.

Risiko mangelnder Verfiuigbarkeit von Investitionsobjekten

Der Platzierungserfolg von Hesse Newman Capital hangt in hohem MaBe von der Verflg-
barkeit attraktiver Assets flr die Emission der Beteiligungsangebote ab. Hierbei spielen
insbesondere der Preis bzw. das Rendite-Risiko-Verhaltnis und ein glnstiges steuer-
liches und rechtliches Umfeld eine wichtige Rolle. Sollte es Hesse Newman Capital Uber
einen langeren Zeitraum hinweg nicht gelingen, dem Publikum hinreichend attraktive
Beteiligungsangebote anzubieten, besteht das Risiko, dass es zu nachhaltigen EinbuBen
im Neugeschaft mit entsprechenden Auswirkungen auf die Umsatz- und Ertragslage des
Unternehmens kommt. Dieses Risiko versucht Hesse Newman Capital durch ein Team
erfahrener Mitarbeiter mit guten Kontakten zu Projektlieferanten zu beherrschen.



Vertriebliche Risiken

Hesse Newman Capital vertreibt ihre geschlossenen Fonds Uber Banken und Sparkassen,
Finanzvertriebe und unabhéngige Finanzvermittler. Die Gewinnung und die laufende
Zusammenarbeit mit einer ausreichenden Zahl qualifizierter Vertriebspartner spielen fur
den geschaftlichen Erfolg der Hesse Newman Capital daher eine entscheidende Rolle.
Erhebliche Beeintréachtigungen der Umsatz- und Ertragslage des Emissionshauses konnten
eintreten, wenn es nicht gelénge, in ausreichendem MaBe Vertriebspartner an sich zu
binden. Der Aufbau einer moglichst breiten Vertriebsstruktur soll dieses Risiko vermindern.

Reputationsrisiken

Der langfristige Erfolg von Hesse Newman Capital hadngt von der wirtschaftlichen Entwicklung
der emittierten Fonds ab. Eine negative Entwicklung der Beteiligungsgesellschaften
kann den Ruf des Emissionshauses schadigen und den Verlust des Anlegervertrauens
bewirken. Dieses kann nicht nur spezielle Produktlinien, sondern im Extremfall die gesamte
Hesse Newman Capital mit all ihren Beteiligungsangeboten betreffen. Hieraus konnte
wiederum eine deutliche Verschlechterung der Umsatz- und Ertragsentwicklung des
Emissionshauses selbst wie auch des gesamten Unternehmens resultieren.

Prospekthaftungsrisiken

Als Emissionshaus ist die Hesse Newman Capital AG fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit
der im Verkaufsprospekt gemachten Angaben verantwortlich und haftet hierfir als
Anbieterin gegenUber den Anlegern. Die Verkaufsprospekte werden mit groBter Sorgfalt
erstellt und zudem von einem Wirtschaftsprifer sowohl hinsichtlich der Vollstandigkeit,
Richtigkeit und Klarheit der Angaben als auch der Plausibilitat von Annahmen und der
Darstellung der mit der Kapitalanlage verbundenen Risiken und Chancen nach den
,Grundsétzen ordnungsgemaBer Beurteilung von Prospekten Uber dffentlich angebotene
Kapitalanlagen® (IDW S 4) begutachtet. FUr die steuerlichen Aussagen des Prospekts
wird zudem ein Steuergutachten erstellt. Allerdings kénnen alle diese MaBnahmen keine
vollstandige Gewabhr fUr die Prospektangaben oder den wirtschaftlichen Erfolg der Kapital-
anlage bieten, so dass nicht auszuschlieBen ist, dass Anleger aufgrund fehlender oder
falscher Prospektangaben Schadenersatzanspriche aus Prospekthaftung geltend machen.
Dieses hatte negative Auswirkungen auf die Ertragslage, Umsatzentwicklung und Reputation
der Unternehmensgruppe.

Beratungshaftungsrisiken

Den Vertriebspartnern kommt die Aufgabe zu, ihren Kunden die Beteiligungsangebote
des Emissionshauses im Rahmen einer anleger- und anlagegerechten Beratung zu
prasentieren und dabei die erforderlichen Aufklarungs- und Informationspflichten mit der
notwendigen Sorgfalt zu erflllen. Substanzielle Risiken fiir die Hesse Newman Capital
koénnten sich ergeben, wenn Vertriebspartner ihre Sorgfaltspflicht bei der Kundenberatung
vernachlassigen. Denn es gibt in der aktuellen Rechtsprechung Tendenzen, die Aufkla-
rungs- und Beratungspflichten im Vertrieb von Kapitalanlageprodukten zu erhéhen und
Beratungsfehler von Vertriebspartnern dem Emittenten der Kapitalanlage zuzurechnen.
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Liquiditatsrisiko

Der Konzern steuert seine Liquiditat durch Planungen Uber verschiedene Zeithorizonte
und ein standiges Monitoring der Ist-Situation, um gegebenenfalls rechtzeitig MaBnahmen
zur Liquiditéatssicherung ergreifen zu kénnen. Seit Abschluss der Reorganisation war der
Konzern in der Lage, die bendtigte Liquiditat durch Innenfinanzierung zu generieren. Auf
einen Grofteil der zuvor flir Zwecke der Restrukturierung gewahrten Gesellschafterdarlehen
hat die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG inzwischen zur Starkung der Hesse Newman
Capital verzichtet.

Im weiterhin volatilen Marktumfeld sind Umsatzprognose und Liquiditatsplanung aller-
dings mit erheblichen Unsicherheiten behaftet, so dass ein zuséatzlicher externer Liquiditats-
bedarf entstehen kdnnte. Sollte dieser Bedarf nicht durch eine Bankfinanzierung oder weitere
Mittel der Hauptgesellschafterin SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG gedeckt werden
kénnen, ware das Fortbestehen der Gesellschaft in solch einer Situation gefahrdet.

Ein bestandsgefahrdendes Risiko besteht darin, dass die Hauptgesellschafterin das
verbliebene Gesellschafterdarlehen in Hohe von 6,9 Mio. Euro kurzfristig fallig stellt und
Hesse Newman Capital keine Anschlussfinanzierung durch Fremd- oder Eigenkapital bekame.
Zurzeit bestehen keine Anzeichen flr eine Falligstellung der Mittel. Die laufende Abstimmung
mit der Hauptgesellschafterin Uber den Finanzbedarf von Hesse Newman Capital ist Uber das
Aufsichtsratsmandat von Klaus Mutschler sichergestellt.

Des Weiteren besteht im operativen Bereich das Risiko, dass Vorfinanzierungen von
Vertriebsprovisionen oder Verauslagungen fr neue Fondsprojekte eine Liquiditatsbelastung
begrinden konnten. Diesem Risiko wird durch eine zeitnahe Erldsabrechnung mit den
Fondsgesellschaften und ein laufendes Working-Capital-Management begegnet. Zum
Bilanzstichtag belaufen sich die operativen Verbindlichkeiten, definiert als Provisionen und
sonstige Lieferungen und Leistungen zuztglich abgegrenzter ausstehender Rechnungen,
auf 1,0 Mio. Euro (Vorjahr: 0,8 Mio. Euro). Die Provisionsforderungen und die Forderungen
aus Weiterbelastungen betragen zum Bilanzstichtag 3,2 Mio. Euro (Vorjahr: 0,5 Mio. Euro).

Risiken im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten

Hesse Newman Capital hélt als Finanzinstrument eine stille Beteiligung an der HFT
Hanseatische Fonds Treuhand GmbH und ist dementsprechend an deren Ergebnis beteiligt.
Im Konzernabschluss ist dieses Finanzinstrument mit 15,0 Mio. Euro in der Klasse ,Zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten® und mit 6,0 Mio. Euro in der Klasse ,Erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert* erfasst worden. In der Klasse ,Zu fortgefUhrten Anschaf-
fungskosten” sind ferner Forderungen aus Ergebnisanspriichen und gewahrten Darlehen
gegen diese Gesellschaft in Hohe von insgesamt 3,2 Mio. Euro ausgewiesen. Als
Rechtsnachfolgerin der Rothmann & Cie. AG ist die HFT Hanseatische Fonds Treuhand
GmbH (HFT) verantwortlich fUr die rechtlichen und steuerlichen Grundlagen, die Konzeption
und den Vertrieb der von der Rothmann & Cie. AG in der Vergangenheit angebotenen
Beteiligungsmodelle. Diese Prospekthaftung bezieht sich auf die inzwischen ausgelaufenen
Produktlinien LeaseFonds, LogisFonds und TrustFonds sowie weitere Beteiligungsan-
gebote. Trotz groBtmaoglicher Sorgfalt bei der Erstellung der jeweiligen Emissionsprospekte
und der Einbeziehung rechtlicher und steuerlicher Berater ist nicht auszuschlieBen, dass



die HFT rechtskraftig in Prospekthaftung genommen wird mit entsprechenden Auswirkungen
auf ihre Ertragslage. Als Rechtsnachfolgerin der Dr. Conrad Treuhand GmbH ist die HFT
auBerdem als Treuhandkommanditistin fur die Einhaltung von Sorgfaltspflichten den
Treugebern gegenulber verantwortlich, deren Verletzung ebenfalls zu Haftungstatbestédnden
fUhren und Auswirkungen auf die Ertragslage der HFT haben kann. Dem Risiko wird
durch den Abschluss einer Versicherung begegnet, die allerdings summenmaBigen
Beschrankungen unterliegt.

Ein geringerer Ertrag der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH aus der laufenden
Anlegerbetreuung hat eine geringere Verglitung des stillen Gesellschafters Hesse Newman
Capital AG zur Folge und gegebenenfalls erhebliche Auswirkungen auf die Werthaltigkeit
des Finanzinstruments stille Beteiligung und damit auf die Ertrags-, Vermdgens- und
Finanzlage von Hesse Newman Capital.

Die Risiken in Zusammenhang mit Finanzinstrumenten steuert das Management
Uber die zeitnahe Analyse von Monatsabschlissen und sonstigen Informationen Uber
die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH.
Die Monatsabschlisse werden jeweils mit der Unternehmensplanung verglichen, um
Abweichungen und Trends frihzeitig zu erkennen.

Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2010 wurden keine Finanzinstrumente zu
Sicherungszwecken gehalten.

Zinsrisiko

Hesse Newman Capital hat wesentliche Finanzierungen zu variablen und marktabhangigen
Zinssétzen aufgenommen. Falls das Management es flr wirtschaftlich vorteilhaft halt
oder falls vertragliche Auflagen bestehen, werden Zinssicherungsgeschéfte abgeschlossen.
Die unter den Risiken im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten angegebene Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts der stillen Beteiligung erfolgte unter Zugrundelegung des
aktuellen Zinsniveaus. Eine zukiinftige Anderung des Zinsniveaus auf den Kapitalmérkten
wurde sich auf die Bewertung dieses Finanzinstruments auswirken. Dieses Risiko wird
gesteuert durch die kontinuierliche Beobachtung der Entwicklung an den Kapitalméarkten,
um erforderliche Anpassungen der Bewertungen zeitnah vornehmen zu kénnen.

Wahrungsrisiko
Die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochtergesellschaften unterliegen keinem
Wahrungstisiko.

Kreditrisiko

Das Risiko des Ausfalls von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit wird laufend durch die Finanzabteilung Uberwacht. Zum
Bilanzstichtag bestehen keine Uberfalligen Forderungen, die nicht wertgemindert sind.

Risiken aus Eventualverbindlichkeiten
Hesse Newman Capital hat zur Sicherstellung der Finanzierung von Fondsgesellschaften
Platzierungsgarantien ausgereicht, die am 31. Dezember 2010 mit 90,6 Mio. Euro valutierten.

Hesse Newman Capital

unterliegt keinem
Wahrungsrisiko
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Die erfolgreiche
Besetzung von
Fiihrungs- und

Schlusselpositionen
bedingt unterneh-
merischen Erfolg

Diese wurden im Falle einer Inanspruchnahme mit einem Betrag von 69,9 Mio. Euro
innerhalb eines Jahres fallig werden. Aufgrund der verbleibenden Zeit fir das Einwerben
des Eigenkapitals und des aktuellen Interesses der Vertriebspartner an diesen Objekten
geht das Management davon aus, dass diese Garantien nicht in Anspruch genommen
werden. Hesse Newman Capital hat auBerdem eine Burgschaft flr ein Darlehen der HFT
Hanseatische Fonds Treuhand GmbH Ubernommen, welches zum 31. Dezember 2010 mit
5,2 Mio. Euro valutierte, und haftet gegebenenfalls fir dessen Ruckfuhrung.

Abhangigkeit von Fiihrungskraften und

Mitarbeitern in Schliisselpositionen

Zur Erreichung ihrer Unternehmensziele und zur erfolgreichen Weiterentwicklung ihres
Geschaftsmodells ist Hesse Newman Capital darauf angewiesen, in notwendigem MaBe
qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und diese langfristig zu binden. Ist dies nicht im
erforderlichen Umfang moglich, so kdnnen hieraus nachhaltig negative Auswirkungen auf
die Ertrags- und Umsatzsituation sowie die kinftige Entwicklung einzelner Tochtergesell-
schaften und der gesamten Gruppe resultieren. Der Erfolg der einzelnen Tochtergesell-
schaften und von Hesse Newman Capital als Gesamtheit hangt von einer begrenzten
Anzahl an SchllUsselpersonen ab. Der Verlust solcher Entscheidungstrager kénnte zu
Verzoégerungen in der Weiterentwicklung des Unternehmens sowie zu substanziellen
Umsatz- und ErtragseinbuBen auf Einzelgesellschafts- wie auf Gesamtunternehmens-
ebene fuhren.

Risiken aus der Nutzung von EDV-Systemen

Der Geschéftsbetrieb der Hesse Newman Capital basiert auch auf der raschen Ubertragung
und der effizienten Verarbeitung von Daten. Alle Gesellschaften des Unternehmens setzen
zu diesem Zweck umfangreiche EDV-Systeme ein. Trotz umfassender Vorkehrungen, die zur
Datensicherung und zur Uberbriickung allfalliger Probleme getroffen wurden, sind Stérungen
bzw. Ausfélle von EDV-Systemen nicht vollig auszuschlieBen. Neben Datenverlusten
konnen Méangel in der Datenverflgbarkeit, Fehler oder Funktionsprobleme bei der einge-
setzten Software, eine verminderte Datentbertragungsgeschwindigkeit, Serverausfélle
aufgrund von Hard- oder Softwarefehlern, Unfélle, Sabotageakte etc. auftreten. In ungiins-
tigen Fallen konnte dies zu erheblichen Reputationsschaden, zu einer Beeintrachtigung
von Kundenbeziehungen sowie zu einer schlechteren Umsatz- und Ertragsentwicklung
einzelner Tochtergesellschaften und damit des gesamten Unternehmens flhren.

Internes Kontrollsystem

Eingebettet in das Risikomanagement-System ist das interne Kontrollsystem. Beides
liegt in der Ressortverantwortung des Finanzvorstands. Das interne Kontrollsystem im
Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess ist zunéchst abhéngig von der Qualitat
der zugrunde liegenden Einzelabschlisse. Hier wird durch Funktionstrennungen und die
Festlegung von Zusténdigkeiten beziiglich Erstellungs- und Uberwachungsprozessen
die geforderte Qualitat sichergestellt. Durch den Einsatz von fachkundigen Mitarbeitern,
eines adaquaten Finanzbuchhaltungssystems mit festgelegten Zugriffsbeschrankungen



und entsprechender [T-Sicherheit wird die erforderliche Datensicherheit geschaffen. Andere
operative interne Kontrollsysteme insbesondere in den Bereichen Vertrieb und Einkauf
werden fUr die Verprobung der Abschlussqualitat herangezogen. Darauf aufbauend erfolgt
die Erstellung der KonzernabschlUsse in einem revisionssicheren Buchhaltungssystem.
Hier werden die handelsrechtlichen Einzelabschlisse auf IFRS Ubergeleitet und erforderliche
KonsolidierungsmaBnahmen vorgenommen. Die Schreibrechte sind beschréankt auf sach-
kundige Mitarbeiter. Es besteht eine Funktionstrennung zwischen laufender Buchhaltung
und Konzernbuchhaltung.

Durch die Aufstellung von IFRS-Konzernmonatsabschllissen werden Informationen
zeitnah an die Verantwortlichen Ubermittelt, so dass Bewertungsrisiken frihzeitig erkannt
werden und GegenmafBnahmen ergriffen werden kénnen. Der Vorstand hat ein Vier-Augen-
Prinzip eingerichtet und stellt zudem sicher, dass die an dem Prozess beteiligten Mitarbeiter
Fortbildungsmdglichkeiten wahrnehmen, um die Auswirkungen von neuen Standards
auf die Konzernabschlusserstellung beurteilen zu kénnen. Die Uberpriifung erkannter
Risiken und kritischer Bilanzierungsfragen erfolgt gegebenenfalls unter Hinzuziehung
von Wirtschaftsprufern.

Prognose

Hesse Newman Capital hat im vergangenen Geschaftsjahr sehr erfolgreich Fondsobjekte
akquirieren und Eigenkapital platzieren kénnen. Der Vertrieb der beiden Fonds Hesse
Newman Classic Value und Classic Value 2 geht Uber den Jahreswechsel hinaus und wird
auch zu Beginn des Jahres 2011 flr erfreuliche Umsétze sorgen. Dazu ist die Produkt-
pipeline mit neuen Immobilienprojekten gut gefullt und das Potenzial flUr die weitere
Eigenkapitalplatzierung damit vielversprechend.

Allerdings macht die anhaltende, vor allem européische Schuldenkrise es schwer,
die weitere Entwicklung der Kapitalmarkte und dadurch beeinflusst das Kapitalanlage-
verhalten der Kunden einzuschétzen.

Das Management geht davon aus, in den kommenden Jahren 2011 und 2012 durch
steigende Platzierungszahlen den Umsatz aus der Konzeption und Emission von Fonds
deutlich steigern zu kdnnen. Im Finanzergebnis werden riickgéngige Ergebnisse aus der
stillen Beteiligung erwartet. Im Zuge dessen sollte auch in diesen Jahren ein Ergebnis auf
dem Niveau des Jahres 2010 erreicht werden kénnen. Die Vermdgenslage wird weiterhin
gepragt sein von dem Bilanzansatz der stillen Beteiligung sowie durch das in der Ver-
gangenheit zur Verflgung gestellte Fremdkapital der Hauptgesellschafterin. Darlber hinaus
werden die im Rahmen der Emission und Konzeption tblichen Forderungen und Verbind-
lichkeiten aus Provisionen sowie Zahlungsmittel die Vermdgens- und Finanzlage pragen.

Weiter steigende
Platzierungszahlen
erwartet
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Sonstige Angaben

Grundziige des Vergiitungssystems fiir den Vorstand

Neben fixen Gehaltsbestandteilen erhalten Mitglieder des Vorstands variable und erfolgs-
abhangige Vergutungen in der Form von Tantiemen. Die variablen VergUtungen richten
sich grundséatzlich nach der Hohe des Ergebnisses vor Steuern (EBT). Zusagen auf
Leistungen, die fur den Fall der vorzeitigen oder reguldren Beendigung der Tatigkeit als
Vorstandsmitglied gewahrt werden, sind in den Vorstandsvertragen nicht vereinbart.
Vergltungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung in der Form von beispielsweise
zugesagten Wandelschuldverschreibungen oder Aktienoptionen bestehen nicht.

Ubernahmerelevante Angaben gemap § 315 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital der Hesse Newman Capital AG ist eingeteilt in 15 Mio. auf den
Inhaber lautende nennwertlose Stlickaktien. Der Stimmrechtsanteil der SBW Schweizer
Beteiligungs-Werte AG, ZUrich/Schweiz, an der Hesse Newman Capital AG betragt zum
31. Dezember 2010 46,2 Prozent. Diese Stimmrechtsanteile sind Klaus Mutschler, Zirich/
Schweiz, zuzurechnen. Die Vorstandsmitglieder Marcus Simon und Marc DrieBen halten
zum 31. Dezember 2010 Stimmrechtsanteile in Hohe von jeweils 12,51 Prozent. Der
Aufsichtsratsvorsitzende Ralf Brammer halt zum 31. Dezember 2010 einen Stimmrechts-
anteil von 12,87 Prozent.

Beschrénkungen bezlglich der Austibung von Stimmrechten sind nicht bekannt.
Es bestehen keinerlei Stimmrechtskontrollen. Lediglich die Ubertragung der von den oben
genannten Personen gehaltenen Aktien bedarf der Zustimmung der SBW Schweizer
Beteiligungs-Werte AG. Des Weiteren liegen keine Aktien mit Sonderrechten vor, die
Kontrollbefugnisse begriinden koénnten. Uber die Ernennung und die Abberufung von
Mitgliedern des Vorstands entscheidet gemaB § 84 AktG der Aufsichtsrat mit einfacher
Mehrheit. Satzungsénderungen werden durch die Hauptversammlung vorgenommen
(88§ 138, 179 AktG). Die Hesse Newman Capital AG hat in § 9 Ziffer 4 ihrer Satzung von
derin § 179 Abs. 1 S. 2 AktG vorgesehenen Moglichkeit Gebrauch gemacht, Satzungs-
anderungen, die nur die Fassung betreffen, dem Aufsichtsrat zu Ubertragen. § 9 Ziffer 3
der Satzung sieht vor, dass die Beschllisse der Hauptversammlung mit einfacher
Stimmenmehrheit und, soweit eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapital-
mehrheit gefasst werden, falls nicht das Gesetz oder die Satzung zwingend etwas
anderes vorschreibt.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 14. Juni 2010 wurde der Vorstand
gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erm&chtigt, bis zum 13. Juni 2015 maximal 1,5 Mio. Aktien
der Gesellschaft zurlickzuerwerben.

