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Marc Driefden

ist seit September 2008 Vorstand
der Hesse Newman Capital AG.
Der diplomierte Bankbetriebs-
wirt verantwortet die Ressorts
Konzeption und Vertrieb sowie
Unternehmenskommunikation.
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Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

2008 war fur Hesse Newman Capital in vielerlei Hinsicht ein bewegtes Geschéaftsjahr: Wir
haben unser Unternehmen erfolgreich restrukturiert und durch die Konzentration auf den
Geschaftsbereich geschlossene Fonds neu positioniert. Diese grundlegenden Anderungen
in Strategie und Konzeption bieten eine stabile Basis fiir die nachhaltige Entwicklung
unseres Unternehmens.

Was hat sich konkret geandert? Wir haben uns klar fokussiert — auf die Konzeption
und den Vertrieb geschlossener Fonds, die Betreuung unserer Anleger und das Asset-
management der Fondsobjekte. Hesse Newman Capital deckt inzwischen die komplette
Wertschépfungskette eines Emissionshauses ab.

Diese Konzentration auf das Kerngeschéaft hat uns eine deutliche Straffung der Gesell-
schaftsstruktur erlaubt. Die bérsennotierte Hesse Newman Capital AG bernimmt heute
auch die operative Funktion eines Emissionshauses. Eingestellt haben wir den Geschafts-
bereich ,Dienstleister fiir Finanzdienstleister”: Das IT-Segment FinanzDock AG wurde ver-
aupert. Die Vertriebstatigkeit wird nun allein durch das Emissionshaus und nicht langer
durch mehrere einzelne Konzerngesellschaften gesteuert.

Besonders hervorzuheben ist der im Februar 2009 erfolgreich vollzogene Verkauf der
Bank Hesse Newman & Co. AG an die GrenkelLeasing AG. Mit diesem konsequenten
Schritt treten wir nicht mehr mit einem eigenen Bankhaus in den Wettbewerb mit unseren
Vertriebspartnern aus Banken und Sparkassen. Vor allem aber konnten wir mit dem
Verkauf die Kosten unseres Unternehmens signifikant senken.

Gleichzeitig haben wir unsere Kernbereiche gestarkt: Mit dem Erwerb der Dr. Conrad
Treuhand GmbH, die riickwirkend zum 1. Januar 2008 auf unsere Tochter HFT Hanseatische
Fonds Treuhand (im Folgenden kurz: HFT) verschmolzen wurde, haben wir die treuhdnderische
Verwaltung von Beteiligungen fir mehr als 12.000 Investoren lGbernommen und unsere
regelmapigen Einnahmen um Treuhandverglitungen erhoht. Inzwischen betreut die HFT rund
45.000 Kunden mit einem investierten Eigenkapital von mehr als 1 Mrd. Euro. Im Vertrieb
sprechen wir heute alle Spezialisten fiir geschlossene Fonds an, sowohl unter den freien
Finanz- und Vermoégensberatern und Finanzvertrieben als auch in Banken und Sparkassen.

Die Geschaftsentwicklung des Unternehmens blieb 2008 leider hinter den Erwartungen
zurlick: Neben den geplanten Auswirkungen der erforderlichen strategischen Neuausrichtung
lag die Ursache hierfiir im Marktumfeld und dem einbrechenden Absatz von Kapital-
anlageprodukten. Ab der zweiten Jahreshalfte sank die Nachfrage nach geschlossenen
Fonds in ungewdhnlich starkem Mafe. Entsprechend sanken auch die Umsatzerlose der
Hesse Newman Capital AG auf 16,8 Mio. Euro (Vorjahr: 22,1 Mio. Euro).

Im Gesamtjahr wurde ein Eigenkapital in Hohe von 22,8 Mio. Euro platziert, gegentiber
54,4 Mio. Euro im Vorjahr. Das operative Konzernergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT)
belief sich auf -17,6 Mio. Euro (Vorjahr: -40,0 Mio. Euro). Der Konzernjahresfehlbetrag
reduzierte sich auf -18,9 Mio. Euro (Vorjahr: -43,9 Mio. Euro). Ein signifikanter Teil dieses

Fehlbetrags ist dabei auf die Kosten der Reorganisation und inzwischen aufgegebene



Brief des Vorstands

Geschaftsbereiche zurtickzufiihren: Das um diese Faktoren bereinigte Konzernergebnis des
Jahres 2008 belief sich auf -3,0 Mio. Euro.

Unser Neustart begann in einem schwierigen Marktumfeld. Vor allem das Neugeschaft
bekommt den Vertrauensverlust vieler Privatanleger angesichts der Kapitalmarktkrise zu
spuren. Die Kreditzuriickhaltung der Banken beeinflusst zudem die Finanzierung von
Fondsprojekten. Und nicht zuletzt beeintrachtigt die rucklaufige internationale Konjunk-
turentwicklung auch die fiir geschlossene Fonds wichtigen Markte wie zum Beispiel US-
Immobilien und Schifffahrt.

Und doch befindet sich Hesse Newman Capital in einer guten Ausgangssituation: Wir

sind im Vergleich zum Wettbewerb nicht dem Risiko teuer eingekaufter Assets ausgesetzt

und haben Platzierungsgarantien nur in geringem Umfang gegeben. Stattdessen finden sich

im aktuellen Marktumfeld giinstige Investmentchancen, die wir nutzen wollen, um attraktive Dr. Marcus Simon

ist seit September 2008 Vorstand
der Hesse Newman Capital AG
mit Verantwortung fur die Res-
sorts Finanzen und Verwaltung
diesen Segmenten arbeitet unser Konzeptionsteam intensiv an neuen Projekten. Zudem sowie das Fondsmanagement

Kapitalanlagen zu strukturieren.
Chancen bieten sich derzeit insbesondere an den Immobilienmarkten, im Bereich der

regenerativen Energien sowie in Teilmérkten der internationalen Seeschifffahrt. In allen

werden wir unsere besondere Expertise in den Zweitmarkten fiir Lebensversicherungen und die Anlegerbetreuung tber
und KG-Beteiligungen in profitable Produkte fiir unsere Anleger einbringen. die HFT Hanseatische Fonds
Unsere Anleger suchen leicht verstandliche und nachvollziehbare Investitionsmaoglich- Treuhand GmbH.
keiten. Sicherheit geht vor Rendite. Mit der Neuausrichtung der Hesse Newman Capital AG
haben wir ein solides Fundament geschaffen, auf dem wir mit genau solchen Produkten
wachsen wollen.
Vieles wird davon abhangen, wie sehr aus der Kapitalmarktkrise eine allgemeine
Wirtschaftskrise wird und wie schnell das Vertrauen der Anleger in geschlossene Fonds
zuriickkehrt. Fachlich exzellent aufgestellt, sehen wir die grope Chance, mit sicherheits-
orientierten Produkten und attraktiven Renditen den Nerv der Zeit zu treffen und die
Kundenwiinsche zu erfillen.
Bestandsfeste Prognosen zum Platzierungsergebnis und Jahresiiberschuss sind in der
gegenwartigen Marktphase jedoch nicht moglich. Das Ziel hingegen ist klar: Moéglichst
schnell die Gewinnschwelle liberschreiten und das Unternehmen auf einen nachhaltig
erfolgreichen Kurs bringen. Unsere Anleger und Aktiondre kénnen sich darauf verlassen,

dass wir in unserem Bestreben um Performance nicht nachlassen.
Hamburg, im April 2009

Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG

Marc Driefen Dr. Marcus Simon
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Das Unternehmen

Investor Relations

Deutscher Aktienmarkt 2008

2008 war ein extrem schwieriges Jahr fur die Finanzmarkte — weltweit. Die vom US-
Subprime-Markt ausgehende Finanzkrise eskalierte in beispiellosem Umfang. Gemessen
am Dax bUBten deutsche Aktien gut 40 Prozent an Wert ein.

Mit 8.067 Punkten startete der deutsche Leitindex ins Jahr, fiel Mitte Oktober bis auf Finanzmarkte -
4.014 Punkte, um sich zum Jahresausklang auf 4.810 Punkte zu fangen. 380 Mrd. Euro 2008 massive
an Marktkapitalisierung gingen laut Borseninformation der ,Frankfurter Allgemeinen Zeitung* Wertverluste
verloren. Mit dem tiefen Sturz der Kurse endete eine knapp finf Jahre wahrende Hausse
am deutschen Aktienmarkt, die den Dax zuletzt im Juli 2007 noch auf 8.1562 Punkte
hatte steigen lassen.

Die Aktie Hesse Newman Capital 2008

Die turbulenten Markte beeinflussten auch die Aktie der Hesse Newman Capital AG
(im Folgenden kurz: HNC-Aktie). Mit den Kurseinbriichen auf dem Gesamtkapitalmarkt
entwickelte sich ihr Kurs riicklaufig. Die im Folgenden dargestellten Kurswerte der HNC-
Aktie beziehen sich zum Zwecke einer besseren Vergleichbarkeit auf die zum Zeitpunkt
der Aufstellung dieses Geschaftsberichts gliltige Aktienzahl von 15 Mio. Aktien. Uber
das gesamte Jahr betrachtet fiel der Kurswert um ca. 59 Prozent. Das Borsenjahr
eroffnete die HNC-Aktie mit einem Kurs von 2,36 Euro (2. Januar 2008). Dies blieb
der Jahreshochstkurs. Ende 2008 erreichte der Kurs seinen Tiefstwert von 0,80 Euro
(29. Dezember 2008). Geschlossen wurde das Jahr mit einem Kurs von 0,96 Euro
(80. Dezember 2008). Damit schlug sich die HNC-Aktie etwas besser als der Durchschnitt
der Ubrigen bdrsennotierten Emissionshauser, deren Aktien im Mittel um 80 Prozent
fielen. In den ersten Monaten des Jahres 2009 konnte sich die Aktie allerdings deutlich
erholen und notierte am 8. April 2009 bei 1,60 Euro.

Das schwierige Borsenumfeld zusammen mit den laufenden MaBnahmen zur HNC-Aktie 2008 -
Neuausrichtung der Hesse Newman Capital AG machte eine Kapitalherabsetzung zur Kapitalherabsetzung
Anpassung an die wirtschaftliche Situation erforderlich. Ein Kapitalschnitt im Verhaltnis 2:1, erforderlich
das heif3t eine Herabsetzung von 60,0 Mio. Euro auf 30,0 Mio. Euro Grundkapital, wurde
der Hauptversammlung am 7. Juli 2008 vorgeschlagen und mit der erforderlichen
Stimmenmehrheit angenommen.

Eine weitere KapitalmaBnahme wurde der auBerordentlichen Hauptversammlung am
17. November 2008 vorgeschlagen. Auch hier handelte es sich um einen Kapitalschnitt
von 2:1, in dem Fall von 30,0 Mio. Euro auf 15,0 Mio. Euro Grundkapital. Dieser Vorschlag
wurde ebenfalls mehrheitlich angenommen. Die Realisierung dieser MaBnahme erfolgte
im Jahr 2009.

Strukturen straffen
Entschiedene KapitalmaBnahmen
schafften 2008 eine neue Basis
fur die HNC-Aktie
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Mit Transparenz
Vertrauen schaffen

Die Aktionarsstruktur hat sich im Jahr 2008 nicht wesentlich verandert. Weiterhin ist die
SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG mit 75,02 Prozent der Aktien die Mehrheitsak-
tionarin. 5,97 Prozent der Aktien halt die ALBIS Leasing AG und 19,01 Prozent befinden
sich im Streubesitz.

Fir 2009 plant Hesse Newman Capital AG, die IR-Kommunikation mit dem Kapital-
markt auszubauen und verstarkt den Dialog zu Anteilseignern zu suchen.

KENNDATEN DER AKTIE DER HESSE NEWMAN CAPITAL AG

ISIN DEOOOHNC2000

WKN HNC200

Bdrsenkurzel HNC

Segment General Standard

Erster Handelstag/Ausgabepreis*® Dezember 2005/EUR 6,20
Aktuelle Gesamtanzahl der Aktien 15 Mio. Stk.

Aktuelles Grundkapital EUR 15,0 Mio.
Hoéchstkurs 2008* EUR 2,36

Tiefstkurs 2008* EUR 0,80
Rechnungslegung IFRS

* Kurswerte: Basis 15 Mio. Aktien.

Corporate Governance

Corporate Governance steht flr eine verantwortungsvolle Unternehmensfihrung. Eine
gute Corporate Governance orientiert sich vor allem an einem Grundsatz: Transparenz.
Durch transparente Strukturen und eine verlassliche und glaubwirdige Darstellung der
unternehmerischen Leistungen kdnnen Aktiondre nachvollziehen, wie ihr Unternehmen
gefuhrt wird. Und: Transparenz starkt auch das Vertrauen der Anleger in das Unternehmen
und seine Konzepte.

Formal bezeichnet Corporate Governance den rechtlichen und faktischen
Ordnungsrahmen fUr die Leitung und Kontrolle eines Unternehmens. Dazu gehort die
Kompetenzverteilung unter den Gesellschaftsorganen, Hauptversammlung, Aufsichts-
rat und Vorstand im Hinblick auf Leitung und Aufsicht der Gesellschaft. Der von der
Regierungskommission Corporate Governance verabschiedete Deutsche Corporate
Governance Kodex beinhaltet neben wesentlichen gesetzlichen Vorschriften zur Leitung
und Uberwachung deutscher bérsennotierter Gesellschaften auch international und
national anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung in
Form von Anregungen und Empfehlungen.