Der Vorstand ist zur Ausgabe neuer Aktien lediglich auf Basis eines Beschlusses der
Hauptversammlung befugt. Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptver-
sammlung vom 14. Juni 2010 ermachtigt, das Grundkapital bis zum 26. Juli 2015 durch
Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stlickaktien gegen Bar- und Sacheinlagen ein-
malig oder mehrmals um insgesamt bis zu 7,5 Mio. Euro zu erhdhen. Das Bezugsrecht
der Aktionare kann ausgeschlossen werden.



Der Vorstand ist ferner durch Beschluss der auBerordentlichen Hauptversammiung
vom 17. November 2008 erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 16. Novemn-
ber 2013 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen oder
Genussrechte mit oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrechten (gemeinsam im Folgenden
»Schuldverschreibungen*) im Gesamtnennbetrag von bis zu 100 Mio. Euro zu begeben.
In diesem Zusammenhang kénnen den Inhabern der Schuldverschreibungen Wandlungs-
oder Bezugsrechte auf bis zu 7,5 Mio. auf den Inhaber lautende Stilickaktien mit einem
rechnerischen Wert von 7,5 Mio. Euro gewahrt werden (bedingtes Kapital Il). Das Bezugs-
recht kann ausgeschlossen werden. Die Laufzeit der Schuldverschreibungen ist auf 20 Jahre
begrenzt. Wahlweise kann die Ausgabe unter bestimmten Bedingungen auch durch eine
Konzerngesellschaft, an welcher die Hesse Newman Capital AG zu mindestens 75 Prozent
mittelbar oder unmittelbar beteiligt ist, erfolgen.

Ferner bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Hesse Newman Capital AG,
die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots mit
den Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern abgeschlossen wurden. Die Hesse
Newman Capital AG hat lediglich eine Patronatsvereinbarung getroffen, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots steht.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemap § 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfuhrung wird auf der Homepage von Hesse Newman
Capital (www.hesse-newman.de) verdffentlicht. Sie ist ferner im Geschéftsbericht in
einem gesonderten Abschnitt enthalten.

Schlusserklarung des Vorstands gemap § 312 Abs. 3 AktG

Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG hat fir das Geschaftsjahr 2010 einen
Abhangigkeitsbericht fir alle Beziehungen zu verbundenen Unternehmen geméaB
§ 312 AktG erstellt. Der Vorstand gibt in diesem Bericht die folgende Schlusserklarung ab:

,Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgeflhrten Rechtsgeschaften und MaBnahmen nach den Umstanden, die
dem Vorstand in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéfte vorgenommen
oder die MaBnahmen getroffen oder unterlassen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine
angemessene Gegenleistung erhalten und ist dadurch, dass MaBnahmen getroffen oder
unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden.*

Hamburg, 29. Marz 2011

Der Vorstand

LR A e

Marc DrieBen Dr. Marcus Simon

| 39



Konzernabschluss

HESSE NEWMAN

-
o

£
AT

[
)
|
| e
| =
| ==
-l'

/!

*-
1. '!Ei‘ ra

P
h

{ /|
— '_.

g |
§ -3 — |
s =%

b=

i X
nm 13 2 e P !
L I — - b

- e TS s A v
-, D ML e —
T T, LT Aol =
‘._.“ Jlﬂ{h
i '.-Ihm_.
;| o —
Y fam . - g _.“::f Al | ": 'uu- ;'"':-i

f V! —— - . T — e V0
- 'lr.-.j-'r.l’_r_r — I — -t | | =
1y "

- avE WY
' -

| i

pELIpEe

e 9 | § 4

e | 2 aiead T

|, 4 % 1

" A

- _1.[,-".1 |"|-i -4 - - ' o . i 1'

rw e o Ty .'-ll.nm_””- ::m_ | u—y :
L= j

.-I;; L 1 ] l'i UGG
m I —— bl L1 10 e L
—i —— “urm o Wy ' - ﬂﬂr' et LR T T L b
' [ --.l-h-‘- 1 _ " - ““‘l‘]; i3 "-1 L0V B
P —— . | o == me— :
[] u_—'f,"‘"-_:_-: - B — s | "
— |

LW | I.-l i i
- —
B4 ==} S —(

—— . -E;iﬂilm‘ _L uiﬁﬁn"ﬂ“‘ ﬁ
- —— . L IS




Konzernabschluss
fur das Geschaftsjahr 2010

Inhalt

Konzernbilanz

Konzerngewinn- und -verlustrechnung
Konzerngesamtergebnisrechnung
Konzernkapitalflussrechnung
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung
Konzernanhang

1 Grundlegende Information

2 Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

3 Konsolidierungskreis
4 Finanzrisikomanagement

5 Kritische Schéatzungen bei der Bilanzierung
und bei den Bewertungsannahmen

6 Segmentberichterstattung
7 Erlauterungen zur Konzernbilanz

8 Erlauterungen zur Konzerngewinn-
und -verlustrechnung

9 Angaben zur Kapitalflussrechnung

10 Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

11 Sonstige Angaben

42

43

43

44

45

46

46
57

58

61
62

66

75

80

81

83

| 41



KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2010

in TEUR Ziffer 31.12.2010 31.12.2009

VERMOGENSWERTE

Langfristige Vermbégenswerte

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.1 21.891 20.829

Latente Steuererstattungsanspriiche 7.14 1.886 1.699

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Vermdgenswerte 7.7 1.403 -

Sachanlagen 7.2 302 344

Immaterielle Vermdgenswerte 7.3 280 323

Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 7.4 91 52

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte 7.5 26 15
25.879 23.262

Kurzfristige Vermégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Vermdgenswerte 7.7 4.149 2.446
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.1 3.672 1.400
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 7.6 1.031 5.038
Vorréate 7.10 828 50
Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und Personen 7.8 412 357
Laufende Ertragsteuererstattungsansprtiche 7.9 44 81
10.136 9.372
Summe Vermdgenswerte 36.015 32.634
EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital 7.11 15.000 15.000
Rucklagen 712 5.663 -5.007
Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens
zustehendes Kapital und Ricklagen 20.663 9.993
Minderheitenanteile 713 =1 -
20,662 9,993
SCHULDEN
Langfristige Schulden
Latente Steuerschulden 7.14 1.957 1.884
1.957 1.884
Kurzfristige Schulden
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Unternehmen und Personen 7.15 8.054 17.662
Finanzschulden 7.18 3.677 -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 747 1.624 1.495
Laufende Ertragsteuerschulden 7.19 41 -
Rickstellungen 7.16 = 1.600
13.396 20.757
Summe Schulden 15.353 22.641
Summe Eigenkapital und Schulden 36.015 32.634

Die Erlauterungen auf den Seiten 46 bis 84 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2010

in TEUR Ziffer 2010 2009

Fortgefiihrte Geschéaftsbereiche

Umsatzerldse 8.1 8.413 2.927

Materialaufwand 8.2 -4.681 -2.103

Personalaufwand 8.3 -2.614 -3.186

Abschreibungen und Wertminderungen 7.2,7.3 -127 -151

Sonstige betriebliche Ertréage 8.4 1.003 1.348

Sonstige betriebliche Aufwendungen 8.5 -2.912 -3.711

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 8.6 38 -8

Ergebnis der operativen Geschéaftstatigkeit -880 -4.884

Finanzertrage 8.7 2.637 2.918

Finanzaufwand 8.8 -716 -599

Ergebnis vor Ertragsteuern 1.041 -2.565

Ertragsteuern 8.9 52 1.582

Ergebnis aus fortgefiihrten Geschéaftsbereichen 1.093 -983

Aufgegebene Geschaftsbereiche

Ergebnis aus aufgegebenen Bereichen 8.10 = -8.641

Konzernjahresergebnis 1.093 -9.624

davon entfallen auf:

Gesellschafter des Mutterunternehmens 1.094 -9.623

Minderheiten =1 -1

Ergebnis je Aktie aus fortgefihrten Geschaftsbereichen,

das den Aktionaren des Mutterunternehmens im Geschaftsjahr

zusteht (in EUR je Aktie) 8.11 0,07 -0,07

Ergebnis je Aktie aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen,

das den Aktionaren des Mutterunternehmens im Geschéftsjahr

zusteht (in EUR je Aktie) 8.11 - -0,58

Die Erlauterungen auf den Seiten 46 bis 84 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.

KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2010

in TEUR 2010 2009

Konzernjahresergebnis 1.093 -9.624

Abgang der Ruicklage fur die Zeitwertbewertung von zur VerauBerung

verflgbaren finanziellen Verm&genswerten, netto nach Steuern - -16

Dotierung der Rucklage fur Zeitwertdanderungen

von Derivaten in Cashflow Hedges, netto nach Steuern - -46

Abgang der Rucklage fur Zeitwertanderungen

von Derivaten in Cashflow Hedges, netto nach Steuern - 46

Konzerngesamtergebnis 1.093 -9.640
davon Gesellschafter des Mutterunternehmens 1.094 -9.639

davon Minderheiten

-1

-1

Die Erlauterungen auf den Seiten 46 bis 84 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2010

in TEUR Ziffer 2010 2009

Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit
Konzernjahresergebnis vor Ergebnis aus assoziierten

Unternehmen, Zinsen und Ertragsteuern 9.3 -918 -10.436
Abschreibungen und Wertminderungen auf langfristige Vermogenswerte 7.2,7.3 127 239
Veréanderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstiger Vermbgenswerte -2.666 -1.041
Veranderung der Forderungen gegen Bankkunden

und gegen Kreditinstitute - 8.044
Veranderung der Forderungen gegen nahestehende Unternehmen -50 87
Veradnderung der Vorrate 7.10 -778 -50
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und sonstigen Verbindlichkeiten 129 -4.083
Veranderung der Verbindlichkeiten gegentber Bankkunden - -420
Veranderung der Verbindlichkeiten gegentber

nahestehenden Unternehmen und Personen -443 -393
Veranderung der Ruckstellungen - -851
Gezahlte Ertragsteuern -22 -20
Erhaltene Ertragsteuern 36 34
Gezahlte Zinsen 7 -230
Erhaltene Zinsen 47 68
Erhaltene Zahlungen aus der stillen Beteiligung 1.811

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 9.2 -142 8.949
Nettomittelabfluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit -2.886 -103

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Auszahlungen flr:

Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte -46 -197

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte -4 -550

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte

und nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen -11 -25

Erwerb von Tochterunternenmen 9.5 -9 -31

VerauBerung von Tochterunternehmen 9.4 = -16.601
Einzahlungen aus Abgangen von:

VerauBerung von Tochterunternehmen 9.5 1.733 -

Sonstigen finanziellen Vermogenswerten 546 1.231
Nettomittelzufluss/-abfluss aus der Investitionstatigkeit 2.209 -16.173

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus der Aufhahme von Finanzschulden 7.15 = 3.768
Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzschulden 718 - -1.000
Nettomittelzufluss aus der Finanzierungstéatigkeit = 2.768
Nettoabnahme des Finanzmittelfonds -677 -13.508
Finanzmittelfonds am 1. Januar 9.1 1.683 15.191
Finanzmittelfonds am 31. Dezember 9.1 1.006 1.683

Die Erlauterungen auf den Seiten 46 bis 84 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2010

Mutterunternehmen

Gezeichne- Kapital- Gewinn- Anteile der Summe
in TEUR Ziffer tes Kapital rlcklage rlcklagen Minderheit  Eigenkapital
Stand 1. Januar 2009 30.000 -630 -15.161 - 14.209
Forderungsverzicht der
Hauptgesellschafterin - 5.419 - - 5.419
VerauBerung von Anteilen an
Tochterunternehmen = - 4 1 5
Kapitalherabsetzung -15.000 - 15.000 - -
Konzerngesamtergebnis = - -9.639 -1 -9.640
Stand 31. Dezember 2009 15.000 4.789 -9.796 - 9.993
Stand 1. Januar 2010 15.000 4.789 -9.796 - 9.993
Forderungsverzicht der
Hauptgesellschafterin 712 - 3.485 - - 3.485
Verzicht auf Besserungsschein
der Hauptgesellschafterin 712 - 6.091 - - 6.091
Entnahmen Kapitalricklage 712 -9.885 9.885 - -
Konzerngesamtergebnis - - 1.094 -1 1.093
Stand 31. Dezember 2010 15.000 4.480 1.183 -1 20.662

Die Erlauterungen auf den Seiten 46 bis 84 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
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1 Grundlegende Information

Die Hesse Newman Capital AG ist eine Aktiengesell-
schaft deutschen Rechts. Sitz der Gesellschaft ist
Gorch-Fock-Wall 3 in 20354 Hamburg. Die Hesse Newman
Capital AG ist im geregelten Markt an der Frankfurter
Wertpapierbdrse gelistet.

Der Gegenstand der Geschéftstatigkeit des Mutter-
unternehmens umfasst insbesondere die Beschaffung,
Konzeption und den Vertrieb von Vermodgensanlagen in
Form von geschlossenen Fonds. Der Schwerpunkt der
Téatigkeiten der Hesse Newman Capital AG und ihrer Toch-
terunternehmen (im Folgenden: Hesse Newman Capital)
erstreckte sich im Geschaftsjahr 2010 insbesondere auf die
Assetklassen Immobilien sowie Zweitmarkt-Schiffsfonds.

Durch einen im Geschéftsjahr 2010 ausgesprochenen
Forderungsverzicht der Hauptgesellschafterin in Hohe von
TEUR 8.485 sowie aufgrund des Verzichts auf eine Besse-
rungsabrede mit einem Wert von TEUR 6.091 wurde die
Eigenkapitalbasis des Konzerns gestarkt.

Dieser Konzernabschluss wurde am 29. Mérz 2011
vom Vorstand der Hesse Newman Capital AG zur Ver&ffent-
lichung freigegeben.

2 Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden, die bei der Erstellung des vorliegenden Konzern-
abschlusses angewendet wurden, sind im Folgenden
dargestellt. Die beschriebenen Methoden wurden stetig
auf die dargestellten Berichtsperioden angewendet, sofern
nichts anderes angegeben ist.

2.1 Grundlagen der Abschlusserstellung
Die Hesse Newman Capital AG unterliegt der Verpflichtung
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses gemai § 290
HGB. Als bdrsennotiertes Unternehmen ist die Hesse
Newman Capital AG infolge von Artikel 4 der Verordnung
(EG) Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des
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Rates vom 19. Juli 2002 dazu verpflichtet, den Konzern-
abschluss gemaB § 315a HGB nach internationalen
Rechnungslegungsstandards aufzustellen. Dieser Kon-
zernabschluss wurde in Ubereinstimmung mit den vom
International Accounting Standards Board (IASB) verab-
schiedeten und von der EU Ubernommenen International
Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Die
verpflichtend anzuwendenden Standards in deutscher
Sprache kénnen der am 3. November 2008 von der EU
erlassenen Verordnung (EG) Nr. 1126/2008, zuletzt geandert
am 23. Juli 2010, entnommen werden.

Dariiber hinaus werden die vom nationalen Gesetz-
geber geforderten und in § 315a Abs. 1 HGB genannten
erganzenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie die
vom Aktiengesetz geforderten rechtsformspezifischen
Vorschriften beachtet.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte auf
Basis historischer Anschaffungskosten, eingeschrankt durch
die Marktbewertung von zur VerduBerung verfligbaren
finanziellen Vermdgenswerten sowie von Derivaten.

Die Aufstellung von im Einklang mit den IFRS ste-
henden Konzernabschlissen erfordert Schatzungen. Des
Weiteren macht die Anwendung der unternehmensweiten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Wertungen
des Managements erforderlich. Bereiche mit hoheren
Beurteilungsspielrdumen oder héherer Komplexitat oder
Bereiche, bei denen Schatzungen von entscheidender
Bedeutung fUr den Konzernabschluss sind, sind unter
Ziffer 5 aufgefuhrt.

2.2 Erstmalig angewendete

neue Standards

Hesse Newman Capital berlcksichtigt in ihrem Konzern-
abschluss Standards, Anderungen und Interpretationen,
wenn diese vor Freigabe des Abschlusses durch die EU-
Kommission angenommen wurden und verpflichtend anzu-
wenden sind. Eine vorzeitige Anwendung von Standards
und Interpretationen erfolgt grundsétzlich nicht.

Die folgenden neuen oder gednderten Standards oder
Interpretationen, die verpflichtend fur diesen Konzernab-
schluss anzuwenden sind, wurden im Berichtsjahr erstmalig
angewendet:



Standard/

Bezeichnung des Standards bzw. der Interpretation

Veroffentlichung  EU-

Interpretation  (neu oder gedndert) oder Gegenstand der Anderung IASB Endorsement
Diverse Annual Improvement-Projekt 2007-2009 16.04.09 24.03.10
IFRS 2 Anteilsbasierte VergUtungen 18.06.09 24.038.10
IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS 23.07.09 24.06.10
IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse 10.01.08 12.06.09
IAS 27 Konzern- und EinzelabschlUsse 10.01.08 12.06.09
IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung 31.07.08 16.09.09
IAS 39/IFRIC 9 Eingebettete Derivate 12.03.09 01.12.09
IFRS 1 Umstrukturierung des Standards 27.11.08 26.11.09
IFRIC 17 Sachdividenden an Eigentimer 27.11.08 27.11.09

Im Rahmen des Annual Improvement-Projekts 2007-2009
wurden kleinere Anderungen und Klarstellungen in insge-
samt elf Standards vorgenommen. Im IFRS 2 wurden das
Zusammenspiel mit IAS 27 geregelt und weitere Klarstel-
lungen vorgenommen. Im Standard IFRS 1 wurden zwei
weitere Erleichterungen aufgenommen.

Die Anpassungen von IFRS 3 ,Unternehmenszusammen-
schlisse” und IAS 27 ,Konzern- und separate Einzelab-
schllsse nach IFRS* betreffen die folgenden Sachverhalte:

= Erfolgswirksame Erfassung von Transaktionskosten eines
Unternehmenserwerbs

= Bedingte Kaufpreisbestandteile sind ungeachtet ihrer
Eintrittswahrscheinlichkeit zum beizulegenden Zeitwert
anzusetzen.

= Bei Unternehmenserwerben unter 100 Prozent wird ein
Wahlrecht zur Bilanzierung der Minderheitenanteile zum
beizulegenden Zeitwert eingerdumt.

= Finanzinstrumente sind durch den Erwerber neu zu
klassifizieren.

= Unterschiede zwischen Buchwert und beizulegendem
Zeitwert der bisher gehaltenen Anteile sind bei sukzessiven
Unternehmenserwerben zum Erwerbszeitpunkt erfolgs-
wirksam zu erfassen.

= Bilanzierung von Ansprlchen auf Ersatzleistungen des
VerauBerers

= Anteilskdufe und Anteilsverkaufe werden erfolgsneutral
erfasst, wenn sich die Beherrschungsmaoglichkeit nicht
andert. Falls sich durch Anteilsverk&ufe die Beherrschungs-
moglichkeit &ndert, ist ein VerduBerungsgewinn oder -verlust
erfolgswirksam zu erfassen.

= Allokation von Verlusten auf Minderheiten ist nicht mehr
begrenzt auf den Buchwert der Minderheitenanteile.

IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung”
wurde in Bezug auf zulassige Grundgeschafte im Rahmen
von Sicherungsbeziehungen erganzt. Die Ergdnzungen
behandeln die Voraussetzungen einer Absicherung von
Inflationsrisiken als Grundgeschéft sowie die Moglich-
keit, Optionen zur Absicherung einseitiger Risiken zu
verwenden.

Die Klarstellung zur Behandlung eingebetteter Deri-
vate bezieht sich auf Félle, in denen Unternehmen von
der seit Oktober 2008 zuldssigen Umklassifizierung von
ergebniswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten Finanzinstrumenten Gebrauch gemacht haben,
und befasst sich mit der Verpflichtung zur Neubeur-
teilung eines eingebetteten Derivats zum Zeitpunkt der
Umklassifizierung.

Die Umstrukturierung des Standards IFRS 1 ,Erstmalige
Anwendung der IFRS* betrifft eine Neugliederung des
Standards, ohne dass die bestehenden Regelungen geén-
dert, erganzt oder ersetzt wurden.

IFRIC 17 schafft einheitliche Leitlinien fir Ansatz,
Bewertung und Ausweis von Sachdividenden, die z. B. durch
die Hingabe von Gegenstanden des Anlagevermdgens
oder von Anteilen an anderen Unternehmen an Anteils-
eigner entstehen kénnen.

Aus der erstmaligen Anwendung ergaben sich keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
oder Ertragslage des Konzerns. Aus den Anpassungen von
IFRS 3 bezlglich der Allokation von Verlusten auf Minder-
heiten ergab sich die erstmalige Erfassung von negativen
Minderheitenanteilen im Eigenkapital. Die Ubrigen vorstehend
beschriebenen Standards, Interpretationen und Anderungen
werden auf Hesse Newman Capital nur bei zukinftigen
diesbezuglichen Transaktionen Auswirkungen entfalten.
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2.3 Standards, Interpretationen

und Anderungen, die nicht vorzeitig
angewendet wurden
Die folgenden neuen oder geédnderten Standards oder

Interpretationen, die Hesse Newman Capital erst verpflich-

tend im Konzernabschluss 2011 anzuwenden hat, wurden

im Berichtsjahr nicht vorzeitig angewendet:

Standard/ Bezeichnung des Standards bzw. der Interpretation Verdffentlichung  EU-
Interpretation  (neu oder geé&ndert) oder Gegenstand der Anderung IASB Endorsement
IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS -

Anwendung von IFRS 7 Angabepflichten 28.01.10 24.06.10
IAS 24 Angaben Uber Beziechungen zu nahestehenden

Unternehmen und Personen 04.11.09 20.07.10
IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung 08.10.09 24.12.09
IFRIC 14 IAS 19-Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermdgens-

werts, Mindestdotierungsverpflichtungen und ihre Wechselwirkung  26.11.09 20.07.10
IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente  26.11.09 24.07.10
Diverse Annual Improvement-Projekt 2008 -2010 06.05.10 19.02.11

Die Anderungen an dem Standard IFRS 1 betreffen zusétz-

liche Ausnahmen fUr IFRS-Erstanwender. In dem Standard

IAS 24 wurden Erleichterungen aufgenommen, welche

fur Unternehmen anzuwenden sind, an denen der Staat
beteiligt ist. In dem Standard IAS 32 wurde die Klassifi-
zierung von Bezugsrechten in einer abweichenden funkti-

onalen Wahrung geregelt. Der IFRIC 14 zur Bilanzierung

von Pensionen wurde dahingehend Uberarbeitet, dass

nunmehr einige Vorauszahlungen im Rahmen von Mindest-

beitragszahlungen unter bestimmten Voraussetzungen

als Vermobgenswert angesetzt werden kénnen. Die neue

Interpretation IFRIC 19 regelt die Bilanzierung der Aus-

gabe von Aktien oder anderen Eigenkapitalinstrumenten

gegen Tilgung von finanziellen Verbindlichkeiten.

Das Annual Improvement-Projekt 2008 —2010 beinhal-

tet in Summe elf kleinere und nicht als dringlich angesehene

Anderungen an insgesamt sechs unterschiedlichen IFRS-

Standards und einer IFRIC-Interpretation.
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2.4 Standards, Interpretationen

und Anderungen, die noch nicht von der
EU-Kommission libernommen wurden

Im Folgenden werden die vom IASB verbffentlichten
Standards, Anderungen und Interpretationen aufgefiihrt,
welche mangels Annahme durch die EU-Kommission noch
nicht angewendet wurden:

Standard/ Bezeichnung des Standards bzw. der Interpretation Veroffentlichung  Inkrafttreten
Interpretation  (neu oder gedndert) oder Gegenstand der Anderung IASB

IFRS 9 Finanzinstrumente: Klassifizierung und Bewertung 12.11.09 2013

IFRS for SMEs IFRS fur kleine und mittlere Unternehmen 09.07.09 -

IFRS 7 Ausbuchung finanzieller Vermdgenswerte — Angabepflichten 07.10.10 2012

Der IFRS 9 regelt die Kategorisierung und Bewertung von
finanziellen Vermdgenswerten. Die Trennungspflicht von
strukturierten Produkten mit Basisvertrag und Derivat wird
zukunftig nur auf nichtfinanzielle Basisvertrage begrenzt.
Der IFRS for SMEs enthélt zahlreiche Erleichterungen flr
kleine und mittlere nicht kapitalmarktorientierte Unternehmen
oder Nicht-Finanzinstitutionen; welche Unternehmen diesen
Standard zukUnftig anwenden sollen bzw. dirfen, liegt im
Ermessen der jeweiligen nationalen Gesetzgeber.

Die Anderung des IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben* soll
den Nutzern von Finanzberichten einen verbesserten
Einblick in Transaktionen geben, die eine Ubertragung von
finanziellen Vermdgenswerten wie etwa Verbriefungen
beinhalten, so dass insbesondere Angabepflichten fur die
bei der Ubertragenden Partei verbleibenden Restrisiken
gefordert werden.

2.5 Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Gegenlber dem Vorjahr wurden folgende Bewertungs-
methoden erstmalig angewendet:

2.5.1 Ertragsrealisierung

Voraussetzung flr die anteilige Ertragsrealisierung hinsicht-
lich der Vergutungen flir Konzeption, Prospekterstellung,
Finanzierungsvermittiung, Gestellung von Platzierungsga-
rantien sowie Anlegerverwaltung und Treuhandtatigkeiten
waren bis zum Geschaéftsjahr 2009 das Vorliegen der rechts-
wirksamen Zeichnung der Beitrittserklarung, die Annahme
der Beitrittserklarung durch die Treuhandgesellschaft sowie
der Ablauf der gesetzlichen Widerspruchsfrist und die
Einzahlung seitens des Anlegers.

Um den Geschéftsverlauf besser abzubilden, werden
ab dem Geschaftsjahr 2010 diese Erldése nun anteilig auf
Basis der im jeweiligen Jahr unterzeichneten Zeichnungs-
scheine erfasst. Nach dem Bilanzstichtag eintretende
Stornos beispielsweise aus Widerspriichen innerhalb der
gesetzlichen 2-Wochen-Frist werden im Rahmen der Ab-
schlusserstellung aufwandswirksam erfasst. Das Manage-
ment vertritt die Auffassung, dass diese Bewertungs-
methode die Vermdgens- und Ertragslage gemal den
tatsachlichen Verhéltnissen besser widerspiegelt und den
Bezug zu der Kennzahl ,Platziertes Eigenkapital“ genauer
abbildet.
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Die erstmalige Anwendung dieser Vorgehensweise hatte
im Geschaftsjahr 2010 einen positiven Effekt auf Umsatzer-
I6se und Ergebnis vor Steuern in Hohe von TEUR 941.
Eine Anpassung der Vergleichszahlen ist aus Wesentlich-
keitsgrinden nicht erfolgt: Es ergébe sich eine Verminde-
rung des platzierten Eigenkapitals in Héhe von TEUR 892
flr das Geschaftsjahr 2010 sowie eine dementsprechende
Erhéhung fur das Geschéftsjahr 2009. Die Umsatzerldse
waren flr das Geschaftsjahr 2009 um TEUR 25 hdher an-
zusetzen. Weiterhin wére das Ergebnis aus der stillen
Beteiligung um TEUR 2 hoéher gewesen. Fur das Jahr 2010
hatten sich die entsprechend gegenlaufigen Effekte ergeben.

2.5.2 Vorrate
Der Konzern hat im Geschaftsjahr 2010 flr in der Konzeption
befindliche Projekte neben externen Kostenbestandteilen wie
Rechts- und Beratungskosten erstmalig zusatzlich zurechen-
bare Personaleinzelkosten, Personalgemeinkosten sowie Ver-
waltungsgemeinkosten in die Herstellungskosten einbezogen.
Nach Ansicht des Managements werden durch diese Vorge-
hensweise eine sachgerechtere Periodenzuordnung der Auf-
wendungen und somit eine Erhéhung des Informationsgehalts
Uber den Projektcharakter der Fondskonzeption erreicht.
Die erstmalige Bewertung der Vorrate zu Vollkosten hatte
im Geschaéftsjahr 2010 einen positiven Effekt auf Material-
aufwand und Ergebnis vor Steuern in Hohe von TEUR 331.
Eine Anpassung der Vergleichszahlen ist aus Wesent-
lichkeitsgriinden nicht erfolgt: Eine Anpassung hétte sich
auf die Vergleichszahlen durch zusétzliche Ertrége aus
Bestandsveranderungen und entsprechend héheren Vor-
raten in H6he von TEUR 142 ausgewirkt. Der Aufwand
aus dem vollsténdigen Verbrauch der unfertigen Leistungen
waére im Geschaftsjahr 2010 aufwandswirksam zu berlck-
sichtigen gewesen.

2.6 Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen (einschlieBlich
Zweckgesellschaften), bei denen das Mutterunternehmen
die Kontrolle Uber die Finanz- und Geschéftspolitik ausubt.
Dies ist regelméBig begleitet von einem Stimmrechtsanteil
von mehr als 50 Prozent. Bei der Beurteilung, ob Kontrolle
vorliegt, werden Existenz und Auswirkung potenzieller
Stimmrechte, die aktuell austbbar oder umwandelbar
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sind, berUcksichtigt. Tochterunternehmen werden zum
Zeitpunkt des Ubergangs der Kontrolle auf das Mutter-
unternehmen mittels Vollkonsolidierung in den Konzern-
abschluss einbezogen. Sie werden zum Zeitpunkt der
Beendigung der Kontrolle entkonsolidiert.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen
erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten
des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert
der hingegebenen Vermdgenswerte, der ausgegebenen
Eigenkapitalinstrumente und der entstandenen bzw.
Ubernommenen Schulden zum Transaktionszeitpunkt
zuzUglich der dem Erwerb direkt zurechenbaren Kosten.
Im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses
identifizierbare Vermogenswerte, Schulden und Eventual-
verbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit
inren beizulegenden Zeitwerten erfasst, unabhangig vom
Umfang der Minderheitenanteile. Der Uberschuss der
Anschaffungskosten des Tochterunternehmens tber den
Anteil des Konzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Nettovermdgen wird als Geschéafts- oder
Firmenwert angesetzt. Sind die Anschaffungskosten
geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Nettovermdgen des erworbenen Tochterunternehmens,
wird der Unterschiedsbetrag erfolgswirksam direkt in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Der Konzern behandelt Transaktionen mit Minderheits-
gesellschaftern wie Transaktionen mit Eigenkapitaleignern
des Konzerns. Beim Erwerb von Minderheitenanteilen wird
die Differenz zwischen dem gezahlten Betrag und dem
erworbenen Anteil des Buchwerts der Nettovermodgens-
werte des Tochterunternehmens im Eigenkapital erfasst.
Gewinne oder Verluste bei VerduBerungen an Minderheiten
werden ebenfalls im Eigenkapital erfasst.

Konzerninterne Transaktionen, Salden sowie unrea-
lisierte Gewinne und Verluste aus Transaktionen zwischen
Konzernunternehmen werden eliminiert. Bei Vorhanden-
sein unrealisierter Verluste wird dies jedoch als Indikator
zur Notwendigkeit der Durchfihrung eines Wertminde-
rungstests fUr den Ubertragenen Vermogenswert ge-
nommen. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
von Tochtergesellschaften wurden, sofern notwendig,
geandert, um eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu
gewahrleisten.



2.7 Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind diejenigen Unternehmen,
auf die ein Unternehmen einen maBgeblichen Einfluss
ausubt, jedoch keine Kontrolle innehat. In der Regel liegt
der Stimmrechtsanteil bei assoziierten Unternehmen
zwischen 20 Prozent und 50 Prozent.

Die Bilanzierung erfolgt nach der Equity-Methode.

Demnach werden bei Erwerb die Anschaffungskosten an-
gesetzt. Der Anteil des Konzerns an assoziierten Unter-
nehmen umfasst weiterhin den beim Erwerb entstandenen
Geschéfts- oder Firmenwert nach Berilcksichtigung
kumulierter Wertminderungen.
Der Anteil des Konzerns an Ergebnissen von assoziierten
Unternehmen wird vom Zeitpunkt des Erwerbs an in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, der Anteil an
Veranderungen der Rulcklagen entsprechend in den
Konzernricklagen. Die kumulierten Veranderungen nach
Erwerb werden jeweils gegen den Beteiligungsbuchwert
verrechnet. Wenn der Verlustanteil des Konzerns an einem
assoziierten Unternehmen den Anteil des Konzerns an
diesem Unternehmen unter Hinzurechnung anderer
ungesicherter Forderungen Ubersteigt, werden keine
weiteren Verluste erfasst, es sei denn, Konzernunternehmen
sind flr das assoziierte Unternehmen Verpflichtungen ein-
gegangen oder haben flr das Unternehmen Zahlungen
geleistet.

Unrealisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen
Konzernunternehmen und assoziierten Unternehmen
werden entsprechend dem Anteil des Konzerns an dem
assoziierten Unternehmen eliminiert. Das Gleiche gilt fur
unrealisierte Verluste, es sei denn, die Transaktion deutet auf
eine Wertminderung des Ubertragenen Vermogenswerts hin.

Der Abschlussstichtag des Konzerns stimmt mit dem
Abschlussstichtag der einbezogenen assoziierten Unter-
nehmen Uberein. Die Abschlisse von assoziierten Un-
ternehmen werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden aufgestellt.

2.8 Zur Verauferung gehaltene
langfristige Vermégenswerte

Langfristige Vermdgenswerte (oder Gruppen von Vermo-
genswerten und Schulden) werden als zur VerauBerung
gehalten klassifiziert und zum niedrigeren Wert aus Buch-

wert oder beizulegendem Zeitwert abzlglich Verkaufskosten
bewertet, wenn ihr Buchwert im Wesentlichen durch einen
Verkauf erlost wird statt durch fortgesetzte betriebliche
Nutzung.

2.9 Segmentberichterstattung

Uber die Geschaftssegmente wird in einer Art und Weise
berichtet, die mit der internen Berichterstattung an den
Finanzvorstand als Hauptentscheidungsverantwortlichen
Ubereinstimmt.

2.10 Wahrung und
Darstellungsgenauigkeit
Die funktionale Wahrung ist die Wahrung des priméaren
wirtschaftlichen Umfelds, in dem das Unternehmen operiert.
Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt. Diese
Wahrung reprasentiert die funktionale Wahrung und die
Berichtswahrung des Unternehmens. Aus Grinden der
Ubersichtlichkeit sind — falls nicht anders angegeben —
alle Betrage in TEUR dargestellt; hierdurch kénnen
Rundungsdifferenzen entstehen.
Fremdwahrungstransaktionen werden mit dem Wech-
selkurs zum Transaktionszeitpunkt in die funktionale
Wahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste, die aus
der Erflllung solcher Transaktionen sowie aus der
Umrechnung zum Stichtagskurs von in Fremdwahrung
geflhrten monetaren Vermdgenswerten und Schulden
resultieren, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Vermogenswerte werden grundsatzlich mit dem
Briefkurs, Schulden mit dem Geldkurs zum Bilanzstichtag
umgerechnet.

2.11 Sachanlagen

Vermobgenswerte des Sachanlagevermdgens werden zu
Anschaffungskosten aktiviert und planmaBig tber die wirt-
schaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Anschaffungs-
kosten enthalten die direkt dem Erwerb zurechenbaren
Aufwendungen. Gewinne und Verluste aus dem Abgang
von Gegenstanden des Sachanlagevermodgens werden als
Unterschiedsbetrag zwischen den VerduBerungserldsen
und den Buchwerten der Sachanlagen unter den sonstigen
betrieblichen Ertragen bzw. Aufwendungen in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst.
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Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen konzern-
einheitlich unter Verwendung der linearen Methode. Fur
Betriebs- und Geschéftsausstattung werden Nutzungs-
dauern zwischen drei und 13 Jahren verwendet. Die Rest-
buchwerte und die jeweiligen wirtschaftlichen Nutzungsdauern
werden jahrlich auf ihre Angemessenheit Uberprift und
gegebenenfalls angepasst.

2.12 Immaterielle Vermégenswerte
Der Geschéfts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der
Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs Uber den
beizulegenden Zeitwert der Anteile des Mutterunternehmens
am Nettovermdgen des erworbenen Unternehmens zum
Erwerbszeitpunkt dar. Ein durch Unternehmenserwerb
entstandener Geschéafts- oder Firmenwert wird unter den
immateriellen Vermdgenswerten bilanziert. Ein Geschéfts-
oder Firmenwert, der aus dem Erwerb eines assoziierten
Unternehmens resultiert, ist im Buchwert der Beteiligung
an assoziierten Unternehmen enthalten und wird infolge-
dessen nicht separat, sondern als Bestandteil des gesamten
Buchwerts auf Wertminderung geprUft. Der bilanzierte
Geschafts- oder Firmenwert wird einem jéhrlichen Wert-
haltigkeitstest unterzogen und mit seinen urspringlichen
Anschaffungskosten abzuglich kumulierter Wertminderun-
gen bewertet. Wertaufholungen sind unzuldssig. Gewinne
und Verluste aus der VerduBerung eines Unternehmens
umfassen den Buchwert des Geschéafts- oder Firmenwerts,
der dem abgehenden Unternehmen zugeordnet ist. Der
Geschéfts- oder Firmenwert wird zum Zweck des Wert-
haltigkeitstests auf zahlungsmittelgenerierende Einheiten
aufgeteilt. Die Aufteilung erfolgt auf diejenigen zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten bzw. Gruppen von zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten, von denen erwartet wird,
dass sie aus dem Zusammenschluss, bei dem der
Geschéfts- oder Firmenwert entstand, Nutzen ziehen.
Erworbene Softwarelizenzen werden mit ihnren Anscharf-
fungskosten zuzlglich der Kosten fur die Versetzung in einen
nutzungsbereiten Zustand aktiviert. Die gesamten Anscharf-
fungskosten werden linear Uber die geschatzte Nutzungs-
dauer abgeschrieben (drei bis acht Jahre). Kosten, die mit
der Aufrechterhaltung von Software verbunden sind, sowie
Kosten fUr den Betrieb von unternehmenseigenen Websites
werden im Zeitpunkt ihres Anfalls als Aufwand erfasst.
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Immaterielle Vermdgenswerte, die im Rahmen eines Un-
ternehmenszusammenschlusses erworben wurden, werden
identifiziert und gesondert vom Geschafts- oder Firmen-
wert erfasst, sobald sie die Definition eines immateriellen
Vermogenswerts erflllen und ihr beizulegender Zeitwert
verlasslich bestimmt werden kann.

2.13 Vorrate
Bezliglich der Anderung der Bewertungsmethoden gegen-
Uber dem Vorjahr wird auf Ziffer 2.5.2 verwiesen.

Unter den Vorraten werden unfertige Leistungen erfasst,
welche im Rahmen der Auflage und Prospekterstellungs-
phase von neuen Fonds erbracht werden. Zu den aktivierten
Einzelkosten z&hlen u.a. Rechts- und Beratungskosten
fUr die Fondskonzeption. Der Ausweis dieser Kosten erfolgt
unter den Aufwendungen fUr bezogene Leistungen im
Materialaufwand. Des Weiteren werden Personaleinzel- und
-gemeinkosten von Mitarbeitern der Konzeptionsabteilung
berUcksichtigt. Dartber hinaus wird ein angemessener
Gemeinkostenzuschlag fur Verwaltungskosten aktiviert.

Der Beginn der Aktivierung richtet sich nach dem
Projektstart, der durch Exklusivvereinbarungen, Letter of
Intents oder Beschlisse der verantwortlichen Unterneh-
mensgremien nachgewiesen wird. Mit der Fertigstellung
des Verkaufsprospekts und dem Vertriebsstart werden
keine weiteren Aufwendungen mehr in die Herstellungs-
kosten einbezogen. Die Aktivierung erfolgt Gber den Posten
Bestandsveranderungen im Materialaufwand.

Die unfertigen Leistungen werden zum niedrigeren Betrag
aus Herstellungskosten und NettoverdauBerungswert bewer-
tet. Der NettoverduBerungswert entspricht dabei dem voraus-
sichtlich erzielbaren Erlés abzUglich aller weiteren und dem
Fondsprojekt zurechenbaren Kosten. Die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden im Hinblick auf die Auflésung der
unfertigen Leistungen sind unter Ziffer 2.22 beschrieben.

2.14 Finanzielle Vermégenswerte
Innerhalb der finanziellen Vermdgenswerte werden folgende
Kategorien unterschieden:

= Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermdgenswerte
= Kredite und Forderungen



= Bis zur Endfélligkeit zu haltende finanzielle Finanzinvestitionen
= Zur VeréuBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Die Klassifizierung erfolgt beim erstmaligen Ansatz und richtet
sich nach dem jeweiligen Zweck, fUr den die finanziellen Vermao-
genswerte erworben wurden. Zu jedem Bilanzstichtag erfolgt
eine Uberpriifung der Angemessenheit der Klassifizierung. Fol-
gende Kategorien sind fur Hesse Newman Capital von Relevanz:

= Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Vermodgenswerte sind finanzielle Vermdgenswerte, die mit
kurzfristiger VerauBerungsabsicht erworben wurden und
zu Handelszwecken gehalten werden. Derivate gehoren
ebenfalls dieser Kategorie an, sofern diese nicht Bestand-
teil einer Sicherungsbeziehung sind.

= Kredite und Forderungen sind nichtderivative finanzielle
Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren Zahlungen,
die nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden. Sie
entstehen, wenn der Konzern Geld oder Dienstleistungen
direkt einem Schuldner bereitstellt ohne die Absicht, diese
Forderung zu handeln. Sie zahlen zu den kurzfristigen Ver-
mogenswerten, soweit deren Falligkeit nicht mehr als zwolf
Monate nach dem Bilanzstichtag liegt. Ist dieses nicht der Fall,
erfolgt ein Ausweis unter den langfristigen Vermdgenswerten.
Kredite und Forderungen sind in der Bilanz in den Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen, in den Forderungen
gegen nahestehende Unternehmen und Personen sowie
in den sonstigen finanziellen Vermdgenswerten enthalten.
Daruber hinaus sind auch die Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente dieser Kategorie zuzurechnen.

= Zur VeréuBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte
sind nichtderivative finanzielle Vermdgenswerte, die dieser
Kategorie entweder direkt zugeordnet wurden oder sich
nicht in eine der drei anderen Kategorien einordnen lassen.
Ausgewiesen werden hier insbesondere Beteiligungen. Sie
sind den langfristigen Vermdgenswerten zugeordnet, sofern
das Management nicht die Absicht hat, diese innerhalb von
zwolf Monaten nach dem Bilanzstichtag zu verauBBern.

Alle Kéufe und Verk&ufe von finanziellen Vermdgenswerten
werden zum Handelstag angesetzt, d.h. dem Tag, an dem
sich der Konzern zum Kauf bzw. Verkauf des Vermdgens-
werts verpflichtet.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Ver-
mogenswerte und Derivate werden zu ihrem beizulegenden
Zeitwert, der ihnen am Tag des Vertragsabschlusses
beizumessen ist, zuzlglich Transaktionskosten angesetzt
und an den darauf folgenden Bilanzstichtagen mit den
beizulegenden Zeitwerten (ohne Transaktionskosten)
bilanziert. Gewinne und Verluste aus der Bewertung am
jeweiligen Bilanzstichtag werden im Finanzergebnis ausge-
wiesen. Dividendenertrédge bzw. Ergebnisanspriiche aus
stillen Beteiligungen werden bei Entstehung des Rechts-
anspruchs erfolgswirksam im Posten Finanzertrédge aus-
gewiesen. Die beizulegenden Zeitwerte fUr nicht notierte
finanzielle Vermodgenswerte, fir die kein aktiver Markt
besteht, werden mittels geeigneter Bewertungsmethoden
wie einem Discounted-Cashflow-Verfahren ermittelt.