GemaB § 161 des Aktiengesetzes sind Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten
Gesellschaft dazu verpflichtet, einmal jahrlich zu erklaren, ob den im Kodex enthaltenen
Empfehlungen entsprochen wurde und wird oder welche Empfehlungen des Kodex
nicht angewendet werden.

Vorstand und Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG haben sich eingehend mit
der Erflllung der Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex, insbeson-
dere mit den neuen Anforderungen vom 6. Juni 2008, befasst. Auf der Basis dieser
Beratungen wurde die Entsprechungserklarung zum Kodex verabschiedet. Sie ist auf
der Unternehmenswebsite unter www.hesse-newman.de verdffentlicht und wird bei
Anderungen aktualisiert. Bis auf wenige Ausnahmen befolgt die Hesse Newman Capital
AG die in dem Kodex vorgesehenen Standards.

Vorstand und Aufsichtsrat

Hesse Newman Capital AG unterliegt als deutsche Aktiengesellschaft dem deutschen
Aktienrecht und verflgt daher Uber eine zweigeteilte FUhrungs- und Kontrollstruktur,
die von den Mitgliedern des Vorstands und den Mitgliedern des Aufsichtsrats wahr-
genommen wird.

Der Vorstand ist als Leitungsorgan des Konzerns an das Unternehmensinteresse
gebunden und der Steigerung des nachhaltigen Unternehmenswerts verpflichtet. Die
Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung flr die gesamte Geschafts-
fUhrung und entscheiden Uber Grundsatzfragen der Geschéaftspolitik und Unternehmens-
strategie sowie Uber die Jahres- und Mehrjahresplanung.

Der Vorstand ist zusténdig fur die Aufstellung der Quartals- und Halbjahresabschlisse
des Unternehmens, der Jahresabschlisse der Hesse Newman Capital AG und der
Konzernabschlisse. Der Vorstand hat ferner fur die Einhaltung von Rechtsvorschriften,
behdrdlichen Regelungen und unternehmensinternen Richtlinien zu sorgen und wirkt auf
deren Beachtung durch die Konzernunternehmen hin (Compliance). Der Vorstand arbeitet
eng mit dem Aufsichtsrat zusammen. Er informiert den Aufsichtsrat regelméaBig, zeitnah
und umfassend Uber alle fir das Gesamtunternehmen relevanten Fragen der Strategie
und Strategieumsetzung, der Planung, der Geschaftsentwicklung, der Finanz- und Ertrags-
lage, der Compliance sowie Uber unternehmerische Risiken.

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berat den Vorstand bei der Flhrung der Geschafte.
In regelmaBigen Abstanden erdrtert der Aufsichtsrat die Geschéftsentwicklung und
Planung sowie die Strategie und deren Umsetzung. Er behandelt die Quartals- und
Halbjahresberichte und verabschiedet den Jahresabschluss der Hesse Newman Capital AG
und ihrer Tochtergesellschaften. In seinen Aufgabenbereich fallen weiterhin die Bestel-
lung der Mitglieder des Vorstands sowie die Festlegung ihrer Ressorts. Wesentliche
Vorstandsentscheidungen — zum Beispiel groBere Akquisitionen, Desinvestitionen und
FinanzmaBnahmen — sind an seine Zustimmung gebunden. In einer Geschaftsordnung
fUr den Vorstand hat der Aufsichtsrat die Arbeit des Vorstands, insbesondere die
Ressortzustandigkeit der einzelnen Vorstandsmitglieder, die dem Gesamtvorstand
vorbehaltenen Angelegenheiten sowie die erforderliche Beschlussmehrheit bei Vorstands-
beschlissen, geregelt.

Entsprechungserklarung

verabschiedet

Aufsichtsrat berat
und uberwacht
das Management
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Unternehmens-
information - zeitnah
und regelmapig

Aktiengeschafte von Vorstand und Aufsichtsrat
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) gesetzlich verpflichtet, den Erwerb oder die VerduBerung 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
Kalenderjahrs getétigten Geschéfte die Summe von 5.000 Euro erreicht oder Ubersteigt.
Samtliche Geschafte wurden unter Directors' Dealings auf www.hesse-newman.de
veroffentlicht.

Kein Mitglied des Vorstands hielt zum 31. Dezember 2008 direkt oder indirekt
1 Prozent oder mehr der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien. Klaus Mutschler
hélt Uber die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG einen Anteil von 75,02 Prozent am
Grundkapital der Hesse Newman Capital AG. Im Ubrigen halt kein weiteres Aufsichts-
ratsmitglied direkt oder indirekt 1 Prozent oder mehr der von der Gesellschaft ausge-
gebenen Aktien.

Berichterstattung

Um eine groBtmogliche Transparenz zu gewéhrleisten, unterrichtet die Hesse Newman
Capital AG Aktionare, Finanzanalysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die interes-
sierte Offentlichkeit regelmaBig und zeitnah Uber die Lage des Unternehmens sowie
Uber 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 Geschéftsentwicklung, die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Unternehmens sowie tUber mdgliche Risiken.

GemaB der gesetzlichen Verpflichtung versichern die Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft, dass nach bestem Wissen der Jahresabschluss und der Lagebericht sowie
der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht jeweils ein den tatséchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild vermitteln.

Jahresabschluss und Lagebericht der Hesse Newman Capital AG sowie des
Gesamtunternehmens werden bis zum 30. April nach Ende des jeweiligen Geschéfts-
jahrs veroffentlicht. Wahrend des Geschéftsjahres werden Anteilseigner und Dritte
zusétzlich durch den Halbjahresfinanzbericht sowie im ersten und dritten Quartal durch
Quartalsfinanzberichte unterrichtet. Der Halbjahresfinanzbericht wird freiwillig einer
pruferischen Durchsicht durch den auch fiir diesen Zweck durch die Hauptversammlung
gewahlten AbschlussprUfer unterzogen.

Als stets aktuelle Verodffentlichungsplattform nutzt die Hesse Newman Capital AG
auch das Internet. Die Unternehmenswebsite bietet einen Uberblick aller relevanten
Investor-Relation-Termine sowie der wesentlichen Verdffentlichungen und Veranstaltungen.
Informationen wie der Geschéftsbericht, die Finanzberichte zum Quartal oder die Unter-
lagen zu Hauptversammlungen stehen zum Download bereit. Neben der regelmaBigen
Berichterstattung informiert die Hesse Newman Capital AG in Ad-hoc-Mitteilungen tber
nichtoéffentlich bekannte Umsténde, die geeignet sind, im Falle ihres Bekanntwerdens
den Bdrsenpreis der HNC-Aktie erheblich zu beeinflussen.