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte
werden anfanglich zu ihrem beizulegenden Zeitwert
zuzlglich Transaktionskosten angesetzt und an den darauf
folgenden Bilanzstichtagen mit den beizulegenden
Zeitwerten (ohne Transaktionskosten) bilanziert. Aus der
Veranderung des beizulegenden Zeitwerts resultierende
unrealisierte Gewinne und Verluste werden unter Berlck-
sichtigung steuerlicher Auswirkungen in den Gewinnrtick-
lagen erfasst. Dividenden auf zur VerauBerung verflgbare
Eigenkapitalinstrumente sind mit der Entstehung des
Rechtsanspruchs des Konzerns auf Zahlung erfolgswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

Kredite und Forderungen werden zu fortgefUhrten
Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzins-
methode angesetzt.

Zu jedem Bilanzstichtag wird Uberpruft, ob objektive
Anhaltspunkte fur eine Wertminderung eines finanziellen
Vermdgenswerts bzw. einer Gruppe finanzieller Vermadgens-
werte vorliegen. Bei Eigenkapitalinstrumenten, die als
»Zur VerauBerung verflgbar® klassifiziert sind, wird ein
wesentlicher oder andauernder Rickgang des beizule-
genden Zeitwerts unter die Anschaffungskosten dieser
Eigenkapitalinstrumente bei der Bestimmung der Wert-
minderung berUcksichtigt. Bei einem derartigen Hinweis
wird der kumulierte Verlust — gemessen als Differenz
zwischen den Anschaffungskosten und dem aktuellen
beizulegenden Zeitwert, abzlglich der fir diesen finan-
ziellen Vermodgenswert in Vorperioden erfassten Wert-
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minderungsverluste — aus dem Eigenkapital ausgebucht
und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Einmal
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Wertminde-
rungsverluste von Eigenkapitalinstrumenten werden nicht
ergebniswirksam riickgangig gemacht. Die beizulegenden
Zeitwerte von zur VerauBerung verfligbaren finanziellen
Vermdgenswerten werden anhand von Marktwerten oder
mittels Discounted-Cashflow-Verfahren bestimmt, wobei
ein marktUblicher und laufzeitkongruenter Abzinsungssatz
zugrunde gelegt wird. Im Fall von Krediten und Forderungen
werden erkennbare Ausfallrisiken durch angemessene
Wertberichtigungen bertcksichtigt.

Finanzielle Verm&genswerte werden ausgebucht, wenn
die Rechte auf Zahlungen aus dem finanziellen Vermdgens-
wert erloschen sind und der Konzern im Wesentlichen
alle Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum verbunden
sind, Ubertragen hat.

Stille Beteiligungen mit einer variablen Ergebnisbeteili-
gung qualifizieren als strukturiertes Finanzinstrument. Dabei
stellt die Komponente der Ergebnisbeteiligung eine finan-
zZielle Variable dar, falls die wirtschaftlichen Merkmale von
Basisinstrument und eingebettetem Derivat nicht eng
miteinander verbunden sind und unterschiedlichen Risiko-
faktoren unterliegen. In diesem Fall ist das eingebettete
Derivat getrennt zu bilanzieren und erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Das Basisinstrument
ist der Kategorie Kredite und Forderungen zuzurechnen
und wird zu fortgefUhrten Anschaffungskosten unter Ver-
wendung der Effektivzinsmethode bewertet. Der Wert des
Basisinstruments ergibt sich aus dem Wert des gesamten
Finanzinstruments abzuglich des beizulegenden Zeitwerts
des Derivats. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
sowohl bei der Erstbewertung als auch bei der Folgebe-
wertung erfolgt auf Basis der aktuellen Funfjahresplanung
der Inhaberin der stillen Beteiligung mittels Discounted-
Cashflow-Verfahren, wobei ein marktiblicher und laufzeit-
kongruenter Abzinsungssatz zugrunde gelegt wird. Samtliche
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgs-
wirksam unter dem Posten Finanzaufwand bzw. Finanzer-
trage erfasst. Aufgrund der bestehenden rechtlichen Ein-
heit erfolgt der Bilanzausweis der beiden Komponenten
gemeinsam unter den langfristigen sonstigen finanziellen
Vermodgenswerten.
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2.15 Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Forderungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Forderungen werden anfanglich zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet und in der Folge zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
sowie unter Abzug von Wertminderungen bewertet. Dabei
kommt die Effektivzinsmethode aus Wesentlichkeits-
aspekten nur bei Forderungen zur Anwendung, welche
eine Falligkeit von mehr als zwolf Monaten haben. Eine
Wertminderung bei Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen wird dann erfasst, wenn objektive Hinweise
dafur vorliegen, dass die félligen Forderungsbetrage nicht
vollstandig einbringlich sind. Die Hohe der Wertminderung
bemisst sich als Differenz zwischen dem Buchwert der
jeweiligen Forderung und dem Barwert der geschétzten
zukunftigen Cashflows aus dieser Forderung, diskontiert
mit dem Effektivzinssatz. Die Wertminderung wird erfolgs-
wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst. Sofern eine
Forderung uneinbringlich geworden ist, wird sie gegen den
Restbuchwert der Forderung ausgebucht. Nachtragliche
Zahlungseingénge auf vormals ausgebuchte Betrédge wer-
den erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
im sonstigen betrieblichen Ergebnis erfasst.

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstigen Forderungen wird angenommen, dass
der Nominalbetrag abzuglich Wertberichtigungen dem
beizulegenden Zeitwert entspricht.

2.16 Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen
Bargeld, Sichteinlagen sowie andere kurzfristige und hoch-
liquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer urspriinglichen
Laufzeit von maximal drei Monaten. In der Bilanz werden
ausgenutzte Kontokorrentkredite unter den kurzfristigen
Finanzschulden gezeigt. Fur die Darstellung in der Kapital-
flussrechnung wird auf Ziffer 9.1 verwiesen.

2.17 Eigenkapital
Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert. Forde-
rungsverzichte von Aktionédren werden nicht ertragswirksam



vereinnahmt, sondern als Einlage in der Kapitalricklage
erfasst. Kosten, welche direkt der Ausgabe von neuen Aktien
oder Optionen zuzurechnen sind, werden im Eigenkapital
netto nach Steuern als Abzug von den Emissionserlésen
berucksichtigt.

2.18 Verbindlichkeiten

und Finanzschulden

Verbindlichkeiten und Finanzschulden werden bei ihrem
erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert nach Abzug
von Transaktionskosten angesetzt. In den Folgeperioden
erfolgt die Bewertung zu fortgefihrten Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode; jede Differenz
zwischen Auszahlungsbetrag (nach Abzug von Trans-
aktionskosten) und Rulckzahlungsbetrag wird Uber die
Laufzeit unter Anwendung der Effektivzinsmethode im
Finanzergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Darlehensverbindlichkeiten werden als kurzfristige Ver-
bindlichkeiten klassifiziert, sofern der Konzern nicht das
unbedingte Recht hat, die Tilgung der Verbindlichkeit auf
einen Zeitpunkt mindestens zwoIlf Monate nach dem
Bilanzstichtag zu verschieben.

Bei Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstigen Verbindlichkeiten wird angenommen, dass
der Nominalbetrag abzlglich Wertberichtigungen dem
beizulegenden Zeitwert entspricht. Der beizulegende Zeit-
wert langfristiger finanzieller Verbindlichkeiten wird durch
die Abzinsung der zukUnftigen vertraglich vereinbarten
Zahlungsstrome mit dem gegenwartigen Marktzinssatz,
der dem Konzern flr vergleichbare Finanzinstrumente
gewahrt wirde, ermittelt.
bei
denen der Glaubiger einen Forderungsverzicht gegen

Verbindlichkeiten gegenlUber Gesellschaftern,

Besserungsschein ausgesprochen hat, werden anstelle
der bisherigen Verbindlichkeit vor Forderungsverzicht als
neue Verbindlichkeit passiviert. Die Hohe der Verbindlich-
keit mit Besserungsschein richtet sich nach dem Barwert
der Betrage, die kinftig voraussichtlich aufgrund des
Besserungsscheins zu leisten sind. Dabei wird die im
Besserungsfall auflebende Verbindlichkeit auf den Bilanz-
stichtag abdiskontiert und der Unterschiedsbetrag zwi-
schen dem Nominalwert der Verbindlichkeit vor Forderungs-
verzicht und dem Barwert der voraussichtlich zu leistenden

Betrage unter dem Posten Finanzertrage erfolgswirksam
erfasst. Die Berechnung des Barwerts erfolgt auf Basis der
aktuellen Funfjahresplanung, die nach handelsrechtlichen
Grundsatzen aufgestellt wurde. Die Folgebewertung wird
gleichermaBen zum beizulegenden Zeitwert vorgenommen.
Die berUcksichtigten Aufdiskontierungen werden unter dem
Posten Finanzaufwand ausgewiesen. Bei einem Verzicht
auf eine Besserungsabrede wird der beizulegende Zeitwert
der finanziellen Verbindlichkeit zum Zeitpunkt des Verzichts
erfolgsneutral als Einlage von Gesellschaftern in die
Kapitalricklage eingestellt.

2.19 Laufende und latente Steuern

Der laufende Steueraufwand wird unter Anwendung der
nationalen Steuervorschriften berechnet, die am Bilanz-
stichtag gelten. Das Management Uberprift regelmaBig
Steuerdeklarationen, vor allem in Bezug auf auslegungs-
fahige Sachverhalte, und bildet, wenn angemessen,
Ruckstellungen basierend auf den Betragen, die an die
Finanzverwaltung erwartungsgeman abzuflhren sind.

Latente Steuern werden flir alle temporéaren Differenzen
zwischen der Steuerbasis der Vermdgenswerte bzw. Ver-
bindlichkeiten und ihren Buchwerten im IFRS-Abschluss
angesetzt (sog. Verbindlichkeiten-Methode). Wenn jedoch
im Rahmen einer Transaktion, die keinen Unternehmens-
zusammenschluss darstellt, eine latente Steuer aus dem
erstmaligen Ansatz eines Vermdgenswerts oder einer
Verbindlichkeit entsteht, die zum Zeitpunkt der Transaktion
weder einen Effekt auf den bilanziellen noch auf den
steuerlichen Gewinn oder Verlust hat, unterbleibt die
Steuerabgrenzung sowohl zum Zeitpunkt des Erstansatzes
als auch danach. Latente Steuern werden unter Anwendung
der Steuersatze (und Steuervorschriften) bewertet, die am
Bilanzstichtag gelten oder im Wesentlichen gesetzlich
verabschiedet sind, und deren Geltung zum Zeitpunkt der
Realisierung der latenten Steuerforderung beziehungs-
weise der Begleichung der latenten Steuerverbindlichkeit
erwartet wird.

Latente Steuerforderungen werden in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein zu ver-
steuernder Gewinn verfligbar sein wird, gegen den die
temporéare Differenz verwendet werden kann. Latente
Steuerforderungen fUr steuerliche Verlustvortrdge werden
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mit dem Betrag angesetzt, zu dem die Realisierung der
damit verbundenen Steuervorteile durch zukinftige steuer-
liche Gewinne wahrscheinlich ist.

Latente Steuerverbindlichkeiten, die durch temporére
Differenzen im Zusammenhang mit Beteiligungen an Toch-
terunternehmen und assoziierten Unternehmen entstehen,
werden angesetzt, es sei denn, dass der Zeitpunkt der
Umkehrung der temporaren Differenzen vom Konzern
bestimmt werden kann und es wahrscheinlich ist, dass
sich die temporéren Differenzen in absehbarer Zeit aufgrund
dieses Einflusses nicht umkehren werden.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten
werden saldiert, wenn ein einklagbarer entsprechender
Rechtsanspruch auf Aufrechnung besteht und die Steuer-
forderungen und -verbindlichkeiten gegen dieselbe Steuer-
behorde bestehen.

2.20 Leistungen an Arbeitnehmer

a. Leistungen aus Anlass der Beendigung

des Arbeitsverhaltnisses

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsver-
héltnisses werden gezahlt, wenn ein Mitarbeiter vor dem
reguléren Renteneintritt von einem Konzernunternehmen
entlassen wird, oder wenn ein Mitarbeiter gegen eine
Abfindungsleistung freiwillig aus dem Arbeitsverhéltnis
ausscheidet. Der Konzern erfasst Abfindungsleistungen,
wenn er nachweislich verpflichtet ist, das Arbeitsverhaltnis
von gegenwartigen Mitarbeitern entsprechend einem de-
taillierten formalen Plan, der nicht rlckgangig gemacht
werden kann, zu beenden, oder wenn er nachweislich
Abfindungen bei freiwilliger Beendigung des Arbeitsver-
haltnisses durch Mitarbeiter zu leisten hat. Leistungen, die
nach mehr als zwdlf Monaten nach dem Bilanzstichtag
fallig werden, werden auf ihren Barwert abgezinst.

b. Gewinnbeteiligungen und Bonusplane

Die sich nach bestimmten Berechnungsverfahren erge-
benden Gewinnbeteiligungen des Vorstands und be-
stimmter Mitarbeiter werden als Aufwand erfasst und
als Verbindlichkeit passiviert, sofern eine vertragliche
Verpflichtung besteht oder sich aufgrund der Geschafts-
praxis in den vorangegangenen Jahren eine faktische
Verpflichtung ergibt.
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2.21 Riickstellungen

Ruckstellungen fur Restrukturierungskosten, Rechtsstreitig-
keiten oder verlustbringende Vertrage werden gebildet, wenn
der Konzern eine gegenwartig rechtliche oder faktische
Verpflichtung hat, die aus einem vergangenen Ereignis
resultiert, es wahrscheinlich ist, dass die Begleichung
der Verpflichtung zu einer Vermodgensbelastung fuhren
wird, und die Héhe der Rickstellung verlasslich ermittelt
werden konnte.

Restrukturierungsrickstellungen umfassen Zahlungen
fur die vorzeitige Kindigung von Mietverhaltnissen sowie
Abfindungszahlungen an Mitarbeiter. FUr zukinftige operative
Verluste werden keine Ruckstellungen gebildet.

Rickstellungen werden zum Barwert der erwarteten
Ausgaben bewertet, wobei ein Zinssatz ohne Berlcksich-
tigung von Steuereffekten die aktuellen Markterwartungen
sowie die fur die Verpflichtung spezifischen Risiken
berlcksichtigt. Aus der reinen Aufzinsung resultierende
Erhdhungen der Ruckstellungen werden erfolgswirksam in
der Gewinn- und Verlustrechnung im Finanzergebnis erfasst.

2.22 Ertragsrealisierung
Die Anderungen der Bewertungsmethoden beziiglich der
Ertragsrealisierung sind unter Ziffer 2.5.1 dargestellt.

Die Umsatzerlése umfassen den erhaltenen beizulegen-
den Zeitwert fir den Verkauf von Dienstleistungen ohne
Umsatzsteuer, geklrzt um Rabatte und Preisnachlasse.
Ertrdge aus der Erbringung von Dienstleistungen werden
nur dann realisiert, wenn die Leistung erbracht ist, der
VergUtungsanspruch rechtlich entstanden ist, die Hohe
der Ertréage verléasslich geschatzt werden kann und eine
hinreichende Wahrscheinlichkeit besteht, dass dem Konzern
ein wirtschaftlicher Nutzen zuflief3t.

Voraussetzung fur die Realisierung von Leistungen im
Zusammenhang mit dem Vertrieb von geschlossenen Fonds
sind die rechtswirksame Zeichnung der Beitrittserklarung, die
Annahme der Beitrittserkldrung durch die Treuhandgesell-
schaft sowie der Ablauf der gesetzlichen Widerspruchsfrist
und die Einzahlung seitens des Anlegers. Korrespondierend
werden Provisionsaufwendungen an Vertriebspartner zum
gleichen Zeitpunkt im Materialaufwand erfasst.

Vergutungen fur Tatigkeiten wie Konzeption, Prospekt-
erstellung, Finanzierungsvermittlung und Gestellung von



Platzierungsgarantien werden anteilig mit den Zeichnungs-
scheinen der Anleger sukzessive realisiert. Bei Erldsen
aus der Ubernahme von Platzierungsgarantien erfolgt die
anteilige Realisierung im Verhdltnis des Platzierungsfort-
schritts zu der Garantiesumme. MaBgeblich ist dabei das
Datum des Zeichnungsscheins. Etwaige Stornos innerhalb
der zweiwdchigen Widerspruchsfrist nach dem Bilanz-
stichtag werden im Rahmen der Abschlusserstellung
aufwandswirksam erfasst.

Aktivierte unfertige Leistungen, welche fur in der
Prospekterstellungsphase angefallene Aufwendungen ge-
bildet wurden, werden gemal dem Platzierungsfortschritt
ab Vertriebsstart des jeweiligen Fonds anteilig aufwands-
wirksam erfasst. Der Platzierungsfortschritt bemisst sich
als Verhaltnis des am Bilanzstichtag eingeworbenen Kapitals
zu dem erwarteten Mindestzielkapital des Fonds.

Leistungen im Rahmen der Anlegerverwaltung und
der Treuhandtétigkeit umfassen die Einrichtung und Fihrung
der Anlegerverwaltung und samtliche Treuhandtatigkeiten.
Die Einrichtung der Anlegerverwaltung wird mit einer Pau-
schale vergutet, welche zum Zeitpunkt der Einrichtung
anteilig realisiert wird. In der Folge werden laufende
Anleger- und Treuhandgebtihren anteilig auf den jeweiligen
Stand des gezeichneten Kapitals realisiert. MaBgeblich
ist auch hier das Zeichnungsscheindatum.

Zinsertrage werden zeitanteilig unter Anwendung der
Effektivzinsmethode erfasst. Wenn bei einer Forderung
eine Wertminderung vorliegt, schreibt der Konzern den
Buchwert auf den erzielbaren Betrag, d. h. auf die Summe
der erwarteten zuklnftigen Zahlungsstréme, abgezinst mit
dem anfanglichen Effektivzinssatz, ab. Die Aufzinsung der
wertgeminderten Forderung erfolgt weiterhin mit dem
anfanglichen Effektivzinssatz und wird als Zinsertrag
vereinnahmt. Der Zinsertrag aus wertgeminderten Dar-
lehensforderungen wird infolgedessen gleichfalls unter
Zugrundelegung des Effektivzinssatzes erfasst.

Dividendenertradge werden zu dem Zeitpunkt erfasst,
an dem das Recht auf Empfang der Zahlung entstanden ist.

2.23 Leasingverhaltnisse

Leasingverhaltnisse, bei denen ein wesentlicher Anteil der
Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum am Leasing-
objekt verbunden sind, beim Leasinggeber verbleibt, wer-

den als Operating Leasing klassifiziert. Hiermit im Zusam-
menhang stehende geleistete Zahlungen werden linear
Uber die Dauer des Leasingverhéltnisses in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst.

2.24 Fremdkapitalkosten
Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit der Herstel-
lung sogenannter qualifizierter Vermdgenswerte entstehen,
werden wahrend des gesamten Herstellungsprozesses bis
zur Inbetriebnahme aktiviert. Andere Fremdkapitalkosten
werden aufwandswirksam verbucht.

3 Konsolidierungskreis

Durch die unter Ziffer 3.1 beschriebene Veranderung hat
sich der Konsolidierungskreis neben dem Mutterunter-
nehmen gegendber dem Vorjahr um eine Tochtergesell-
schaft auf nunmehr insgesamt 4 Gesellschaften vergréBert,
an denen die Hesse Newman Capital AG die in Klammern
angegebenen Kapitalanteile halt:

* Hesse Newman Zweitmarkt AG, Hamburg (90 Prozent)
= TGH Treuhandgesellschaft Hamburg mbH,
Hamburg (100 Prozent)
* Hesse Newman Zweitmarktbeteiligung GmbH & Co. KG,
Hamburg (100 Prozent)
= Hesse Newman Investors AG, Hamburg (100 Prozent)

Die Abschlusse aller Tochterunternehmen wurden nach
den hier beschriebenen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden aufgestellt, die flr alle Tochtergesellschaften
verbindlich gelten. Der Abschlussstichtag der einbezogenen
Tochterunternehmen stimmt mit dem Abschlussstichtag
der Hesse Newman Capital AG Uberein.
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3.1 Unternehmenserwerb

Hesse Newman Investors AG

Mit Kaufvertrag vom 25. November 2010 wurden séamtliche
Anteile der Hesse Newman Investors AG, Hamburg, einer
operativ nicht tatigen Gesellschaft, erworben. Als Gegen-
stand der Gesellschaft wurde die Vermittlung des Abschlus-
ses von Anteilen an geschlossenen Fonds festgelegt.
Der Kaufpreis flir die Gesellschaft betrug TEUR 79. Im
Folgenden werden die Buchwerte sowie die angesetzten
Betrage der Vermdgenswerte und Schulden zum Erwerbs-
zeitpunkt dargestelit:

Buchwerte beim
erworbenen

in TEUR Unternehmen Zeitwerte

Immaterielle Vermdgenswerte 3 3

Forderungen und

sonstige Vermdgenswerte 6 6

Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 70 70
79 79

Anschaffungskosten _79

Unterschiedsbetrag -

Auf die Hesse Newman Investors AG entfallen keine
Umsatzerlose fur den Zeitraum nach dem Erwerb. Der
der erworbenen Gesellschaft seit dem Erwerbszeitpunkt
zuzurechnende Ergebnisbeitrag betragt TEUR -1.

3.2 Assoziierte Unternehmen
Zum 31. Dezember 2010 wurde die Hesse Newman
Fondsmanagement GmbH, Hamburg, als assoziiertes
Unternehmen bertcksichtigt. Der Konzern héalt unverandert
einen Anteil von 49 Prozent. Der Buchwert betragt
TEUR 91 (Vorjahr: TEUR 52).

Die Gewinn- bzw. Verlustanteile, Vermbdgenswerte und
Schulden sowie die Anteile des Konzerns stellen sich
wie folgt dar:
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in TEUR 31.12.2010 31.12.2009

Hesse Newman
Fondsmanagement GmbH

Vermdgen 1.063 964
Schulden 877 857
Ertrage 125 -
Periodenergebnis 79 -16
Anteil am Gewinn oder Verlust 49 % 49%

Die Konzernanteilsbesitzliste in Bezug auf assoziierte Unter-
nehmen stellt sich zum 31. Dezember 2010 wie folgt dar:

Gesellschaft Eigenkapital Jahresergebnis
in TEUR  Anteil in TEUR

Hesse Newman

Fondsmanagement

GmbH, Hamburg 186 49% 79

Triple Value AG,

Walsrode, i.L.