Entsprechenserklarung
Vorstand und Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG haben am 20. Januar 2009
die folgende Erklarung gemaB § 161 AktG beschlossen:

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren hiermit gemaB § 161 AktG, dass den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex® in der Fassung
vom 6. Juni 2008 entsprochen wurde und in Zukunft entsprochen werden wird. Nicht
angewandt werden und wurden die folgenden Empfehlungen:

Ernennung eines Vorsitzenden oder eines Sprechers im Vorstand

Ziffer 4.2.1 S. 1 sieht vor, dass der Vorstand einen Vorsitzenden oder einen Sprecher
haben soll. Dieser Empfehlung wird nicht entsprochen, da die Gesellschaft gegenwaértig
mit ihren beiden Vorstanden vollstandig reprasentiert ist. Es gibt eine klare Ressort-
verteilung im Vorstand.

Erfolgsorientierte Vergiitung des Aufsichtsrats

Ziffer 5.4.6 Abs. 2 S. 1 empfiehlt fUr die Mitglieder des Aufsichtsrats neben einer festen
eine erfolgsorientierte Vergltung. Die Satzung der Hesse Newman Capital AG sieht
eine erfolgsorientierte Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder derzeit nicht vor. Vielmehr
ist die Gesellschaft der Auffassung, dass das Unternehmen zunadchst einen nachhaltig
profitablen Pfad einschlagen sollte, bevor die Aufsichtsratsvergitung erfolgsorientierte
Bestandteile enthalten sollte.

Hamburg und Zurich, 20. Januar 2009

Vorstand und Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG

Vergiutungsbericht

Die Gesamtvorstandsvergutung wird im Konzernabschluss unter Ziffer 9.2.d dargestellt.
Eine individualisierte Offenlegung der Vorstandsvergtitung erfolgt bisher nicht. Grund-
lage ist ein Beschluss der Hauptversammlung vom 16. Juni 2006, worin auf die Offen-
legung der Vorstandsbezlge verzichtet wurde. Jedes Aufsichtsratsmitglied hat gemaB
Hauptversammlungsbeschluss Anspruch auf eine feste Vergttung von 30.000 Euro p.a.
Die individualisierte Aufschllisselung der Aufsichtsratsvergutung ist ebenfalls im Konzern-
abschluss unter Ziffer 9.2.d aufgefuhrt.

Oberstes Ziel —
Profitabilitat
erreichen
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Bericht des Aufsichtsrats

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

im Geschaftsjahr 2008 hat der Aufsichtsrat in enger Zusammenarbeit den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens begleitet und beraten und die Geschéaftsfihrung der
Gesellschaft Uberwacht. Der Aufsichtsrat hat dabei die ihm nach Satzung und Gesetz
zugewiesenen Aufgaben regelmaBig und mit groBer Sorgfalt wahrgenommen. In alle fir
das Unternehmen grundlegenden Entscheidungen wurde der Aufsichtsrat unmittelbar
und frihzeitig einbezogen. Er stltzte seine Tatigkeit auf periodische Berichte des
Vorstands und ausflihrliche Aussprachen in Prasenzsitzungen und zahlreichen Telefon-
konferenzen. Die Aufsichtsratsmitglieder standen auch auBerhalb der Sitzungen in regel-
maBigem Kontakt mit dem Vorstand.

Schwerpunkte der Arbeit mit dem Vorstand waren:

—_

Die strategische Neuausrichtung des Unternehmens

)
2) Die personelle und organisatorische Restrukturierung des Unternehmens
3) Das Risikomanagement
4) Die Uberwachung der laufenden Geschaftsentwicklung und

die kritische Beurteilung neuer Fondsprojekte
5) Die Jahres- und Konzernabschlussprifung

Strategische Neuausrichtung und
Restrukturierung des Unternehmens

Die wirtschaftlichen Perspektiven von Hesse Newman Capital und die kiinftige strategische
Ausrichtung der einzelnen Segmente hat der Aufsichtsrat regelmaBig erortert — in vier
turnusméaBigen Sitzungen und in gesonderten Gesprachen mit dem Vorstand.

Fur eilbedlrftige Geschaftsvorfélle hat der Aufsichtsrat, sofern dies notwendig war,
BeschlUsse im schriftlichen Verfahren gefasst. Interessenkonflikte von Vorstands- und
Aufsichtsratsmitgliedern, die dem Aufsichtsrat gegenutber unverziglich offenzulegen
sind und Uber die 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
Mehrheitsgesellschafterin der Hesse Newman Capital AG.

RegelmaBiger Bestandteil der Beratungen im Aufsichtsrat waren die Umsatz-, Ergebnis-
und die Beschaftigungsentwicklung des Unternehmens und seiner Segmente, die Finanz-
lage sowie alle wesentlichen Beteiligungsprojekte. Mehrfach wurden die Entwicklungen
der Privatbank Hesse Newman & Co. AG sowie der FinanzDock AG erdrtert.

In der Sitzung am 19. Mai 2008 hat sich der Aufsichtsrat vor allem mit dem Jahres- und
dem Konzernabschluss des Jahres 2007 befasst. Auf der Grundlage eines ausfihrlichen
Berichts des Vorstands hat sich der Aufsichtsrat ferner Uber die strategische Weiterent-



wicklung des Unternehmens beraten. Des Weiteren wurde der Verkauf der FinanzDock AG
erdrtert und der Beschluss gefasst, die Gesellschaft zu verauBern. Auch mittelfristig
war nicht zu erwarten, dass sich die FinanzDock AG ohne Gesellschafterdarlehen
finanzieren kénne.

In der Sitzung am 7. Juli 2008 erorterte der Aufsichtsrat die Situation der Privatbank
Hesse Newman & Co. AG. Er diskutierte verschiedene Szenarien zur Minderung weiterer
Verluste und auch die Moglichkeit, die Bank zu verduBern. Die verschiedenen Optionen
wurden intensiv beleuchtet und Handlungsempfehlungen erarbeitet.

In der Sitzung am 2. September 2008 wurden die Aufhebungsvertrage der Vorstande
Helge Schaare und Dr. Guido Sandler besprochen. Der Vorstand berichtete ausfihrlich
Uber den bisherigen Geschaftsverlauf und die Platzierungssituation. Erneut wurde im
Detail Uber die Situation der Privatbank Hesse Newman & Co. AG und die Handlungs-
optionen beraten.

In der Sitzung am 4. Dezember 2008 berichtete der Vorstand detailliert Gber den
bisherigen Geschéftsverlauf, die geplanten KostensenkungsmaBnahmen sowie die
angestrebten Fondsprojekte und stellte die Planung flr das Geschaftsjahr 2009 vor.
Nach intensiver Diskussion billigte der Aufsichtsrat die vorgestellte Planung mit der MaB-
gabe, dass abhangig von der Marktentwicklung im Jahresverlauf 2009 gegebenenfalls
Uber Plananpassungen zu diskutieren sei. Des Weiteren skizzierte der Vorstand sein
Vorhaben zum Aufbau einer Zweitmarktgesellschaft. AuBerdem verabschiedete der
Aufsichtsrat einen neuen Geschéftsverteilungsplan sowie eine geédnderte Geschéafts-
ordnung fur den Vorstand.

Uber das Jahr verteilt wurden im schriftlichen Verfahren nach ausfiihrlicher tele-
fonischer Beratung folgende Beschllsse gefasst und folgenden Vorhaben zugestimmt:

1) Erwerb von 49 Prozent der Anteile an der zu grindenden Hesse Newman
Fondsmanagement GmbH durch Hesse Newman Capital AG

2) UmbaumaBnahmen im Gebaude Gorch-Fock-Wall 3, die mit dem Umzug
des Unternehmens in dieses Geb&ude verbunden waren

3) VerauBerung der Anteile an der FinanzDock AG sowie der Hesse Newman & Co. AG
4) Abschluss von Aufhebungsvertragen mit den ausscheidenden Vorstanden

5) Bestellung der neuen Vorstéande und Abschluss entsprechender Vorstandsvertrage
6) Vergabe von verschiedenen Nachrangdarlehen mit Forderungsverzicht

an die Privatbank Hesse Newman & Co. AG
7) Erwerb der Dr. Conrad Treuhand GmbH
8) Verkauf der Hesse Newman Finance AG an die
Hesse Newman Fondsmanagement GmbH
9) Ubernahme einer Platzierungsgarantie flr den Hesse Newman Private Shipping | Fonds

Beschlossen —

Verkauf von FinanzDock

und Hesse Newman
Privatbank
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Hauptversammlung
bestatigt Aufsichtsrat

Zudem beschaftigte sich der Aufsichtsrat intensiv mit dem Refinanzierungskonzept der
Hesse Newman Capital und erteilte im Hinblick auf die damit verbundenen MaBnahmen,
insbesondere die Aufnahme eines Darlehens bei einer externen Bank durch die HFT
Hanseatische Fonds Treuhand GmbH, seine Zustimmung. Weiterfihrende Ausschisse
wurden im vergangenen Jahr nicht gebildet.

Personelle Veranderungen

Wesentliche Gremien des Unternehmens wurden 2008 personell neu besetzt bzw. wurden
erneut bestatigt.

Aufsichtsrat

Die gerichtliche Bestellung der Aufsichtsrate vom 3. Dezember 2007 ist durch die
Hauptversammlung am 7. Juli 2008 bestatigt worden. Das Amtsgericht Hamburg hat
auf Antrag des Vorstands der Hesse Newman Capital AG mit Wirkung zum 4. September
2008 Klaus Mutschler, 8032 Zirich (Schweiz, Wiederbestellung), Gerd A. Blhler, 6632
Ehrwald (Osterreich, Wiederbestellung) sowie Ralf Brammer, 8032 Ziirich (Schweiz) zu
Mitgliedern des Aufsichtsrats der Hesse Newman Capital AG bestellt. Die gerichtliche
Bestellung ist dann wiederum im Rahmen der auBerordentlichen Hauptversammlung
vom 17. November 2008 bestatigt worden. Die erneute Bestatigung war notwendig ge-
worden, da der Aufsichtsrat nach einer Anfechtung der Hauptversammlungsbeschlisse
seine Amter vorsorglich niedergelegt hatte.

In der konstituierenden Aufsichtsratssitzung vom 4. Dezember 2008 wéhlte der Auf-
sichtsrat Ralf Brammer zum Vorsitzenden sowie Klaus Mutschler zum Stellvertretenden
Vorsitzenden des Aufsichtsrats der Hesse Newman Capital AG. Der neu konstituierte
Aufsichtsrat dankt Prof. Heinrich Schradin flr sein umsichtiges Wirken im Aufsichtsrat
der Hesse Newman Capital AG in den vergangenen Jahren.

Vorstand

Mit Wirkung zum 1. September 2008 bestellte der Aufsichtsrat der Hesse Newman
Capital AG Dr. Marcus Simon und Marc DrieBen zu Vorstanden der Gesellschaft. Der
zuvor zum 19. Marz 2008 bestellte Vorstand Dr. Guido Sandler hatte sein Amt mit Wir-
kung zum 30. September 2008 niedergelegt, ebenso Helge Schaare, der seit 3. Oktober
2007 wirkende Vorstand. Wolfgang Schneider hatte sein Mandat zuvor zum 31. Mérz
2008 und Moritz Schildt zum 8. April 2008 niedergelegt. Der Aufsichtsrat dankt den
Herren Schneider, Schildt, Schaare und Dr. Sandler herzlich fur ihren Einsatz und ihren
wertvollen Beitrag in den vergangenen Jahren.



Risikomanagement

Das Augenmerk des Aufsichtsrats liegt grundsatzlich auf der Risikolage sowie dem
Risikomanagement des Unternehmens. In einem Jahr wie 2008 — mit der Neuaus-
richtung des Unternehmens vor dem Hintergrund der globalen Finanzmarktkrise — gilt
dies vorrangig.

Der Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat regelmaBig sowohl in schriftlicher als auch
mundlicher Form, zeitnah und umfassend Uber alle relevanten Aspekte der Unterneh-
mensplanung und der strategischen Weiterentwicklung, Gber den Gang der Geschéafte
und die Lage des Unternehmens.

Abweichungen des Geschéftsverlaufs von Planen und Zielen wurden dem Aufsichtsrat
im Einzelnen erlautert und von dem Aufsichtsrat anhand der vorgelegten Unterlagen
geprtft. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens hat der Vorstand mit dem
Aufsichtsrat abgestimmt. Samtliche fir das Unternehmen bedeutenden Geschafts-
vorgéange hat der Aufsichtsrat auf Basis der Berichte des Vorstands im Aufsichtsrat
ausfuhrlich erortert.

Zu den Berichten und Beschlussvorschlagen des Vorstands hat der Aufsichtsrat,
soweit dies nach Gesetz und Satzung erforderlich war, nach griundlicher Prifung und
Beratung sein Votum abgegeben.

Neue Fondsprojekte

Im Rahmen der strategischen Neuausrichtung des Unternehmens hat der Aufsichtsrat
eingehend diskutiert, welche zukunftsfahigen und fir die Kapitalanleger attraktiven
Assetklassen im Fokus der Hesse Newman Capital AG stehen sollen. Einzelne Fonds-
projekte wurden durch den Vorstand im Detail vorgestellt und wichtige Investitions-
entscheidungen durch den Aufsichtsrat genehmigt.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG hat den Jahresabschluss und den Lage-
bericht sowie den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht am 27. Marz 2009
aufgestellt und dem Aufsichtsrat fristgerecht zusammen mit dem Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands vorgelegt. Die von der Hauptversammlung flr das Geschaftsjahr
2008 als Abschlussprifer und Konzernabschlussprtfer (Abschlussprifer) bestellte BDO
Deutsche Warentreuhand AG, Hamburg, (im Folgenden kurz: BDO) hat den nach den

Risiken managen -
Gefahren strategisch
begegnen
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Konzern-
jahresabschluss
gebilligt

Regeln des Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellten Jahresabschluss und Lagebericht
sowie den nach internationalen Rechnungslegungsvorschriften (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Konzernabschluss und Konzernlagebericht
geprift und jeweils einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. AuBerdem
wurde im Rahmen der Jahresabschlusspriifung das von der Hesse Newman Capital AG
gemaB KonTraG eingerichtete Risikofriherkennungssystem von den Abschlussprifern
gepruft.