(80.06.2008) 19 33,3% -

Die Triple Value AG wird aufgrund von Unwesentlichkeit
nicht in den Konzernabschluss einbezogen.

4 Finanzrisikomanagement

4.1 Finanzrisikofaktoren

Hesse Newman Capital Uberwacht im Rahmen der Aus-
Ubung ihrer Geschéftstétigkeit verschiedene Risiken aus
Finanzinstrumenten, denen der Konzern im Rahmen seiner
Geschaftstatigkeit ausgesetzt ist. Diese Risiken betreffen
das Marktrisiko, das Liquiditatsrisiko und das Kreditrisiko.
Dabei untergliedert sich das Marktrisiko in die Bereiche
Zinsrisiko, Preisanderungsrisiko und Wahrungsrisiko. Fur
eine nahere Beschreibung dieser Risiken und deren
Einfluss auf den Konzern wird auf den Risikobericht im
Konzernlagebericht verwiesen.

4.2 Angaben zu Finanzinstrumenten

Die Finanzinstrumente nach den Bewertungskategorien
des IAS 39 sowie nach den von der Gesellschaft gewéhiten
Klassen gemaB IFRS 7 stellen sich wie nachfolgend in
den Ziffern 4.3 bis 4.6 aufgeflhrt dar.



4.3 Klasse ,,Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
Folgende Finanzinstrumente werden unter dieser Klasse erfasst:

in TEUR Ziffer 31.12.2010 31.12.2009
Bewertungskategorie ,Kredite und Forderungen”
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Vermdgenswerte 7.7 5.652 2.446
Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und Personen 7.8 412 357
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 71 19.622 16.400
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 7.6 1.031 5.038
26.517 24.241
Bewertungskategorie ,,Finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten”
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 7.7 1.624 1.495
Finanzschulden 7.18 3.677 -
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden
Unternehmen und Personen 7.15 8.054 17.662
13.355 19.157

Die Buchwerte entsprechen den beizulegenden Zeitwerten (siehe Ziffer 2.14 und 2.19). Die erfassten Nettogewinne

und Nettoverluste stellen sich wie folgt dar:

in TEUR Ziffer 2010 2009
Bewertungskategorie ,Kredite und Forderungen”
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Vermdgenswerte 8.5,8.10 -69 -142
-69 -142
Bewertungskategorie ,,Finanzielle Verbindlichkeiten
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten”
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 8.4,8.10 54 194
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden
Unternehmen und Personen 8.7,8.8 -286 595
-232 789

Die Nettogewinne und Nettoverluste der Klasse ,Zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten® betreffen im Wesentlichen
die Bewertung der Verbindlichkeit mit Besserungsschein

gegenUber der Hauptgesellschafterin, Ertrage aus der Aus-

buchung von Verbindlichkeiten sowie Wertminderungen

auf Forderungen.
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Das Zinsergebnis der Klasse ,Zu fortgefUhrten Anschaffungskosten® stellt sich wie folgt dar:

in TEUR Ziffer 2010 2009
Zinsertrage aus sonstigen finanziellen Vermdgenswerten 8.7 69 46
Zinsertrage aus Bankzinsen 8.7 7 95
Zinsertrage aufgegebene Geschaftsbereiche - 347
Zinsaufwand aus der Aufzinsung von Schulden 8.8 -5 -61
Zinsaufwand aus Finanzschulden 8.8 -292 -532
Zinsaufwand aus der Abzinsung von Forderungen 8.8 -4
Zinsaufwand aus sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten 8.8 -27 -
Zinsaufwand aufgegebene Geschéaftsbereiche - -471
Ubrige Zinsaufwendungen 8.8 -20 -6
-355 -582

Am 31. Dezember 2010 liegen wie fUr die Vergleichsperiode
weder Zins&nderungsrisiken noch eine Fremdwé&hrungs-
exposition vor. Devisentermingeschafte bestanden an den
jeweiligen Bilanzstichtagen nicht.

4.4 Klasse ,Erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert“

Folgende Finanzinstrumente werden unter dieser Klasse
erfasst:

in TEUR Ziffer 31.12.2010 31.12.2009

Bewertungskategorie
»Zur VerauBerung
verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte”

Zur VerauBerung
verflugbare finanzielle
Vermdgenswerte 7.5 26 15

26 15

Die Bewertungsmethoden sind unter Ziffer 2.14 dargestellt.
Im Geschéftsjahr 2010 sind wie im Vorjahr keine Netto-
gewinne und Nettoverluste dieser Klasse entstanden.
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4.5 Klasse ,Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert“

Der Klasse und Kategorie ,Erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert* wird das nicht zu Handelszwecken
gehaltene Derivat der stillen Beteiligung zugeordnet, welches
den beizulegenden Zeitwert zukinftiger Ergebnisanspriiche
aus der stillen Beteiligung in Hohe von TEUR 6.041 (Vorjahr:
TEUR 5.829) widerspiegelt. Die Bewertung erfolgte wie
im Vorjahr auf Basis der erwarteten Cashflows, welche
als nicht beobachtbare Marktdaten zu klassifizieren sind.
Bezuglich weiterer Angaben zu den Bewertungsmetho-
den wird auf Ziffer 2.14 und Ziffer 7.1 verwiesen. Aus der
Bewertung resultierte ein unter den Finanzertragen ausge-
wiesener Nettogewinn in Héhe von TEUR 212 (Vorjahr:
TEUR 372). Bezlglich der Sensitivitatsanalyse wird auf
Ziffer 5.1 verwiesen.

4.6 Kreditqualitat von finanziellen
Vermoégenswerten

Am 31. Dezember 2010 bestanden der Basiswert der stillen
Beteiligung an der HFT Hanseatische Fonds Treuhand
GmbH Uber unverandert TEUR 15.000, Darlehensforde-
rungen gegen diese Gesellschaft in Hohe von TEUR 850



(Vorjahr: TEUR 1.350), eine Darlehensforderung gegen eine
Fondsgesellschaft (TEUR 3.663), eine Darlehensforderung
gegen die Hesse Newman Fondsmanagement GmbH Uber
TEUR 412 (Vorjahr: TEUR 357) sowie weitere darlehens-
ahnliche Forderungen Uber TEUR 8 (Vorjahr: TEUR 50).
Der Konzern prift die finanziellen Vermdgenswerte auf
Werthaltigkeit und bezieht dabei aktuelle und historische
Erfahrungen Uber Ausfallquoten Uber die jeweiligen
Geschaftspartner mit ein. Anzeichen flr erforderliche
Wertminderungen lagen nicht vor.

4.7 Kapitalmanagement

Der Konzern Uberwacht sein Kapital auf Basis des Ver-
schuldungsgrads, berechnet aus dem Verhéltnis von Netto-
fremdkapital zu Gesamtkapital. Das Nettofremdkapital setzt
sich zusammen aus den gesamten Finanzschulden (ein-
schlieBlich Finanzschulden und Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen und sonstiger Verbindlichkeiten)
abzUglich Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten.
Das Gesamtkapital berechnet sich aus dem Eigenkapital
Der
Verschuldungsgrad zum 31. Dezember 2010 und zum

laut Konzernbilanz zuzuiglich Nettofremdkapital.

31. Dezember 2009 stellte sich wie folgt dar:

in TEUR 31.12.2010 31.12.2009

Finanzschulden gegentber
nahestehenden Unternehmen

und Personen 6.934 15.932
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen und sonstige

Verbindlichkeiten gegentber

nahestehenden Unternehmen

und Pesonen 1.120 1.730
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen und sonstige

Verbindlichkeiten 1.624 1.495
Finanzschulden 3.677 -
AbzUglich Zahlungsmitteln und
Zahlungsmittelaquivalenten -1.031 -5.038
Nettofremdkapital 12.324 14119
Eigenkapital 20.662 9.993
Gesamtkapital 32.986 24112
Verschuldungsgrad 37 % 59 %

Insbesondere aufgrund des Forderungsverzichts sowie
des Verzichts auf den Besserungsschein der Hauptgesell-
schafterin konnte der Verschuldungsgrad von 59 Prozent
auf 37 Prozent verringert werden.

Eine Zielsetzung des Kapitalmanagements besteht in
einer ausreichenden Eigenkapitalausstattung, welche flr die
Sicherung von Assets flr zukinftige Fondsprojekte bendtigt
wird. Im Geschéftsjahr 2010 konnte das Verhéltnis Eigenka-
pital zu Nettofremdkapital auf 63 Prozent gesteigert werden.

5 Kritische Schatzungen
bei der Bilanzierung und bei
den Bewertungsannahmen

Séamtliche Schatzungen und Beurteilungen werden fort-
laufend neu bewertet und basieren auf historischen
Erfahrungen und weiteren Faktoren einschlieBlich Erwar-
tungen hinsichtlich zukUnftiger Ereignisse, die unter den
gegebenen Umsténden verninftig erscheinen.

5.1 Sonstige finanzielle Vermoégenswerte
Die Bewertung des beizulegenden Zeitwerts der unter den
sonstigen finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesenen
stillen Beteiligung in Hohe von TEUR 21.041 (Vorjahr:
TEUR 20.829) erfolgte auf der Basis von Planungen des
Managements in Bezug auf die zukinftige Entwicklung der
HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH. Hier werden
Annahmen Uber den Stand des verwalteten Kapitals,
Kindigungszeitpunkte der Anleger, die Hohe diverser
Aufwendungen sowie das Zahlungsverhalten getroffen,
um die Begleichung des Ergebnisanspruchs von Hesse
Newman Capital und somit die Cashflows, welche aus der
stillen Beteiligung zu erwarten sind, zu prognostizieren.
Diese Annahmen wurden auf Basis der derzeitigen Erkennt-
nisse getroffen und kénnen daher von den tatsachlich in der
Zukunft generierten Cashflows abweichen.

Sofern die fUr die Ermittlung des beizulegenden Zeit-
werts zugrunde gelegten Cashflows um 5 Prozent geringer
(héher) gewesen waren, hatte der Konzern einen zusatzli-
chen Bewertungsverlust (Bewertungsgewinn) auf die stille
Beteiligung in Hohe von TEUR 302 (Vorjahr: TEUR 291)
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berticksichtigen missen. Sofern der vom Management
geschatzte Abzinsungsfaktor um 5 Prozent hdher gewesen
ware, ware der beizulegende Zeitwert der stillen Beteiligung
um zusatzliche TEUR 76 (Vorjahr: TEUR 85) abzuwerten
gewesen. Sofern der vom Management geschétzte Abzin-
sungsfaktor um 5 Prozent niedriger gewesen ware, ware
der beizulegende Zeitwert der stillen Beteiligung um zusatz-
liche TEUR 78 (Vorjahr: TEUR 85) aufzuwerten gewesen.

5.2 Verbindlichkeiten gegeniiber
nahestehenden Unternehmen und
Personen
Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG hat am 21. Juli
2009 gegenuber der Hesse Newman Capital AG einen
Forderungsverzicht gegen Besserungsschein in Hohe von
TEUR 6.400 ausgesprochen. Bis zum Zeitpunkt des Ver-
zichts auf den Besserungsschein Ende 2010 flhrte die
Bewertung des Besserungsscheins zum beizulegenden
Zeitwert zu einem Aufwand in Hohe von TEUR 286 (Vorjahr:
Bewertungsertrag TEUR 595) und basiert auf der Planung
der handelsrechtlichen Ergebnisse der Hesse Newman
Capital AG. Diese ist unter anderem von den Ertragen
aus der stillen Beteiligung abhangig. Weiterhin wurden
fur die Planung Annahmen Uber die Hohe des zuklnftig
platzierten Eigenkapitals, der Provisionen sowie weiterer
Aufwendungen und Ertrage getroffen. Auch hier ist es
mdglich, dass diese Annahmen sich zu einem spateren
Zeitpunkt als nicht vollstandig zutreffend erweisen.
Wenn die geplanten handelsrechtlichen Ergebnisse
um 5 Prozent geringer angesetzt worden waren, ware ein
zusétzlicher Bewertungsertrag in Hohe von TEUR 20
(Vorjahr: TEUR 14) angefallen. Wenn die geplanten handels-
rechtlichen Ergebnisse um 5 Prozent hdher angesetzt
worden waren, ware ein zusatzlicher Bewertungsverlust
in Héhe von TEUR 12 (Vorjahr: TEUR 14) angefallen. Bei
einem um 5 Prozent hdheren (niedrigeren) Abdiskontierungs-
zins ware ein zusatzlicher Bewertungsertrag (Bewertungs-
verlust) von jeweils TEUR 15 (Vorjahr: TEUR 28) entstanden.

5.3 Aktivierte Verlustvortrage
Die unter Ziffer 5.2 beschriebene Planung war weiterhin
Grundlage fUr die Aktivierung von latenten Steuerforde-
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rungen fur zukUnftige steuerliche Effekte aus der Nutzung
von Verlustvortragen in Hohe von TEUR 1.886 (Vorjahr:
TEUR 1.699). Nach Berlcksichtigung steuerlicher Hin-
zurechnungs- und Kurzungsvorschriften wurden jeweils
die steuerlichen Ergebnisse prognostiziert und unter
Beachtung der steuerlichen Vorschriften die Nutzbarkeit
von Verlustvortragen ermittelt. Beztglich der getroffenen
Annahmen sowie der potenziellen Abweichungen tatsach-
licher Werte wird auf Ziffer 5.2 verwiesen. Zusétzlich kdnnen
Anderungen in der Steuergesetzgebung zu Abweichun-
gen fuhren.

Waren in der Planung die steuerlichen Ergebnisse fur
den 5-jahrigen Planungshorizont um 5 Prozent geringer
ermittelt worden, héatte dieses zur Folge, dass die
aktivierten Verlustvortrage zum 31. Dezember 2010 um
TEUR 109 (Vorjahr: TEUR 95) geringer hatten angesetzt
werden mussen. Waren in der Planung die steuerlichen
Ergebnisse fur den 5-jahrigen Planungshorizont um 5 Pro-
zent hdher ermittelt worden, héatte dieses zur Folge, dass
die aktivierten Verlustvortrage zum 31. Dezember 2010
um TEUR 118 (Vorjahr: TEUR 95) héher hatten angesetzt
werden missen.

6 Segmentberichterstattung

Das Management hat sich bei der Festlegung der
Segmente auf die Berichte gestltzt, die monatlich von
der Finanzabteilung des Konzerns erstellt werden. Neben
den monatlich nach IFRS erstellten Konzernzwischen-
abschlUssen erhélt der Hauptentscheidungstrager gesell-
schaftsbezogene Informationen Uber die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Konzerngesellschaften.
Diese gesellschaftsbezogenen Informationen werden
nach dem Bewertungsstandard HGB erstellt. Mangels
Auslandsaktivitdten des Konzerns betrachtet das Ma-
nagement den Konzern nicht aus einer geografischen
Perspektive.

Das Management bertcksichtigt bei der Festlegung
von Segmenten die Organisationsstrukturen sowie das
regulatorische Umfeld, in welchem die verschiedenen
Dienstleistungen angeboten werden.



Im Folgenden werden die berichtspflichtigen Segmente
unter Erlauterung der Art der Dienstleistungen, die diese
erbringen, genannt:

* Das Geschéftssegment ,Emission und Konzeption®
wird von der Hesse Newman Capital AG reprasentiert.
Dieses Segment erbringt Dienstleistungen flir Fondsge-
sellschaften, welche die Konzeption, Projektierung und
Prospektierung von Beteiligungsprodukten, die Finanzie-
rungsvermittiung und die Einwerbung von Beteiligungs-
kapital umfassen. Es beinhaltet die Finanzertrdge aus
der stillen Beteiligung an der HFT Hanseatische Fonds
Treuhand GmbH.

= Das Geschaftssegment ,Anlegerverwaltung” umfasst die
Ubernahme sémtlicher Dienstleistungen, die flir Zeichner
von geschlossenen Fonds erbracht werden. Hierunter fallen
die Einrichtung der Anlegerverwaltung sowie die laufende
Verwaltung und ferner Treuhandtatigkeiten. Weiterhin sind
die Vorbereitung von Gesellschafterversammlungen sowie
Auskiinfte an die Anleger zu nennen. Die Dienstleistungen
werden mit den einzelnen Fondsgesellschaften abgerechnet.
Wahrend das Geschaftssegment in Bezug auf Altvertrage

im Vorjahr aufgegeben wurde (,Anlegerverwaltung alt®),
wurde ein entsprechendes Geschéftssegment flr neue
Fondsprojekte im Geschéftsjahr 2010 eingerichtet (,Anle-
gerverwaltung®), welches durch die TGH Treuhandgesell-
schaft Hamburg mbH reprasentiert wird.

= Das Geschéftssegment ,Versicherungsvermittiung” ist
organisatorisch in das Segment ,Emission und Konzeption*
eingegliedert. Da sich Art der Dienstleistung und regula-
torisches Umfeld dieser Dienstleistung jedoch vom Ge-
schaftssegment ,Emission und Konzeption® unterscheiden
und im Vorjahr signifikante Umsétze zu verzeichnen waren,
erfolgte eine gesonderte Darstellung als Geschaftssegment.
Die Darstellung wurde flir das Geschéftsjahr 2010 aus
Stetigkeitsgrinden beibehalten.

= Das Geschaftssegment ,Zweitmarkt” erbringt fir Fonds-
gesellschaften die Bewertung sowie den An- und Verkauf
von Anteilen an geschlossenen Fonds und das Portfolio-
management.

Die nach handelsrechtlichen Grundséatzen ermittelten
Segmentergebnisse fur das Geschaftsjahr 2010 wurden
dem Management wie folgt berichtet:

Emission und Anleger- Versicherungs-
in TEUR Konzeption  Zweitmarkt  verwaltung vermittlung Gesamt
Segmentumsatzerldse 8177 266 32 465 8.940
Materialaufwand -4.241 8 -29 -419 -4.681
Personalaufwand -2.308 -306 = - -2.614
Abschreibungen -108 -19 - - -127
Zahlungsunwirksame Ertrage 155 3 - - 158
Ubrige betriebliche Ertrage 788 204 - - 992
Wertminderungen -128 - = - -128
Zahlungsunwirksame Aufwendungen - - - - -
Ubrige betriebliche Aufwendungen -2.943 -46 = - -2.990
Ergebnis der operativen Geschéaftstatigkeit -608 110 2 46 -450
Finanzertrage 2.426 - - - 2.426
Finanzaufwand -379 -1 = - -380
Ergebnis vor Steuern 1.439 109 2 46 1.596
Ertragsteuern -63 - - - -63
Segmentergebnis 1.376 109 2 46 1.533
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Intersegmentére Umsatzerldse waren im Geschaftsjahr 2010 nicht zu verzeichnen. Die Umsatzerldse wurden in Ganze im

Inland erwirtschaftet. Mit folgenden Kunden wurden im Segment ,,Emission und Konzeption Umsatzerldse erzielt, die 10 Pro-

zent der Konzernumsatzerlse Ubersteigen: Hesse Newman Real Estate Nr. 2 GmbH & Co. KG (TEUR 3.379), Hesse Newman
Real Estate Nr. 3 GmbH & Co. KG (TEUR 2.590) und Hesse Newman Shipping Opportunity GmbH & Co. KG (TEUR 1.011).

Fir das Vergleichsjahr 2009 ergeben sich folgende Segmentergebnisse:

Emission und

Anlegerver- Versicherungs-

in TEUR Konzeption  Zweitmarkt waltung (alt) vermittlung  Privatbank Gesamt
Segmentumsatzerldse 1.237 71 4.844 1.619 426 8.197
Materialaufwand -1.442 -4 -36 -661 -230 -2.373
Personalaufwand -3.693 -218 - = -363 -4.269
Abschreibungen -104 -5 -1.530 - -21 -1.660
Zahlungsunwirksame Ertrage 8.205 1 8 = - 8.214
Ubrige betrigbliche Ertrage 1.417 175 406 - 638 2.636
Wertminderungen -235 - -65 - - -300
Zahlungsunwirksame Aufwendungen -8.447 = -31 = - -8.478
Ubrige betriebliche Aufwendungen -4.920 -29 -1.481 - -321 -6.751
Ergebnis der operativen

Geschéftstatigkeit -7.982 -4 2115 958 129 -4.784
Finanzertrage 2.761 - 6 - - 2.767
Finanzaufwand -601 -1 -2.121 - -109 -2.832
Ergebnis vor Steuern -5.822 -5 - 958 20 -4.849
Ertragsteuern 3 - - - - 3
Segmentergebnis -5.819 -5 - 958 20 -4.846

Intersegmentare Umsatzerldése waren im Geschéftsjahr
2009 nicht zu verzeichnen. Das Ergebnis des Segments
LAnlegerverwaltung alt* aus dem Geschéftsjahr 2009 in Hohe
von TEUR 1.018 ist aufgrund eines ErgebnisabfUhrungs-
vertrags im Finanzergebnis negativ berticksichtigt und im
Segment ,Emission und Konzeption* positiv berticksichtigt.
Die Umsatzerldse wurden auch im Geschéftsjahr 2009
in Génze im Inland erwirtschaftet. Mit einer Versicherungsge-
sellschaft wurden im Segment ,,Versicherungsvermittlung”
Umesatzerldse in Hohe von TEUR 1.300 erzielt, die 10 Pro-
zent der Konzernumsatzerldse (inklusive der Umsatzerldse
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen) Ubersteigen. Die
entsprechende Angabe flr das Segment ,Anlegerverwal-
tung alt* betrifft zwei Fondsgesellschaften mit Umsatz-
beitrédgen in Hohe von TEUR 1.609 und TEUR 846.