Die Abschlussprufer haben ihre Berichte tUber Art und Umfang sowie Uber das Ergebnis
ihrer Prifungen (Prifungsberichte) dem Aufsichtsrat vorgelegt. Die genannten Abschluss-
unterlagen, die Prufungsberichte der Abschlussprifer und der Vorschlag des Vorstands
fur die Verwendung des Bilanzgewinns wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig
Ubermittelt. Der Aufsichtsrat hat die Vorlagen des Vorstands und die Prifungsberichte
der Abschlussprufer seinerseits gepruft. In seiner Sitzung am 28. April 2009 lieB sich der
Aufsichtsrat den Jahresabschluss, den Lagebericht, den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht sowie den Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Bilanzgewinns
eingehend von den Mitgliedern des Vorstands erlautern.

Die an der Sitzung ebenfalls teiinehmenden Abschlussprifer haben darlber hinaus
Uber ihre Prifungen, insbesondere ihre Prafungsschwerpunkte und die wesentlichen
Ergebnisse ihrer Prifungen, berichtet sowie ihre Prifungsberichte erlautert. Der Aufsichtsrat
hat die Prifungsberichte und den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk zur Kenntnis
genommen, kritisch gewdrdigt und diese ebenso wie die Prifungen selbst mit den
Abschlussprufern diskutiert, was die Befragung zu Art und Umfang der Priifungen sowie
zu den Prufungsergebnissen einschloss. Dabei konnte sich der Aufsichtsrat von der
OrdnungsmaBigkeit der Prifungen und der Prifungsberichte Uberzeugen. Er gelangte
insbesondere zu der Uberzeugung, dass die Priifungsberichte — wie auch die von den
Abschlussprifern durchgefuhrten Prifungen selbst — den gesetzlichen Anforderungen
entsprechen.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der vom Aufsichtsrat durchgeflhrten eigenen
Prifung von Jahresabschluss, Lagebericht, Konzernabschluss und Konzernlagebericht
sowie des Vorschlags des Vorstands zur Verwendung des Bilanzgewinns sind keine
Einwande zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Konzern-
abschluss gebilligt. Der Aufsichtsrat hat dabei insbesondere gebilligt, dass der Bilanz-
gewinn zum 31. Dezember 2007 auf neue Rechnung vorgetragen wird. Mit der Billigung
durch den Aufsichtsrat ist der Jahresabschluss festgestellt. Der Aufsichtsrat stimmt in
seiner Einschétzung der Lage von Gesellschaft und Unternehmen mit der des Vorstands
in dessen Lagebericht und Konzernlagebericht Uberein.

BDO hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG erstellten Bericht Uber die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) geprift und folgenden



Bestatigungsvermerk erteilt: ,Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prifung sind
Einwendungen gegen den Abhangigkeitsbericht nicht zu erheben. Wir erteilen daher
folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk: Nach unserer pflichtméaBigen Prifung
und Beurteilung bestétigen wir, dass (1) die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig
sind, (2) bei den im Bericht aufgeflihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft
nicht unangemessen hoch war.”

Der Abhangigkeitsbericht wurde auf seine Vollstandigkeit und Richtigkeit gepruft. Testat uneinge-
Der Vorstand hat den Kreis der verbundenen Unternehmen mit der gebotenen Sorgfalt schrankt erteilt
festgestellt. Er hat die notwendigen Vorkehrungen zur Erfassung der Rechtsgeschéfte
und sonstigen MaBnahmen getroffen, welche die Gesellschaft im vergangenen Ge-
schaftsjahr mit der SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG als beherrschendem Unter-
nehmen oder mit dieser Gesellschaft verbundenen Unternehmen vorgenommen oder unter-
lassen hat. Nach 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 Priifung durch den Abschlussprifer an. Einwendun-
gen gegen die Erklarung des Vorstands am Schluss des Berichts sind nicht zu erheben.

Corporate Governance

Die verantwortungsvolle Unternehmensflhrung (Corporate Governance) hat bei Hesse
Newman Capital einen hohen Stellenwert. Das wird auch in Zukunft so sein. Vorstand
und Aufsichtsrat haben sich im Berichtsjahr auch mit der Erflllung der Vorgaben des
Kodex befasst. Als Ergebnis wurde eine aktualisierte Entsprechenserklarung nach § 161
AktG abgegeben und diese auf der Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht. Hier
kénnen auch die bisherigen Erklarungen eingesehen werden. Weitere Informationen zur
Corporate Governance im Unternehmen sind in diesem Geschéftsbericht im Kapitel
Corporate Governance zu finden.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern der Hesse Newman Capital AG flr ihren engagierten Einsatz im vergan-
genen Geschéftsjahr und winscht ihnen fir das Geschaftsjahr 2009 den verdienten Erfolg.

Hamburg, im April 2009

/Qc_a\l( %mw

Ralf Brammer
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Hesse Newman Capital AG
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Konzernlagebericht

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Unternehmensstruktur und Geschaftstatigkeit

Das Geschéftsjahr 2008 stand fiir die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochter-
gesellschaften im Zeichen des Wandels. Das Geschéaftsmodell wurde grundlegend
neu ausgerichtet und damit einhergehend wurden die Firmenstruktur sowie zentrale
Geschéftsprozesse neu geordnet. Hesse Newman Capital konzentriert sich seither
auf die Konzeption und den Vertrieb hochwertiger Kapitalanlagen, das Management
der Fondsobjekte und die umfassende Betreuung der Anleger. Zahlreiche MaB-
nahmen wurden eingeleitet, um die Unternehmensstruktur fiir diese Kernaufgaben zu
optimieren. Gleichzeitig wurden defizitidre Randbereiche verauBert oder aufgel6st.

Deutlich gestrafft wurde die Struktur der verbleibenden Konzerngesellschaften: Durch die  Gestraffte Gesell-
Verschmelzung der bdrsennotierten FHR Finanzhaus AG mit der im Jahr 2007 gegriindeten schaftsstruktur
Hesse Newman Capital AG und anschlieBende Umfirmierung in Hesse Newman Capital AG
wurde die Holding-Funktion der AG aufgegeben. Hesse Newman Capital AG ist seither
operativ als Emissionshaus tatig und verantwortet sowohl die Konzeption als auch den
Vertrieb der Anlageprodukte. Die Marke Hesse Newman Capital wird sukzessiv aus-
gebaut und neue Produkte am Markt der geschlossenen Fonds werden unter diesem
Namen emittiert.