64 |

Die Uberleitungsrechnung von den Segmentergebnissen
auf das Konzernjahresergebnis stellt sich wie folgt dar:

in TEUR 2010 2009
Summe der Segmentergebnisse 1.533 -4.846
Latente Steuern 114 -178
Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen 38 -8
Abschreibungen = 1.421
Forderungsverzicht - -5.419
Entkonsolidierungen = -1.449
Bewertung Effektivzinsmethode 9 -14
Bewertung von
Pensionsrickstellungen - -20
Bewertungen zum
beizulegenden Zeitwert -74 967
Erlésrealisierung -527 -
Ubrige - -78
1.093 -9.624




Die nicht den Segmenten zugerechneten Aufwendungen
und Ertrage betreffen Bewertungen nach IFRS sowie
Konsolidierungsbuchungen. Die Konzernumsatzerldse
(TEUR 8.413) ergeben sich fur das Jahr 2010 aus den
Segmentumsatzerldsen in Hohe von TEUR 8.940 abzlglich

(TEUR 2.927) aus der Summe der Segmentumsatzerldse
(TEUR 8.197) abzuglich der Umsatzerldse der aufgege-
benen Segmente ,Anlegerverwaltung” (TEUR 4.844) und
,Privatbank” (TEUR 426).

Das Segmentvermdgen, die Segmentschulden und die

des Bewertungseffekts Erldsrealisierung in Hohe von Segmentinvestitionen zum 31. Dezember 2010 sowie zum

TEUR 527. Fur 2009 ergeben sich die Konzernumsatzerlose 31. Dezember 2009 sind im Folgenden wiedergegeben:

Emission und Anleger- Versicherungs-

in TEUR Konzeption  Zweitmarkt  verwaltung vermittlung Gesamt
2010
Segmentvermdgen 28.449 245 74 - 28.768
Segmentinvestitionen 25 21 - - 46
Segmentschulden 13.123 98 24 207 13.452
2009
Segmentvermdgen 23.815 140 49 1.166 25.170
Segmentinvestitionen 109 88 - - 197
Segmentschulden 14.642 103 - 208 14.953
Die Summe der langfristigen Segmentvermdgenswerte mit

in TEUR 31.12.2010 31.12.2009

Ausnahme von Finanzinstrumenten und latenten Steuer-

erstattungsansprichen betragt TEUR 1.997 (Vorjahr: Summe der Segmentvermdgen  28.768 25.170
TEUR 679). Der hierin enthaltene Buchwert an nach der Beizulegender Zeitwert Derivat
Equity-Methode bilanzierten Finanzinstrumenten betragt ~ Stile Beteiligung 6.041 5.829
unverandert TEUR 12. Investitionen in assoziierte Unter-  Forderungen -527 .
nehmen fir die dargestellten Perioden wurden nicht  Latente Steuererstattungs-
. . . N anspriiche 1.886 1.699
getétigt. Die oben angegebenen Segmentinvestitionen ) )
o Kumulierte At-Equity-Bewertung 79 41
betreffen Zugéange von langfristigen Vermogenswerten .
Schuldenkonsolidierung -47 -
ohne Finanzinstrumente. . o
} . Kapitalkonsolidierung -185 -105
Im Folgenden werden das Segmentvermdgen sowie . .
) o ) Vermdgenswerte laut Bilanz 36.015 32.634
die Segmentschulden unter Berlcksichtigung der nicht
den einzelnen Segmenten zugewiesenen Transaktionen Segmentschulden 13.452 14.953
auf die Bilanzwerte Ubergeleitet: Latente Steuerschulden 1.957 1.884
Beizulegender Zeitwert
Verbindlichkeit mit
Besserungsschein - 5.804
Auf-/Abzinsungen von Schulden -9 -
Schuldenkonsolidierung -47 -
Schulden laut Bilanz 15.353 22.641

Die nicht den Segmenten zugerechneten Vermdgenswerte
und Schulden betreffen Bewertungen nach IFRS, Konsoli-
dierungsbuchungen sowie latente Steuern.
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7 Erlauterungen zur
Konzernbilanz

7.1 Sonstige finanzielle
Vermoégenswerte

Die unter den langfristigen Vermdgenswerten ausgewie-
senen sonstigen finanziellen Vermdgenswerte in Hohe von
TEUR 21.041 (Vorjahr: TEUR 20.829) stellen den beizu-
legenden Zeitwert der stillen Beteiligung an der HFT
Hanseatische Fonds Treuhand GmbH dar. Dabei entfallen
unverandert TEUR 15.000 auf den Basiswert der stillen
Beteiligung und TEUR 6.041 (Vorjahr: TEUR 5.829) auf
das Derivat, welches den Wert der zukUnftigen Ergebnis-
anspriche darstellt.

Des Weiteren ist in den langfristigen sonstigen finanzi-
ellen Vermdgenswerten eine Darlehensforderung gegen die
HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH enthalten, die mit
TEUR 850 (Vorjahr: TEUR 1.350) valutiert. Im Geschéfts-
jahr 2010 sind diesbezlglich Zinsertrage in Hohe von
TEUR 56 (Vorjahr: TEUR 36) vereinnahmt worden. Im Vorjahr
erfolgte der Ausweis dieser Forderungen noch unter den
kurzfristigen sonstigen finanziellen Vermdgenswerten.

Unter den kurzfristigen sonstigen finanziellen Ver-
mdogenswerten sind Darlehensforderungen in Hohe von
TEUR 3.672 (Vorjahr: TEUR 1.400) ausgewiesen. BezUglich
der Ruckfuhrung der Darlehensforderung wird auf Ziffer
11.5 verwiesen.

Der stille Gesellschafter erhalt nach den Regelungen
des Vertrags eine Ergebnisbeteiligung; am Verlust nimmt
der stille Gesellschafter nicht teil. Der Ergebnisanspruch
entsteht mit Ablauf des maBgebenden Wirtschaftsjahres der
Inhaberin. Der Ergebnisanspruch zum 31. Dezember 2010
betragt TEUR 2.344 (Vorjahr fUr den Zeitraum 1. Septem-
ber bis 31. Dezember: TEUR 792).

Die stille Gesellschaft kann jeweils mit einer Frist von
drei Monaten zum Ablauf des Kalenderjahres von der stillen
Gesellschafterin erstmals zum 31. Dezember 2011 und von
der Inhaberin erstmals zum 31. Dezember 2016 gekin-
digt werden.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind
unter Ziffer 2.14 beschrieben. Die stille Beteiligung an
der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH wird als
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eine separate zahlungsmittelgenerierende Einheit betrach-
tet. In dieser Einheit werden diesbezugliche Mittelzuflisse
und Mittelabflisse erfasst, welche im Zusammenhang mit
der Verwaltung von Kommanditanteilen geschlossener
Fonds stehen.

Der erzielbare Betrag einer zahlungsmittelgenerierenden
Einheit bestimmt sich durch Berechnung seiner Nutzungs-
werte. Diese Berechnungen basieren auf prognostizierten
Cashflows, die aus der vom Management aufgestellten
Flnfijahresplanung abgeleitet wurden. Cashflows nach
diesem Finfjahreszeitraum werden nicht beriicksichtigt.

Nachfolgend werden die Parameter und Annahmen
dargestellt, welche fur Zwecke der Ermittlung des beizu-
legenden Zeitwerts verwendet wurden.

In der Planung sind Cashflows aus bereits bestehenden
sowie aus erwarteten Vertragsverhaltnissen enthalten.
Die Wertermittlung erfolgte auf Basis einer Discounted-
Cashflow-Berechnung, welche abdiskontierte Free Cash-
flows ermittelt. Der verwendete Zinssatz in Hohe von
8,25 Prozent (Vorjahr: 9,25 Prozent) setzt sich aus den
Komponenten Basiszins (3,25 Prozent; Vorjahr: 4,25 Prozent),
Marktrisikopramie (5,0 Prozent) und Beta (1,0) zusammen.
Der Beta-Faktor wurde auf Basis von Branchendaten
ermittelt. Die Marktrisikopramie wurde unter Berlicksich-
tigung der derzeit bestehenden Unsicherheiten an den
Finanzmérkten geschatzt. Der risikolose Zinssatz (Basis-
zins) wurde abgeleitet aus Zinsstrukturdaten flir vergleich-
bare Laufzeiten der Deutschen Bundesbank.

Die bestehenden Vertragsverhéltnisse betreffen mit zehn
Fondsgesellschaften fest abgeschlossene Vertrage Uber
die Betreuung der Kunden, die eine Beteiligung an diesen
Gesellschaften innehaben. Die Vergitung fur diese Be-
treuung basiert, nach einer im ersten Jahr festgelegten
Einmalgebuhr fur die Errichtung von Kundenkonten, auf
einer variablen Vergltung fur die laufende Betreuung
dieser Kunden. Diese ist in der Regel abhangig vom
verwalteten Kapital in den jeweiligen Jahren. Die Laufzeit
der Vertrage liegt zwischen zehn und 15 Jahren, wobei die
Gesellschafter ordentlich erstmalig nach zehn Jahren kiindigen
kénnen. Bis zum 31. Dezember 2010 haben — bezogen
auf das am Bilanzstichtag verwaltete Kapital — insgesamt
rund 16 Prozent der kindigungsberechtigten Anleger



(Vorjahr: rund 12 Prozent) von ihrem ordentlichen Kindi-
gungsrecht Gebrauch gemacht. In der Planung wurde
wie im Vorjahr angenommen, dass 50 Prozent der kindi-
gungsberechtigten Kunden im ersten Jahr ihre Beteili-
gung kindigen, im zweiten Jahr 35 Prozent und im dritten
Jahr die restlichen 15 Prozent.

Die erwarteten Vertragsverhéltnisse resultieren aus
der geplanten Einwerbung aufzulegender Fonds, welche
dann in der Anlegerverwaltung betreut werden. Die Hohe
der Planung des Neugeschéfts basiert auf Einschat-
zungen des Managements. Eine Wachstumsrate wurde
nicht berlcksichtigt. Den Kosten des Wachstums des
kumuliert verwalteten Kapitals und den Inflationserwar-
tungen wurde Rechnung getragen. Die Vergutung fur
kinftige Vertragsverhaltnisse wurde mit prozentualen
Sétzen auf das verwaltete Kapital kalkuliert, welche nach
Auffassung des Managements den derzeitigen Marktge-
gebenheiten entsprechen.

Die wesentlichen Parameter und Annahmen wurden
einer Sensitivitdtsanalyse unterzogen (siehe Ziffer 5.1).

Die Bewertung zum 31. Dezember 2010 beruht auf
einer Funfjahresplanung mit Nettocashflows von insgesamt
TEUR 10.550 (Vorjahr: TEUR 10.635). Nach Berlcksich-
tigung eines Abschlags von 25 Prozent flr Planungsun-
sicherheiten und der Abdiskontierung ergibt sich ein
beizulegender Zeitwert in Hohe von TEUR 6.041 (Vorjahr:
TEUR 5.829).

Der Basiswert hat sich gegentber der Erstbewertung
nicht verandert. Bei der Ermittlung des Basiswerts der
stillen Beteiligung waren keine Ergebnisauswirkungen
aus der Anwendung der Effektivzinsmethode zu bertick-
sichtigen, da die Vergutung fur die stille Beteiligung tUber
das Derivat abgebildet wird.

Der Anstieg der kurzfristigen sonstigen finanziellen
Vermogenswerte von TEUR 1.400 auf TEUR 3.672 betrifft
insbesondere ein kurzfristiges Zwischenfinanzierungs-
darlehen, welches einer in Platzierung befindlichen Fonds-
gesellschaft in Hohe von nominal TEUR 3.650 gewéhrt
wurde. Das Darlehen wurde am 9. Dezember 2010
aufgenommen und wird mit 6,0 Prozent p. a. verzinst. Die
Zinsertréage belaufen sich auf TEUR 13.

1.2 Sachanlagen

Die Buchwerte der Sachanlagen betreffen ausschlieBlich
Betriebs- und Geschaftsausstattung und haben sich wie
nachfolgend dargestellt entwickelt:

in TEUR 2010 2009
Zum 1. Januar

Anschaffungskosten 542 545
Kumulierte Abschreibungen -198 -190
Eréffnungsbuchwert netto 344 355
Zugange 24 47
Abgange -129 -50
Abschreibungen -59 -58
Kumulierte Abschreibungen

zu den Abgéangen 122 50
Endbuchwert netto 302 344
Zum 31. Dezember

Anschaffungskosten 437 542
Kumulierte Abschreibungen -135 -198
Buchwert netto 302 344
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7.3 Immaterielle Vermoégenswerte
Die Buchwerte der immateriellen Vermogenswerte entwickelten sich wie folgt:

Software  Geschéfts- o. Treuhand-

in TEUR und Lizenzen Firmenwert vertrage Gesamt
Zum 1. Januar 2009

Anschaffungskosten 217 66.861 1.737 68.815
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen -63 -32.500 -98 -32.661
Buchwert netto 154 34.361 1.639 36.154
Geschéftsjahr 2009

Erdffnungsbuchwert netto 154 34.361 1.639 36.154
Zugange 223 43 - 266
Abgange -4 -66.861 -1.737 -68.602
Abschreibungen -51 - -87 -138
Wertminderungen - -43 - -43
Kumulierte Abschreibungen zu den Abgangen 1 32.500 185 32.686
Endbuchwert netto 323 - - 323
Zum 31. Dezember 2009 -
Anschaffungskosten 436 43 - 479
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen -113 -43 - -156
Buchwert netto 323 - - 323
Geschéftsjahr 2010

Er6ffnungsbuchwert netto 323 - - 323
Zugange 22 - - 22
Erwerb Tochterunternehmen 3 3
Abgange -36 - - -36
Abschreibungen -68 - - -68
Kumulierte Abschreibungen zu den Abgéangen 36 - - 36
Endbuchwert netto 280 - - 280
Zum 31. Dezember 2010

Anschaffungskosten 425 43 - 468
Kumulierte Abschreibungen -145 -43 - -188
Buchwert netto 280 - - 280

Die Abschreibungen des Vorjahres entfallen mit TEUR Uber TEUR 43 sind bei den fortgefihrten Geschéaftsbe-
51 auf fortgefiihrte und mit TEUR 87 auf aufgegebene reichen angefallen. Selbst geschaffene immaterielle Vermo-
Geschéftsbereiche. Die Wertminderungen des Vorjahres genswerte liegen fUr die dargestellten Perioden nicht vor.
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7.4 Nach der Equity-Methode
bilanzierte Finanzanlagen

Die nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen
haben sich wie folgt entwickelt:

in TEUR Ziffer 2010 2009
Beginn des Jahres 52 60
Anteil am Gewinn/Verlust 8.6 39 -8
Ende des Jahres 91 52

Der Bilanzansatz betrifft ausschlieBlich den fortgeflihrten
Buchwert der 49-prozentigen Beteiligung an der Hesse
Newman Fondsmanagement GmbH. Die historischen An-
schaffungskosten betragen TEUR 12. FUr das Berichts-
jahr wurde der Buchwert um das anteilige Ergebnis der
Gesellschaft in Hohe von TEUR 39 (Vorjahr: TEUR -8)
fortgeschrieben. An den dargestellten Bilanzstichtagen
bestanden keine laufenden oder kumulierten Verluste,
welche nicht angesetzt wurden. Fur weitere Finanzinfor-
mationen Uber assoziierte Unternehmen verweisen wir
auf Ziffer 3.2.

1.5 Zur Verauperung verfiugbare
finanzielle Vermogenswerte

Der Bestand am 31. Dezember 2010 betrifft die Beteiligung
von Hesse Newman Capital an der Hesse Newman
Shipping Opportunity GmbH & Co. KG, Hamburg in Héhe
von TEUR 15 (Vorjahr: TEUR 15) und die im Geschaftsjahr
2010 eingegangene Beteiligung an der Hesse Newman
Shipping Balance GmbH & Co. KG in Hohe von TEUR 11.
Die beizulegenden Werte von nicht borsennotierten
diskontierten

Beteiligungen werden auf Basis ihrer

Zahlungsstréme ermittelt.

Die Entwicklung der zur VerauBerung verfligbaren finan-
ziellen Vermogenswerte stellt sich wie folgt dar:

in TEUR 2010 2009
Beginn des Jahres 15 50
Zugange 11 79
Abgange = -114
Ende des Jahres 26 15

Die Abgange des Vorjahres betreffen insbesondere
Beteiligungen an Fondsgesellschaften, die im Rahmen der
Treuhandtatigkeit gehalten wurden und im Rahmen der
VerauBerung des Segments ,Anlegerverwaltung” abgegan-
gen sind. Das maximale Kreditrisiko an den Bilanzstich-
tagen entspricht jeweils dem beizulegenden Zeitwert der
zur VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermgenswerte.

7.6 Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente Uber
TEUR 1.031 (Vorjahr: TEUR 5.038) enthalten frei verflig-
bare Bankguthaben in Hohe von TEUR 1.006 (Vorjahr:
TEUR 1.683). Die Besténde, die einer Verfligungs-
beschrankung unterliegen, belaufen sich auf TEUR 25
(Vorjahr: TEUR 3.355) und betreffen zum 31. Dezember
2010 ausschlieBlich Stornoreserven.
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1.7 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Vermoégenswerte
Im Folgenden werden die wesentlichen Posten dieser Position dargestellt:

in TEUR 31.12.2010 31.12.2009
Forderungen aus Provisionsansprichen 2.510 391
Kurzfristige Forderungen aus dem Ergebnisanspruch der stillen Beteiligung 900 792
Langfristige Forderungen aus dem Ergebnisanspruch der stillen Beteiligung 1.403 -
Forderungen aus Weiterbelastungen 636 101
Rechnungsabgrenzungen 39 31
Forderungen aus der Anlegerverwaltung und dem Treuhandgeschaft 22 -
Kautionen und Vorauszahlungen 17 23
Personalforderungen 4 -
Forderungen aus ErgebnisabfUhrungsvertragen - 1.018
Umsatzsteuer - 44
Ubrige Forderungen und Vermdgenswerte 21 46

5.552 2.446

Die Forderungen aus Provisionsansprtchen entfallen im
Wesentlichen mit TEUR 1.373 auf den Fonds Classic Value,
mit TEUR 606 auf den Fonds Classic Value 2 sowie mit
TEUR 374 (Vorjahr: TEUR 162) auf den Fonds Hesse
Newman Shipping Opportunity.

Die beizulegenden Zeitwerte der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen
entsprechen den dargestellten Buchwerten, welche zugleich
die maximale Kreditrisikoexposition darstellen. Uberfallige
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, bei denen
der vollstandige Zahlungseingang nicht mehr erwartet
werden kann, werden wertberichtigt. Bis auf die Kautionen
und Vorauszahlungen, welche noch nicht féllig sind, sind
die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im
Wesentlichen seit weniger als drei Monaten féllig. Samt-
liche Forderungsbesténde valutieren wie im Vorjahr in Euro.

1.8 Forderungen gegen nahestehende
Unternehmen und Personen

Die Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und
Personen tber TEUR 412 (Vorjahr: TEUR 357) betreffen
eine Darlehensforderung inklusive Zinsen gegen Hesse
Newman Fondsmanagement GmbH. Im Geschaftsjahr
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2010 wurde das Darlehen um TEUR 50 erhéht. Das Dar-
lehen ist spatestens am 31. Dezember 2011 fallig und
wird seit Beginn des Geschéaftsjahres 2010 mit 1,25 Pro-
zent p.a. verzinst. Die Zinsertrdge aus dem Darlehen
beliefen sich auf TEUR 5. Die beizulegenden Zeitwerte
der Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und
Personen entsprechen den dargestellten Buchwerten.
FUr die dargestellten Perioden wurden keine Wertberichti-
gungen gebildet.

1.9 Laufende Ertragsteuer-
erstattungsanspriiche

Unter diesem Posten wird der Erstattungsanspruch far
Korperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag sowie fur
Gewerbesteuer des Geschaftsjahres 2009 ausgewiesen.

7.10 Vorrate

Die Vorrate in Héhe von TEUR 828 (Vorjahr: TEUR 50)
betreffen Projektkosten fur drei Immobilienfonds in der
Konzeptionsphase (TEUR 404; Vorjahr: TEUR 40), drei
Immobilienfonds in der Platzierungsphase (TEUR 346)
und einen Zweitmarktfonds in der Platzierungsphase
(TEUR 78; Vorjahr: TEUR 2).



7.11 Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft zum 31. Dezember 2010
betragt unverandert gegentber dem Vorjahr TEUR 15.000
und ist eingeteilt in 15 Mio. auf den Inhaber lautende und
im Umlauf befindliche Stiickaktien (Stammaktien) mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie.

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen
Hauptversammlung vom 14. Juni 2010 erméachtigt, das
Grundkapital bis zum 26. Juli 2015 durch Ausgabe neuer
auf den Inhaber lautender Stlckaktien gegen Bar- und
Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um insgesamt bis zu
TEUR 7.500 zu erhéhen. Das Bezugsrecht der Aktionare
kann ausgeschlossen werden. Dartber hinaus wurde der
Vorstand erméchtigt, bis zum 13. Juni 2015 maximal 1,5 Mio.
Aktien der Hesse Newman Capital AG zurlickzuerwerben.

Der Vorstand ist ferner durch Beschluss der auBer-
ordentlichen Hauptversammlung vom 17. November 2008
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
16. November 2013 einmalig oder mehrfach Wandel- und/
oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte
mit oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrechten (gemein-
sam im Folgenden ,Schuldverschreibungen®) im Gesamt-
nennbetrag von bis zu TEUR 100.000 zu begeben. In
diesem Zusammenhang kénnen den Inhabern der Schuld-
verschreibungen Wandlungs- oder Bezugsrechte auf bis
zu 7,5 Mio. auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem
rechnerischen Wert von TEUR 7.500 gewahrt werden
(bedingtes Kapital Il). Das Bezugsrecht kann ausge-
schlossen werden. Die Laufzeit der Schuldverschreibungen
ist auf 20 Jahre begrenzt. Wahlweise kann die Ausgabe
unter bestimmten Bedingungen auch durch eine Konzern-
gesellschaft, an welcher die Hesse Newman Capital AG
zu mindestens 75 Prozent mittelbar oder unmittelbar
beteiligt ist, erfolgen.

Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG, ZUrich/
Schweiz, hat der Gesellschaft nach § 21 Abs. 1 WpHG mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Hesse Newman
Capital AG am 17. August 2010 die Schwellen von 75 Pro-
zent und 50 Prozent unterschritten hat und ihr 45,86 Pro-
zent der Stimmrechte an der Gesellschaft zustehen. Samtliche
Stimmrechtsanteile werden Klaus Mutschler, Zurich/Schweiz,
nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Ralf Brammer, Marc Drie3en sowie Dr. Marcus Simon haben
der Gesellschaft nach § 21 Abs. 1 WpHG jeweils mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Hesse Newman Capital
AG am 17. August 2010 die Schwellen von 3 Prozent,
5 Prozent und 10 Prozent Uberschritten hat und ihnen je-
weils 12,51 Prozent der Stimmrechte an der Gesellschaft
zustehen. Die ALBIS Leasing AG, Hamburg, hat gemaB
§ 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Hesse Newman Capital AG am 30. April 2010 den
Schwellenwert von 3 Prozent unterschritten hat und nunmehr
0,07 Prozent betragt. Die Trumpp Capitalberatung GmbH
hat gemaB § 15a WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der Hesse Newman Capital AG am 16. Juni 2010
0,19 Prozent betragt.

7.12 Riicklagen

Am 20. Dezember 2010 hat die SBW Schweizer Beteili-
gungs-Werte AG, Zurich/Schweiz, gegentber der Gesell-
schaft einen Forderungsverzicht per 31. Dezember 2010
in Hohe von TEUR 3.485 ausgesprochen. Der Forderungs-
verzicht wurde als Transaktion mit Eigentimern verstanden
und folglich als Einlage behandelt. Weiterhin wurde am
20. Dezember 2010 auf den Besserungsschein des For-
derungsverzichts vom 21. Juli 2009 Uber eine Forderung
von nominal TEUR 6.400 verzichtet. In diesem Zuge hat sich
die Kapitalricklage um den Zeitwert der Verbindlichkeit
mit Besserungsschein, bewertet zum Zeitpunkt des Ver-
zichts, in H&he von TEUR 6.091 erhdht.

Der Vorstand hat sodann im Rahmen der Aufstellung
des handelsrechtlichen Jahresabschlusses der Konzern-
mutter die Kapitalricklage in H6he von TEUR 9.885
zugunsten des Verlustvortrags vollstandig aufgeldst.

Die Gewinnricklagen beinhalten die kumulierten
Konzernergebnisse, Eigenkapitalmehrungen aufgrund von
Kapitalherabsetzungen sowie Entkonsolidierungseffekte
aus dem Geschéftsjahr 2008.

7.13 Minderheitenanteile

Die Minderheitenanteile betreffen die Anteile anderer Gesell-
schafter an im Wege der Vollkonsolidierung einbezogenen
Tochterunternehmen (vergleiche Ziffer 3) und haben sich
im Geschaftsjahr 2010 auf TEUR -1 vermindert.
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7.14 Latente Steuern

Die latenten Steuererstattungsanspriiche und -schulden ergeben sich aus temporaren Differenzen wie folgt:

in TEUR 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
Latente Steuer- Latente Latente Steuer- Latente
erstattungs- Steuer- erstattungs- Steuer-
ansprtche schulden ansprlche schulden
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte - 1.957 - 1.884
Zukunftige Nutzung steuerlicher Verlustvortrage 1.886 - 1.699 -
1.886 1.957 1.699 1.884
Die temporéaren Differenzen werden sich nach der Die Veranderung der latenten Steuern
aktuellen Konzernplanung wie folgt umkehren: stellt sich wie folgt dar:
in TEUR 31.12.2010 31.12.2009 TEUR Ziffer 2010 2009
Latente Steuererstattungs- Beginn des Jahres 185 -30
anspriiche Ertrag in der Gewinn-
2010 - 398 und Verlustrechnung 8.9 -114 181
2011 696 240 Erfolgsneutral erfasste
2012 410 3gz ~ Steuem - 45
2013 361 451 Entkonsolidierungen = -11
2014 262 207 Ende des Jahres 71 185
2015 157 -
1.886 1.699 Latente Steuerforderungen fUr steuerliche Verlustvortrage
Latente Steuerschulden ) ) .
werden mit dem Betrag angesetzt, zu dem die Realisierung
2010 ) 173 der damit verbundenen Steuervorteile durch zuklnftige
2011 202 244 steuerliche Gewinne wahrscheinlich ist. Der Konzern hat
2012 261 363 latente Steuerforderungen auf Verlustvortrage in Hohe von
2013 631 711 ! ,
TEUR 1.468 (Vorjahr: TEUR 2.037) nicht angesetzt.
2014 424 893 Bezlglich des maBgeblichen Steuersatzes wird auf
2015 449 - . .
Ziffer 8.9 verwiesen.
1.957 1.884
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7.15 Verbindlichkeiten gegeniiber
nahestehenden Unternehmen und
Personen

Die Verbindlichkeiten gegentber nahestehenden Unterneh-
men und Personen lassen sich folgendermaBen unter-

gliedern:

in TEUR 31.12.2010 31.12.2009

Finanzschulden 6.934 15.932

Sonstige Verbindlichkeiten 142 188

Abgegrenzte Schulden

gegenuber Vorstanden und

Aufsichtsraten 978 1.542
8.054 17.662

Die Finanzschulden bestehen gegentiber der SBW Schweizer
Beteiligungs-Werte AG und haben sich im Geschaftsjahr
wie folgt entwickelt:

in TEUR Ziffer 2010 2009
Beginn des Jahres 156.932 17.646
Darlehensgewahrungen = 3.768
Kapitalisierung von Zinsen 292 532
16.224 21.946
Forderungsverzicht 712 -3.485 -5.419
Bewertung
Besserungsschein 286 -595
Verzicht Forderung
Besserungsschein 712 -6.091 -
Ende des Jahres 6.934 15.932

Das Darlehen wird mit dem Durchschnitt der Tageswerte
des 3-Monats-Euribors zuztglich 200 Basispunkten verzinst.
Samtliche Zinsaufwendungen in Hohe von TEUR 292
(Vorjahr: TEUR 532) wurden kapitalisiert. Das Darlehen ist
nicht befristet und mit einer Frist von einem Monat kiindbar.

Aus der Bewertung des Besserungsscheins zum beizu-
legenden Zeitwert nach den unter Ziffer 2.18 beschriebenen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ergab sich ein
unter dem Finanzergebnis ausgewiesenes Bewertungs-
ergebnis in H6he von TEUR -286 (Vorjahr: TEUR 595). Die
Berechnung erfolgte unter Verwendung des urspring-
lichen Effektivzinssatzes von 3,0 Prozent p. a.

Die sonstigen Verbindlichkeiten entfallen auf Provisionen
aus der Versicherungsvermittlung an ein verbundenes
Unternehmen der SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG.
Die abgegrenzten Schulden gegenUber Vorstadnden und
Aufsichtsraten entfallen zum GroBteil auf Leistungen aus
Anlass der Beendigung von Dienstverhaltnissen ehemaliger
Vorstandsmitglieder; aus der Anpassung dieser Verpflich-
tungen ist im Geschéaftsjahr 2010 ein Finanzaufwand in
Hohe von TEUR 50 (Vorjahr: TEUR 61) angefallen.

7.16 Riickstellungen

Die Ruckstellungen des Vorjahres fur rechtliche Risiken in
Hohe von TEUR 1.600 wurden im Geschéftsjahr 2010
bestimmungsgeman verbraucht. Die Rickstellung war
fUr nachtragliche Kaufpreisanpassungen im Rahmen der
VerauBerung des Segments ,Privatbank” gebildet worden.
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1.17 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten

stellen sich im Vorjahresvergleich wie folgt dar:

in TEUR 31.12.2010 31.12.2009
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Provisionen und sonstige Lieferungen und Leistungen 547 637
Abgegrenzte Schulden aus Lieferungen und Leistungen
Ausstehende Rechnungen 476 154
Jahresabschluss und Prifungskosten 79 80
Versicherungserldse 66 41
Geschaftsbericht 12 25
1.180 937
Sonstige Verbindlichkeiten
Steuern flr Vorjahre - 228
Lohn- und Gehaltsabrechnung 55 77
Umsatzsteuer 131 -
Abgegrenzte Schulden aus sonstigen Verbindlichkeiten
Boni, Tantiemen und Abfindungen 180 191
Urlaubsanspriche 37 36
Berufsgenossenschaftsbeitrage 15 18
Ubrige 26 8
444 558
1.624 1.495

7.18 Finanzschulden

Die Finanzschulden in Hohe von TEUR 3.677 betreffen
eine Darlehensgewahrung in Hohe von nominal TEUR 3.650.
Das Darlehen dient der Zwischenfinanzierung des Immo-
bilienerwerbs einer in Platzierung befindlichen Fondsge-
sellschaft und ist spatestens am 1. Méarz 2011 zur Rick-
zahlung fallig. Im Geschéaftsjahr 2010 ist diesbezlglich ein
Zinsaufwand in H6he von TEUR 27 entstanden. BezUlglich
der Ruckflhrung der Darlehensverbindlichkeit wird auf
Ziffer 11.5 verwiesen.
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7.19 Laufende Ertragsteuerschulden

Die laufenden Ertragsteuerschulden in Héhe von TEUR 41
setzen sich zusammen aus Gewerbesteuer in Héhe von
TEUR 3 sowie Kdrperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag
in H6he von TEUR 38. Die laufenden Ertragsteuerschulden
berlcksichtigen Gewerbesteuervorauszahlungen in Hohe
von TEUR 20 sowie Vorauszahlungen an Kapitalertragsteuer
und Solidaritatszuschlag in Héhe von TEUR 2.



8 Erlauterungen zur
Konzerngewinn-
und -verlustrechnung

8.1 Umsatzerlose
Die Aufgliederung der ausschlieBlich die Erbringung von
Dienstleistungen betreffenden Umsatzerldse stellt sich

wie folgt dar:

in TEUR Ziffer 2010 2009

Provisionserldse 7.916 1.308

Versicherungs-

vermittlungen 6 465 1.619

Anlegerverwaltung und

Treuhandtatigkeit 32 -
8.413 2.927

Die Provisionserldse entfallen mit TEUR 5.990 (Vorjahr:
TEUR 0) auf Immobilienfonds sowie mit TEUR 1.342 (Vor-
jahr: TEUR 1.047) auf Schiffsfonds. Die Umsatzerldse mit
Schiffsfonds enthalten Erlése aus dem Ankauf und dem
Management von Zweitmarktanteilen in Hohe von TEUR 266
(Vorjahr: TEUR 71). DarUber hinaus wurden Umsatzerldse
im Rahmen des Vertriebs von Containerinvestments in Héhe
von TEUR 582 (Vorjahr: TEUR 31) erzielt.

Die Umsatzerlése aus Versicherungsvermittiung ent-
halten vereinnahmte Vermittlungscourtagen in H6he von
TEUR 394 (Vorjahr: TEUR 1.579) sowie Bestandspfle-
geprovisionen in Hohe von TEUR 71 (Vorjahr: TEUR 40).

8.2 Materialaufwand

Der Materialaufwand gliedert sich wie folgt:

in TEUR Ziffer 2010 2009

Provisionsaufwand

Emissionstatigkeit 4.223 810

Provisionsaufwand Versi-

cherungsvermittiungen 6 419 661

Aufwand fur bezogene

Leistungen 816 682

Bestandsveranderungen  7.10 =TT -50
4.681 2.103

Der Provisionsaufwand Emissionshaustatigkeit betrifft ins-
besondere Ausgangsprovisionen an Vertriebspartner und
entfallt mit TEUR 3.062 (Vorjahr: TEUR 0) auf Immobilien-
fonds und mit TEUR 693 (Vorjahr: TEUR 599) auf Schiffs-
fonds. Der Provisionsaufwand aus der Vermittlung von
Containerinvestments belauft sich auf TEUR 440 (Vorjahr:
TEUR 23). Der Aufwand fUr bezogene Leistungen enthalt
externe Projektkosten, welche im Rahmen der Auflage von
geschlossenen Fonds bis zum Vertriebsstart anfallen.
Uber die Ertrage aus Bestandsveranderungen werden
Herstellungskosten fir Aufwendungen flr bezogene Leis-
tungen, Personaleinzelkosten und Personalgemeinkosten
nebst einem angemessenen Zuschlag fur Verwaltungs-
gemeinkosten fur realisierte oder mit hinreichender
Sicherheit zuklnftig realisierbare Fondsprojekte in den
Vorraten aktiviert. Die Aktivierungen belaufen sich im
Geschéftsjahr 2010 auf TEUR 976 (Vorjahr: TEUR 138).
Dartber hinaus werden die aktivierten Kosten Uber den
Platzierungsfortschritt anteilig aufgeldst. Der gegenlaufige
Effekt hieraus belauft sich auf TEUR 190 (Vorjahr: TEUR 88).
Des Weiteren wurden im Geschéftsjahr 2010 Vorrate des
Vorjahres aufgrund der Nichtrealisierung von Projekten
im Umfang von TEUR 9 aufwandswirksam ausgebucht.

8.3 Personalaufwand
Im Personalaufwand sind die folgenden Kostenarten enthalten:

in TEUR 2010 2009
Gehalter 2.309 2.752
Soziale Abgaben 301 430
Altersversorgung 4 4

2.614 3.186

In dem Posten Gehalter des Berichtsjahres sind Aufwen-
dungen in Hohe von TEUR 26 (Vorjahr: TEUR 126) ent-
halten, welche als Leistungen aus Anlass der Beendi-
gung von Dienstverhédltnissen zu klassifizieren sind,
sowie Aufwendungen fir Tantiemen in Hohe von TEUR
416 (Vorjahr: TEUR 274). Die durchschnittliche Anzahl an
Mitarbeitern betragt 26 (Vorjahr: 26).
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8.4 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten die im Folgenden aufgeflhrten Ertrége:

in TEUR Ziffer 2010 2009
Ertrage aus der Weiterbelastung von Kosten 440 446
Ertrage aus der Aufldsung von abzugrenzenden Schulden 218 259
Ertrdge aus dem Abgang von sonstigen finanziellen Vermdgenswerten 225 -
Ertrage aus der Ausbuchung von Schulden 4.3 54 180
Sachbezilge und sonstige Erstattungen 28 52
Ertrage aus der Aufldsung von Ruckstellungen - 355
Ubrige 38 56

1.003 1.348

Die Ertrége aus der Aufldsung von abzugrenzenden Schulden entfallen hauptséchlich auf Abfindungsanspriche ehemaliger
Vorstandsmitglieder. Die Ertrage aus dem Abgang von sonstigen finanziellen Vermdgenswerten enthalten insbesondere
Zahlungseingange aus einem im Vorjahr erworbenen Kreditportfolio, welches mit einem Buchwert von TEUR 45 unter

den sonstigen finanziellen Vermdgenswerten zum 31. Dezember 2009 ausgewiesen war.

8.5 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lassen sich auf die folgenden Kostenarten aufteilen:

in TEUR Ziffer 2010 2009
Miete, Mietnebenkosten und Instandhaltung 484 418
Rechts- und Beratungskosten 395 1.463
Vertriebsunterstitzung 290 161
Nicht abzugsfahige Vorsteuer 240 236
Kfz- und Reisekosten 232 264
Analysen, Druckkosten und Konfektionierung 215 151
Burobedarf und Kommunikation 188 135
Versicherungen und Beitrage 168 97
EDV-Kosten 140 249
Investor Relations, Geschaftsbericht und Hauptversammilung 106 190
Abschluss- und Prifungskosten 102 99
Wertminderungen von Forderungen 4.3 69 77
Aufsichtsratsvergitungen 60 -
Personalsuche, Incentives und Fortbildungen 38 54
Gewahrleistungen 39 -
Verluste aus dem Abgang von Anlagevermdgen 7 1
Ubrige 139 116

2912 3711

Der Ruckgang der Rechts- und Beratungskosten resultiert aus Einmalbelastungen im Vorjahr, welche im Zuge der Konzern-
umstrukturierung angefallen sind.
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8.6 Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen

Das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen Uber TEUR 38
(Vorjahr: TEUR - 8) betrifft den nach der Equity-Methode
ermittelten Ergebnisbeitrag der Hesse Newman Fonds-
management GmbH (siehe Ziffer 7.4).

8.7 Finanzertrage
Die Finanzertrage setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR Ziffer 2010 2009

Ergebnisanteil als

stiller Gesellschafter 7.7 2.344 792

Zinsertrage aus

sonstigen finanziellen

Vermdgenswerten 74 69 46

Zinsertrage aus Bankzinsen 7 95

Zinsertrage von asso-

zZiierten Unternehmen 7.8 ® -

Gewinn aus Ergebnis-

abfUhrungsvertragen - 1.018

Bewertung Besserungs-

schein zum beizulegen-

den Zeitwert 7.15 = 595

Bewertung Derivat stille

Beteiligung 71 212 372
2.637 2.918

Der Ergebnisanspruch als stiller Gesellschafter betrifft den
Ergebnisanspruch fir das Geschéftsjahr 2010 (Vorjahr:
1. September bis 31. Dezember 2009).

Die Zinsertrage aus sonstigen finanziellen Vermdgens-
werten betreffen mit TEUR 56 (Vorjahr: TEUR 36) die Ver-
zinsung des Darlehens an die HFT Hanseatische Fonds
Treuhand GmbH sowie mit TEUR 13 die Verzinsung des
Zwischenfinanzierungsdarlehens an eine Fondsgesellschaft.

8.8 Finanzaufwand
Der Finanzaufwand betrifft die nachstehend aufgeflhrten

Aufwendungen:

in TEUR Ziffer 2010 2009

Zinsaufwand

aus der Aufzinsung

von Schulden 7.15 336 61

Zinsaufwand aus

Finanzschulden 7.15 292 532

Zinsaufwand

aus der Abzinsung

von Forderungen 7.7 41 -

Zinsaufwand aus

sonstigen finanziellen

Verbindlichkeiten 7.18 27 -

Ubrige

Zinsaufwendungen 20 6
716 599

Der Zinsaufwand aus der Aufzinsung von Schulden umfasst
die Bewertung von Ansprlichen ehemaliger Vorstands-
mitglieder in Hohe von TEUR 50 (Vorjahr: TEUR 61) sowie
die Aufzinsung der Verbindlichkeit mit Besserungsschein
in Hohe von TEUR 286. Der Zinsaufwand aus Finanzschul-
den umfasst die Verzinsung der Gesellschafterdarlehen
in Hohe von TEUR 292 (Vorjahr: TEUR 532).
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8.9 Ertragsteuern
Im Ertragsteueraufwand werden alle Ertrége und Aufwendungen im Zusammenhang mit den Steuerarten Korperschaft-
steuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbesteuer erfasst:

in TEUR 2010 2009

Den fortzufihrenden Geschaftsbereichen zuzurechnende Ertragsteuern

Latente Steuern 114 1.579

Laufende Steuern -62 3
Den aufgegebenen Geschéftsbereichen zuzurechnende Ertragsteuern

Latente Steuern = -1.760
Gesamt 52 -178

Die Steuer auf das Vorsteuerergebnis des Konzerns weicht vom theoretischen Betrag, der sich bei Anwendung des
gewichteten durchschnittlichen Konzernsteuersatzes auf das Ergebnis vor Steuern ergibt, wie folgt ab:

in TEUR 2010 2009
Ergebnis vor Steuern aus fortzufihrenden Geschéaftsbereichen 1.041 -2.565
Ergebnis vor Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbereichen - -6.881
Konzernergebnis vor Steuern 1.041 -9.446
Fiktiver Steueraufwand 337 -3.053
Aktivierte Verlustvortrage -434 -1.699
Gewerbesteuerliche Kirzungen -109 -
Nicht steuerbare Ertrage -138 -118
Nutzung von zuvor steuerlich nicht angesetzten Verlusten -9 -
Entkonsolidierungsverluste - 2.846
Erstbewertung der stillen Beteiligung zum beizulegenden Zeitwert = 1.764
Steuern flr Vorjahre - -3
Gewerbesteuerliche Hinzurechnungen 20 41
Steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 30 35
Steuerliche Verluste, flr die keine latente Steuerforderung aktiviert wurde 34 553
Bewertung des Besserungsscheins 92 -193
Tatséchliche Ertragsteuern -52 178

Der anzuwendende gewichtete durchschnittliche Steuersatz betragt unveréandert 32,3 Prozent und entfallt mit 15,8 Prozent
auf Korperschaftsteuer und Solidaritéatszuschlag sowie mit 16,5 Prozent auf Gewerbesteuer.
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8.10 Aufgegebene Geschaftsbereiche
Das im Vergleichszeitraum ausgewiesene Ergebnis aus auf-
gegebenen Geschaftsbereichen in Héhe von TEUR - 8.641
betrifft insbesondere den Geschéftsbereich ,Anleger-
verwaltung alt“ sowie den Geschaftsbereich ,Privatbank®,
welche im Vorjahr verduBert wurden. Das Ergebnis ergibt
sich im Wesentlichen aus Umsatzerlésen in Hohe von
TEUR 5.270 abzlglich der Personalkosten (TEUR 1.076),
der sonstigen betrieblichen Aufwendungen (TEUR 9.873),
des Finanzergebnisses (TEUR 1.321) sowie Ertragsteuern
(TEUR 1.760). FUr weiter gehende Informationen wird auf
die entsprechende Passage im Konzernabschluss 2009
verwiesen.

8.11 Ergebnis je Aktie
Das unverwéasserte Ergebnis je Aktie wird berechnet,
indem der Quotient aus dem Jahresergebnis, welches den

Eigenkapitalgebern der Muttergesellschaft zuzurechnen
ist, und der durchschnittlichen Anzahl von ausgegebenen
Aktien wahrend des Geschéftsjahres berechnet wird. In
den dargestellten Perioden waren keine Verwéasserungs-
effekte zu verzeichnen, so dass das unverwdsserte
Ergebnis je Aktie nicht vom verwasserten Ergebnis je
Aktie abweicht.

Im Fall von vereinfachten Kapitalherabsetzungen wird
das Ergebnis je Aktie fUr alle dargestellten Perioden auf
Basis der neuen Aktienanzahl berechnet, da die Zusam-
menlegung von Aktien nicht zu einer Anderung der dem
Unternehmen zur Verfigung stehenden Mittel fuhrt. Die
Berechnung erfolgt in der Weise, als wére das Ereignis
zu Beginn der ersten dargestellten Periode eingetreten.
Demnach wird bei der Berechnung fur die dargestellten
Perioden auf die seit dem 16. Februar 2009 gultige Aktien-
anzahl von 15 Mio. abgestellt.

in TEUR 2010 2009 2009
FortgefUhrte Fortgeflhrte  Aufgegebene
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
bereiche bereiche bereiche

Gesellschaftern des Mutterunternehmens
zuzurechnendes Ergebnis (in TEUR) 1.094 -983 -8.641
Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien (in 1.000) 15.000 15.000 15.000
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (EUR je Aktie) 0,07 -0,07 -0,58

Bezlglich potenzieller Verwasserungseffekte, welche in der
Zukunft eintreten kénnen, wird auf Ziffer 7.11 verwiesen.
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9 Angaben zur
Kapitalflussrechnung

Die Ermittlung der Cashflows aus laufender Geschafts-
tatigkeit erfolgt nach der indirekten Methode. Die Cashflows
aufgegebener Geschaftsbereiche des Vorjahres werden
unter Ziffer 9.4 angegeben.

9.1 Zusammensetzung des
Finanzmittelfonds

Der Finanzmittelfonds umfasst frei verfligbare Zahlungs-
mittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie Kontokorrent-
kredite, welche Bestandteil der kurzfristigen Zahlungs-
mitteldisposition sind. Der Finanzmittelfonds belauft sich
auf TEUR 1.006 (Vorjahr: TEUR 1.683).

Im Finanzmittelfonds zum 31. Dezember 2010 wurden
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente mit Verfu-
gungsbeschrankungen Uber TEUR 25 (Vorjahr: TEUR 3.355)
nicht einbezogen (siehe Ziffer 7.6).

9.2 Sonstige zahlungsunwirksame
Geschaftsvorfalle

Die sonstigen zahlungsunwirksamen Ertrage und Aufwen-
dungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR Ziffer 2010 2009

Wertminderung von

Forderungen 8.5,8.10 69 142

Entkonsolidierungs-

verluste 8.10 - 8.807

Verluste aus

dem Abgang von

Anlagevermbdgen 7 -

Ertréage aus der Auf-

|6sung von abzugren-

zenden Schulden -218 -
-142 8.949
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9.3 Uberleitung des Konzern-
jahresergebnisses

Der in der Konzernkapitalflussrechnung ermittelte Wert fir
das Konzernjahresergebnis vor Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen, Zinsen und Ertragsteuern ermittelt sich wie

folgt:

in TEUR 2010 2009

Konzernjahresergebnis 1.093 -9.624

Ertragsteuern -52 178

Ergebnis aus assoziierten

Unternehmen -38 8

Finanzaufwendungen 716 906

Finanzertrage -2.637 -1.904
-918 -10.436

9.4 Aufgegebene Geschaftsbereiche
Aus VerduBerungen im Vorjahr waren im Geschéftsjahr 2010
die folgenden Cashflows aus aufgegebenen Geschafts-
bereichen zu verzeichnen: Cashflows aus der Investitions-
tatigkeit in H6he von TEUR 1.733 sowie Cashflows aus
der operativen Geschaftstatigkeit in Hohe von TEUR - 1.738.
Die Cashflows betreffen den Zahlungseingang auf eine
Kaufpreisforderung aus der VerauBerung des Segments
JPrivatbank®.

Die aufgegebenen Geschaftsbereiche des Vorjahres
betreffen die Segmente ,Anlegerverwaltung” und ,Privat-
bank®. Diesen Segmenten wurden im Vorjahr Cashflows
Uber insgesamt TEUR -10.916 zugerechnet, die mit
TEUR 6.606 auf Cashflows aus der laufenden Geschéfts-
tatigkeit, mit TEUR - 16.522 auf Cashflows aus der Investi-
tionstatigkeit sowie mit TEUR -1.000 auf Cashflows aus
der Finanzierungstétigkeit entfallen.



9.5 Unternehmenserwerbe
und Verauferungen
Das erworbene Nettovermdgen der Hesse Newman
Investors AG ist in Ziffer 3.1 dargestellt. Mit dem Kaufpreis
in Hohe von TEUR 79 wurden Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente in Hohe von TEUR 70 erworben, so dass
ein Abgang von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaqui-
valenten in Hohe von TEUR 9 aus dem Erwerb von Tochter-
unternehmen resultiert.

Aus der VerauBerung des Segments ,Privatbank” waren
im Geschaftsjahr 2010 abschlieBende Einzahlungen in
Hohe von TEUR 1.733 zu verzeichnen.

10 Beziehungen zu
nahestehenden Unternehmen
und Personen

10.1 Aktionare

Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG hat durch die
unter Ziffer 7.11 beschriebene AnteilsverauBerung ihren
Stimmrechtsanteil auf 45,86 Prozent verringert. Zum Bilanz-
stichtag betrug der Stimmrechtsanteil 46,2 Prozent. Diese
Stimmrechte sind Klaus Mutschler zuzurechnen.

Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG hat dem
Mutterunternehmen im Geschéaftsjahr 2010 Uber die in
Vorjahren gewdahrten Darlehen hinaus keine weiteren
Darlehen zur Verflgung gestellt (siehe Ziffer 7.15). Die
Darlehen erhohen sich vierteljahrlich aus der Kapitalisierung
von Zinsen. Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG
hat im Geschéftsjahr 2010 einen Forderungsverzicht in
Hohe von TEUR 3.485 ausgesprochen, der in der Kapital-
rlcklage erfasst wurde (siehe Ziffer 7.12). Der Verzicht auf
den Besserungsschein des Forderungsverzichts gegen
Besserungsschein aus dem Geschéftsjahr 2009 fihrte zu
einer Herabsetzung der Finanzschulden und einer weiteren
Erhdhung der Kapitalriicklage um jeweils TEUR 6.091.
Aus der Bewertung des Besserungsscheins bis zum
Zeitpunkt des Verzichts waren Finanzaufwendungen in
Hohe von TEUR 286 im Geschaftsjahr 2010 zu erfassen.
Eine weitere Klaus Mutschler zuzurechnende Gesellschaft
war fur die Gesellschaft im Segment ,Versicherungsver-

mittlung*“ tétig, so dass Vermittlungsprovisionen in Hohe
von TEUR 419 (Vorjahr: TEUR 661) im Materialaufwand
erfasst wurden (siehe Ziffer 8.2). Die Provisionshéhe
entspricht marktublichen Konditionen. Ein Teilbetrag der
Provisionen in Hohe von TEUR 142 (Vorjahr: TEUR 167)
war am Bilanzstichtag noch nicht gezahlt und wurde unter
den Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Unterneh-
men und Personen erfasst (siehe Ziffer 7.15).

In den dargesteliten Perioden waren keine Umsatzerlése
mit der SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG zu verzeich-
nen; offene Forderungen bestanden zu den dargestellten
Bilanzstichtagen nicht.

BezUglich des Aktienbesitzes von Mitgliedern des Vor-
stands und des Aufsichtsrats wird auf Ziffer 10.4 verwiesen.

10.2 Verbundene Unternehmen

Aufgrund der abgeschlossenen Liquidation wurde die
am 24. November 2009 erhaltene Zahlung in H6he von
TEUR 25 der Dr. Falk & Cie. AG im Berichtsjahr 2010
ertragswirksam vereinnahmt.

Weitere Beziehungen gegenUber nicht konsolidierten
verbundenen Unternehmen im Sinne von unmittelbaren
oder mittelbaren Tochtergesellschaften von Hesse Newman
Capital waren in den dargestellten Perioden nicht zu
verzeichnen gewesen.

10.3 Assoziierte Unternehmen

Zum 31. Dezember 2010 bestand gegen die Hesse
Newman Fondsmanagement GmbH eine Darlehensforde-
rung inklusive Zinsforderungen in Héhe von TEUR 412
(Vorjahr: TEUR 357). Die Verzinsung erfolgte ab dem
Geschaftsjahr 2010 mit 1,25 Prozent p.a. Die Hesse
Newman Fondsmanagement GmbH hat im Geschafts-
jahr 2010 die Anteile an der Hesse Newman Investors AG
an Hesse Newman Capital zu einem Kaufpreis von TEUR 79
verauBert (siehe Ziffer 3.1).

Die Gewahrung von Platzierungsgarantien an Fonds-
gesellschaften vor dem Platzierungsbeginn (siehe Ziffer
11.1) erfolgt an mittelbar assoziierte Unternehmen.

Die Hesse Newman Capital AG hat im Geschéfts-
jahr 2010 Anlaufkosten der Hesse Newman Deutscher
Zinshausfonds GmbH & Co. KG vorfinanziert und in diesem
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Zuge einen Forderungsverzicht gegen Besserungsabrede
in Héhe von TEUR 30 ausgesprochen sowie eine Erflllungs-
Ubernahme gegen Erstattungspflicht fur Verbindlichkeiten
der Fondsgesellschaft gegentber Dritten bis zu einem
Betrag von TEUR 100 unterzeichnet. Aus dieser Verein-
barung sind Forderungsverluste in Héhe von TEUR 30
sowie aus der Erfullungstbernahme Aufwendungen in Hohe
von TEUR 40 entstanden.

Umsatzerldse mit assoziierten Unternehmen wurden
in den dargestellten Perioden nicht erzielt.

10.4 Nahestehende Personen
Folgende Personen waren als Vorstand der Muttergesell-
schaft im Berichtsjahr tatig:

Marc DrieBen, Kaufmann, Hamburg
Dr. Marcus Simon, Kaufmann, Hamburg

Marc DrieBen ist Vorstand flir Konzeption, Vertrieb und
Unternehmenskommunikation. Er ist Aufsichtsratsvor-
sitzender der Hesse Newman Zweitmarkt AG, Hamburg,
und der HTF Hamburger Trust Fonds AG, Hamburg; ferner
ist er Vorstand der Hesse Newman Investors AG, Hamburg.
Seit dem 17. August 2010 ist Marc DrieBen an dem Konzern
mit 12,51 Prozent beteiligt.

Dr. Marcus Simon verantwortet die Vorstandsressorts
Rechnungswesen/Controlling, IR, Allgemeine Verwaltung/
[T, Treuhand, Zweitmarkt, Personal und Recht. Er ist
Aufsichtsratsvorsitzender der Hesse Newman Investors AG,
Hamburg; weiterhin ist er Vorstand der Hesse Newman
Zweitmarkt AG, Hamburg, und der HTF Hamburger Trust
Fonds AG, Hamburg. Seit dem 17. August 2010 ist
Dr. Marcus Simon an dem Konzern mit 12,51 Prozent
beteiligt.

Die als Aufwand berUcksichtigten Gesamtbezlige der
Vorstande betragen im Geschéftsjahr 2010 TEUR 632
(Vorjahr: TEUR 514), wovon TEUR 400 (Vorjahr: TEUR 400)
auf fixe und TEUR 218 (Vorjahr: TEUR 100) auf variable
Bestandteile entfallen. Die individualisierten Gesamtbezlge
sind im Folgenden aufgeflhrt:
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in TEUR Sonstige

Gehélter Tantiemen Bezlge Gesamt

Dr. Marcus Simon

2010 200 109 7 316

2009 200 50 7 257
Marc DrieBen

2010 200 109 7 316

2009 200 50 7 257

Im Geschéaftsjahr wurden an ehemalige Vorstandsmitglieder
TEUR 600 (Vorjahr: TEUR 333) ausgezahlt, die in Vorjahren
als abzugrenzende Schulden bertcksichtigt wurden. Zum
31. Dezember 2010 verbleibt eine Verpflichtung in Hohe eines
beizulegenden Zeitwerts von TEUR 672 (Vorjahr: TEUR 1.438).

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft hat sich im Geschaéftsjahr
2010 wie folgt zusammengesetzt:

Ralf Brammer, Kaufmann,
ZUrich/Schweiz
(Vorsitzender)

Klaus Mutschler, Kaufmann,
ZUrich/Schweiz
(stellvertretender Vorsitzender)

Stefan Trumpp, Kaufmann,
Hamburg (seit 1. April 2010)

Gerd A. Buhler, Rechtsanwalt und Steuerberater,
Ehrwald/ Osterreich (bis 31. Marz 2010)

Klaus Mutschler hat ein Mandat im Verwaltungsrat der
Mutschler Holding AG, Zurich/Schweiz, und hat wie im Vor-
jahr fir das Jahr 2010 auf die VergUtung in Hohe von TEUR 30
verzichtet. Die Bezlige der Aufsichtsratsmitglieder Ralf
Brammer und Stefan Trumpp belaufen sich fur das Geschéfts-
jahr 2010 auf jeweils TEUR 30 (Vorjahr: TEUR 0). Ralf Brammer
war im gesamten Geschéftsjahr 2010 Aufsichtsratsmitglied
bei der Four Gates AG, Dortmund, und ist zum Jahres-
ende 2010 aus diesem Aufsichtsrat ausgeschieden.



Es besteht eine Vertriebsvereinbarung mit der Tantris Ca-
pital AG, Zlrich/Schweiz, die Ralf Brammer zuzurechnen
ist; fur Provisionsanspriiche sind per 31. Dezember 2010
diesbezlglich TEUR 9 aufwandswirksam erfasst worden.
Des Weiteren besteht eine Vertriebsvereinbarung mit der
TC Trumpp Capitalberatung GmbH, Stuttgart, die Stefan
Trumpp zuzurechnen ist; flr Provisionsanspriiche sind per
31. Dezember 2010 diesbeziglich TEUR 10 aufwands-
wirksam erfasst worden.

Am 31. Dezember 2010 war Ralf Brammer an dem
Konzern mit 12,87 Prozent beteiligt. Stefan Trumpp sind am
31. Dezember 2010 Uber die TC Trumpp Capitalberatung
GmbH 0,19 Prozent an dem Konzern zuzurechnen.

11 Sonstige Angaben

11.1 Eventualschulden

Aus Fondsprojekten bestehen zum 31. Dezember 2010
Platzierungsgarantien mit einer Valuta in Hohe von TEUR
90.550 (Vorjahr: TEUR 22.217). Davon sind TEUR 69.900
(Vorjahr: TEUR 22.21) innerhalb eines Jahres und TEUR
20.650 (Vorjahr: TEUR 0) binnen zwei Jahren fallig.

Des Weiteren hat die Muttergesellschaft Finanzschulden
der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH durch eine
selbstschuldnerische Hochstbetragsblirgschaft besichert.
Zur Besicherung hat die Hesse Newman Capital AG eine
Rangrucktritts- und Darlehensbelassungserklarung abge-
geben. Die besicherte Verbindlichkeit valutierte am Bilanz-
stichtag mit TEUR 5.150 (Vorjahr: TEUR 7.500).

Zum Bilanzstichtag bestand eine Gewahrleistung
seitens der Muttergesellschaft im Hinblick auf eine bei der
Grenke Bank AG bestehende Forderung in Ho&he von
TEUR 350. Hier hat die Hesse Newman Capital AG der
verauBerten Gesellschaft einen Betrag von bis zu héchstens
TEUR 335 im Falle eines vollen oder teilweisen Forde-
rungsausfalls zu erstatten.

Darliber hinaus bestanden am Bilanzstichtag keine
weiteren in der Bilanz zu vermerkenden oder im Anhang
anzugebenden bzw. aus der Bilanz oder Anhang nicht
ersichtlichen Haftungsverhaltnisse.

Mit einer Inanspruchnahme aus den genannten Haftungs-
verhaltnissen wird nicht gerechnet. Es bestehen derzeit
keine Erkenntnisse, dass die im Vertrieb befindlichen
Fonds nicht bis zum Falligkeitstermin der Platzierungs-
garantie in der erforderlichen Hohe platziert werden
kénnen. Die Wahrscheinlichkeit einer Inanspruchnahme aus
der selbstschuldnerischen Hochstbetragsbirgschaft wird
aufgrund der wirtschaftlichen Lage der HFT Hanseatische
Fonds Treuhand GmbH als gering betrachtet.

11.2 Verpflichtungen als
Leasingnehmer im Rahmen

von Operating Leasing

Aus Miet- und Leasingvertragen sowie aus sonstigen
Dienstleistungsvertragen bestehen sonstige finanzielle Ver-
pflichtungen in Hohe von insgesamt TEUR 2.165 (Vorjahr:
TEUR 2.430), die sich wie folgt nach Restlaufzeiten aufteilen:

in TEUR 2010 2009
Bis zu 1 Jahr 595 579
1 bis 5 Jahre 1.456 1.394
Uber 5 Jahre 114 457

2.165 2.430

Die Verpflichtungen betreffen insbesondere den Mietvertrag
fUr Blrogebaude in Hohe von insgesamt TEUR 1.827
(Vorjahr: TEUR 2.170). Der Mietvertrag hat eine Laufzeit
bis zum 30. April 2016 und gewahrt dem Konzern zwei
Verlangerungsoptionen Uber jeweils flnf Jahre. Die Ver-
langerungsoptionen bestehen nur, falls der Hauptmieter
eine entsprechende Verlangerungsoption ausubt. Die
im Aufwand erfassten Mindestmietzahlungen betragen
TEUR 574 (Vorjahr: TEUR 609). Davon entfallen TEUR 300
(Vorjahr: TEUR 260) auf den Mietvertrag flr Blrogebaude.
Aus einem im Geschéftsjahr 2009 abgeschlossenen
Untermietvertrag ergibt sich der zukUnftige Erhalt von
Mindestmietzahlungen in Héhe von TEUR 515 (Vorjahr:
TEUR 611); hiervon entfallen unveréandert TEUR 96 auf
eine Laufzeit von bis zu einem Jahr und TEUR 386 auf
eine Laufzeit zwischen ein und funf Jahren.
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11.3 Deutscher Corporate

Governance Kodex

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung zu den
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex in der jeweils glltigen
Fassung wurde durch den Vorstand und den Aufsichtsrat
mit Datum vom 24. Méarz 2011 abgegeben. Der Wortlaut
der Entsprechenserklarung ist auf der Internetseite des
Konzerns (www.hesse-newman.de) dauerhaft zuganglich.

11.4 Honorar des Konzern-
abschlusspriufers

Das im Geschaftsjahr 2010 als Aufwand erfasste Honorar
des Abschlussprifers betragt TEUR 144 (Vorjahr: TEUR 267).

Davon entfallen auf Abschlussprifungen TEUR 96 (Vorjahr:
TEUR 100), auf Steuerberatungsleistungen TEUR 27 (Vor-
jahr: TEUR 36), auf andere Bestatigungsleistungen TEUR O
(Vorjahr: TEUR 94) und auf sonstige Leistungen TEUR 21
(Vorjahr: TEUR 37).

11.5 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Am 28. Januar 2011 sind die in diesem Konzernabschluss
ausgewiesenen kurzfristigen sonstigen finanziellen Vermo-
genswerte erstattet worden. Am gleichen Tage erfolgte
die Ruckfuhrung der in diesem Konzernabschluss aus-
gewiesenen Finanzschulden (jeweils nominal TEUR 3.650).

Der Vorstand will der ordentlichen Hauptversammlung der
Hesse Newman Capital AG vorschlagen, den nach handels-
rechtlichen Grundsatzen ermittelten Bilanzgewinn fUr das
Geschéftsjahr 2010 in Héhe von TEUR 41 auf neue
Rechnung vorzutragen.

Hamburg, 29. Méarz 2011

Der Vorstand

= A 2

Marc DrieBen Dr. Marcus Simon
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsétzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Hamburg, 29. Mérz 2011

Der Vorstand

= Swate

Marc Drief3en Dr. Marcus Simon

| 85



Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Hesse Newman Capital AG aufge-
stellten Konzernabschluss, bestehend aus Konzernbilanz,
Konzerngewinn- und -verlustrechnung, Konzerngesamter-
gebnisrechnung, Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung,
Konzernkapitalflussrechnung und Konzernanhang einschlie3-
lich Segmentberichterstattung, sowie den Konzernlagebericht
fUr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2010 bis 31. Dezember
2010 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und
Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie
den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihr-
ten Prifung eine Beurteilung tber den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBi-
ger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Pri-
fung so zu planen und durchzuflihren, dass Unrichtigkeiten
und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernla-
gebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicher-
heit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshand-
lungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstétigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler be-
rlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise flr die Angabenim Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung
der JahresabschlUsse der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsoli-
dierungsgrundséatze und der wesentlichen Einsch&tzungen
des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
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des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen  Vorschriften sowie den ergénzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tats&chlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht im Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf
die Darstellung der unternehmensbezogenen Risiken im
Konzernlagebericht hin. Dort ist ausgefuhrt, dass ein
bestandsgefahrdendes Risiko darin besteht, dass die
Hauptgesellschafterin einen wesentlichen Teil der bislang
kurzfristig bereitgestellten Mittel fallig stellt und die Hesse
Newman Capital AG keine Anschlussfinanzierung durch
Fremd- oder Eigenkapital bekédme. Darlber hinaus wird
berichtet, dass eine fehlende Ausweitung der Unternehmens-
finanzierung durch die Hauptgesellschafterin im Falle eines
zusatzlichen Liquiditatsbedarfs das Fortbestehen der Gesell-
schaft gefahrden koénnte.

Minchen, den 29. Mérz 2011

O & R Oppenhoff & Radler AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Heidemann Otto

Wirtschaftsprtifer Wirtschaftsprtifer
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