Weiteres Ergebnis der Neustrukturierung ist die klare Blndelung der Vertriebstatigkeit
allein auf das Emissionshaus. Alle anderen Gruppengesellschaften gaben ihr Vertriebs-
engagement auf. Die Hesse Newman FinanzPartner AG wurde nach Umwandlung in
eine GmbH in HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH (im Folgenden: HFT) umbenannt.
Nach Erwerb und Verschmelzung mit der Rothmann & Cie. AG ist die HFT nun ver-
antwortlich fur die Betreuung von rund 45.000 Anlegern mit einer Zeichnungssumme
von mehr als 1 Mrd. Euro. Erworben wurde zudem die Dr. Conrad Treuhand GmbH, die
das Leistungsspektrum um die Treunehmerfunktion fir die Kommanditisten erweitert
und der HFT weitere wiederkehrende Erldse aus der Treuhandtatigkeit fir mehr als
12.000 Anleger beschert.

Das Geschéftsmodell des ,Dienstleisters fur Finanzdienstleister” wurde aufgegeben
und die 70-Prozent-Beteiligung an der FinanzDock AG Anfang Juni verauBert. Mit Wirkung
zum 8. Februar 2009 wurde zudem der Verkauf der Bank Hesse Newman & Co. AG an
die Grenkeleasing AG vollzogen. Der Verkauf wurde bereits im zweiten Halbjahr 2008
eingeleitet und war ein weiterer, konsequenter Schritt zur Straffung des Unternehmens
und der Schlusspunkt in diesem Prozess.

Aufgrund ihrer Kundenstruktur bot die Bank keinen strategischen Vorteil fir den
Vertrieb geschlossener Fonds. Im Gegenteil, ohne die Bank-Beteiligung steht Hesse
Newman Capital nicht langer im Wettbewerb mit wichtigen Vertriebspartnern aus Banken
und Sparkassen. Vor allem aber entlastet der Verkauf das Ergebnis vor Steuern und
Zinsen (EBIT), denn eine Vollbank verursacht allein mit Blick auf den regulatorischen
Aufwand erhebliche Kosten, die zuklnftig gespart werden.

Neue Richtung eingeschlagen
Hesse Newman Capital arbeitet
seit Herbst 2008 nach grundlegend

optimiertem Geschaftsmodell
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Geschaftsmodell
mit Zukunft

Von A wie Anleger-
betreuung und Asset-
Allokation, liber

F und K wie Fonds-
management und
Konzeption bis hin
zu V wie Vertrieb

Die heutige Unternehmensstruktur besteht somit aus der Muttergesellschaft Hesse
Newman Capital AG, ihrer 100-Prozent-Beteiligung HFT und der 49-Prozent-Beteiligung
Hesse Newman Fondsmanagement GmbH, unter der die Komplementargesellschaften
der Fondsgesellschaften angesiedelt sind.

Aktuelles Leistungsspektrum

Die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochtergesellschaften erbringen seit der Umstruk-
turierung das komplette Leistungsspektrum eines Emissionshauses fur geschlossene
Fonds. Die Hesse Newman Capital AG erwirtschaftet mit der Fondskonzeption und dem
Fondsvertrieb einen signifikanten Teil des Gesamtumsatzes der Gruppe.

Am Anfang jeder Emission stehen die Auswabhl, Priifung und Akquisition von Investi-
tionsobjekten. Die Fachleute der Hesse Newman Capital AG verflgen Uber langjahrige
Erfahrung am Markt der geschlossenen Fonds und in dessen unterschiedlichen Asset-
klassen. Sie beurteilen, ob ein Fondsobjekt die Voraussetzungen erfUllt, als renditestarke
Kapitalanlage fur Anleger interessant zu sein.

Die gesellschaftsrechtliche und steuerliche Konzeption eines Publikumsfonds oder
Private Placements erfolgt in enger Kooperation mit Rechtsanwalten, Wirtschaftsprifern
und Steuerberatern. Zusatzlich flieBt die Erfahrung und Kundenkenntnis von Vertriebs-
partnern in die Produktgestaltung ein — sowohl bei Exklusiv-Projekten als auch marktweit
angebotenen Fonds. Die Platzierung des Eigenkapitals erfolgt in Zusammenarbeit
mit freien Finanz- und Vermodgensberatern, Kreditinstituten und Finanzvertrieben. Ver-
triebsmitarbeiter schulen und unterstitzen die Vertriebspartner vor Ort in zahlreichen
Gesprachen und Veranstaltungen.

Die HFT steht den mehr als 45.000 Kunden und den Vertriebspartnern fur alle
Fragen — vor allem zu steuerlichen und gesellschaftsrechtlichen Aspekten oder der
wirtschaftlichen Entwicklung ihrer Beteiligung — zur Verfigung. Und dies Uber die ge-
samte Laufzeit des Fonds von in der Regel mehr als zehn Jahren. Die HFT organisiert
darlber hinaus die Gesellschafterversammiungen und z.B. den Versand der jahrlichen
Dokumente und Gesellschafterbeschlisse. Seit dem Erwerb der Dr. Conrad Treuhand
GmbH im Jahr 2008 tbernimmt sie zudem die treuh&nderische Verwaltung von Kom-
manditbeteiligungen fur mehr als 12.000 Anleger. Die jéhrlich wiederkehrenden Erlése
aus der Anlegerverwaltung und Treuhand sind ein weiteres wichtiges Standbein des
Unternehmens.

Das betriebswirtschaftliche Management der Fondsobjekte soll weiter ausgebaut
werden, um auch hieraus wiederkehrende Erl6se zu generieren. Die Fondsmanagement
GmbH ist bereits indirekt zu 49 Prozent an der TEP Warehouse Ltd. beteiligt, die das
Portfolio fir mehrere englische Lebensversicherungsfonds managt. Auch in den Asset-
klassen Immobilie und KG-Zweitmarktbeteiligungen ist die Beteiligung am Management
der Investitionsobjekte geplant.



Wirtschaftliches Umfeld

2008 war ein extrem schwieriges Jahr fiir die Finanzmarkte — weltweit. Die 2007 vom
US-Subprime-Markt ausgehende Finanzkrise eskalierte in beispiellosem Umfang.
Auch der Markt der geschlossenen Fonds blieb davon nicht unberiihrt, konnte
sich jedoch in dem schwierigen Marktumfeld lange Zeit behaupten.

Ausléser war die Insolvenz der Investmentbank Lehman Brothers im Herbst 2008.
Die Weltmarkte stlrzten synchron ab. Die Industrienationen reagierten mit staatlichen
Hilfspaketen in bisher nie dagewesener GréBenordnung, um einen Zusammenbruch des
Finanzsystems zu verhindern. Dennoch kam es zu massiven Auswirkungen auf die
Realwirtschaft. Alle groBen Industrieregionen rutschten simultan in die stérkste Rezession
seit langer Zeit.

Die Folge waren Verluste der fuhrenden Aktienmérkte im Jahresvergleich von ca.
40 Prozent. Manche Aktienmarkte aufstrebender Lander wie etwa China oder Russland
bUBten sogar Uber zwei Drittel ihres Marktwerts ein.

Die US-Notenbank leitete daraufhin eine Niedrigzinspolitik ein. Eine fundamentale
Vertrauenskrise zwischen den Banken sorgte jedoch bis Herbst 2008 fur eine Tendenz
steigender kurzfristiger Zinsen. Diese Entwicklung kehrte sich erst mit den staatlichen
Hilfspaketen um. Zum Jahresende erreichten kurzfristige Zinsen das angestrebte tiefe
Niveau.

An den Bondmarkten waren Staatsanleihen im Zuge der Eskalation der Finanzkrise
als sicherer Hafen gefragt. Hatten im ersten Halbjahr noch zunehmende Inflationséngste
den Markt belastet, drehte sich das Bild im zweiten Halbjahr komplett. Die Renditen der
US-Treasuries fielen auf historische Tiefststande zurtick. Auch in Europa fiel die Rendite
im Zehn-Jahres-Bereich erstmals unter die Marke von 3 Prozent.

An den Devisenmérkten war der Yen der Star des Jahres mit deutlichen Zugewinnen
gegenUber allen anderen wichtigen Wahrungen. Mit der Eskalation der Finanzkrise
wurden umfangreich sogenannte Carry Trades aufgeldst. Dabei hatten Investoren Kredite
in der Niedrigzinswéhrung Yen aufgenommen und mussten jetzt zur Rickfuhrung dieser
Kredite Yen kaufen. Der US-Dollar setzte zun&chst bis zur Jahresmitte seine Schwéache
fort. Gegenuber dem Euro wurde dabei im Juli ein neues Allzeittief von Uber 1,60 markiert.
Zwischenzeitlich konnte sich der US-Dollar dann bis auf unter 1,25 zum Euro erholen,
ehe er dann bei rund 1,40 das Jahr beendete.

An den Rohstoffmarkten setzte sich die Hausse-Stimmung des Jahres 2007 auch
2008 zunachst ungebrochen fort. Verbreitet wurden neue Allzeit-Hdchststande erreicht.
In der zweiten Jahreshalfte gerieten die Rohstoffméarkte dann aber massiv in den Strudel
der um sich greifenden Rezessionséngste. Zum Jahresende 2008 lagen die Preise der
Rohstoffe dann Uberwiegend deutlich niedriger als ein Jahr zuvor. Insbesondere dort,

Kurseinbriiche
an den Weltmarkten

Starkste Rezession
seit langer Zeit
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fonds unverandert
Spitzenreiter

Neue-Energie-Fonds
verbuchten ein Plus

wo zuvor besonders kréaftige Preissteigerungen zu beobachten waren, kam es zu
ausgepragten Preisstiirzen. Beispielhaft hierfir war die Entwicklung des Olpreises, der
zunachst bis Juli auf rund 150 US-Dollar pro Barrel anstieg, um dann bis Dezember
vortbergehend auf unter 40 US-Dollar zurlickzufallen. Der allgemeinen Entwicklung
konnte sich alleine Gold als sicherer Hafen entziehen, wobei aber auch dort der Jahres-
hdchststand von tber 1.000 US-Dollar nicht gehalten werden konnte.

Geschlossene Fonds behaupteten sich

Auch am Markt der geschlossenen Fonds ist die allgemeine Verunsicherung nicht spurlos
vorubergegangen. Allerdings konnten die geschlossenen Fonds den Auswirkungen der
Finanzkrise erfolgreicher trotzen als andere Finanzsegmente. Das Gesamtinvestitions-
volumen der Fonds lag laut einer Marktstudie von Feri EuroRating bei 18,12 Mrd. Euro
(Vorjahr: 23,09 Mrd. Euro). Insgesamt warb die Branche 2008 ein Eigenkapitalvolumen
von rund 10,21 Mrd. Euro bei Anlegern in Deutschland ein — ein Rickgang zum Vorjahr
von 19,3 Prozent.

Die Entwicklung lag damit jedoch nach Information des Verbandes der Geschlossenen
Fonds (VGF) tber den Erwartungen der Branche. Allgemein waren knapp 8 Mrd. Euro
platziertes Eigenkapital erwartet worden, nachdem aus den Vertrieben — insbesondere
im Bankenbereich — aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise von einer starken Kauf-
zurlickhaltung der Anleger berichtet worden war. Konnte sich der Fondsvertrieb bei den
Beteiligungsmodellen im bereits schwierigen Markt noch bis September 2008 recht stabil
behaupten, so wirkte sich die Finanzkrise zum Ende des Jahres umso kréftiger aus. Der
Vertrieb geschlossener Fonds brach ab dem vierten Quartal 2008 branchenweit ein.

Unter den einzelnen Anlageklassen des Markts waren geschlossene Immobilien-
fonds und Schiffsbeteiligungen wie in den Vorjahren auch 2008 die Spitzenreiter.
Geschlossene Immobilienfonds platzierten 2008 insgesamt 3,47 Mrd. Euro Eigenkapital
(2007: 4,5 Mrd. Euro/-22,7 Prozent). Hiervon entfielen 2,46 Mrd. Euro auf Auslands-
immobilienfonds (2007: 3,24 Mrd. Euro/-24 Prozent). Schiffsbeteiligungen erreichten
2,9 Mrd. Euro. Damit verlor das bei Anlegern beliebte Segment mehr als eine halbe
Milliarde Euro gegentber dem Vorjahr (2007: 3,58 Mrd. Euro) — ein drastischer Markt-
rlickgang, der sich auch im neuen Geschéftsjahr 2009 fortsetzte.

Fir Flugzeugfonds war 2008 ein besonders erfolgreiches Jahr. Sie erreichten mit
710 Mio. Euro platziertem Eigenkapital einen Zuwachs von 168 Prozent gegenuber
dem Vorjahr (2007: 27 Mio. Euro). Auch Energiefonds verbuchten mit 300 Mio. Euro
platziertem Eigenkapital ein deutliches Plus von 10 Prozent gegenluber dem Vorjahr
(2007: 270 Mio. Euro).

Einbriche waren vor allem im Segment der Private-Equity-Fonds mit minus 49,5 Prozent
zu verzeichnen. Ein leichteres Minus verzeichneten Spezialitdtenfonds, zu denen u. a.
Waldfonds gerechnet werden: Sie platzierten 2008 mit 1,1 Mrd. Euro 10 Prozent weniger
als 2007 (1,23 Mrd. Euro). Ebenfalls signifikant zuriickgegangen sind die Investitionen in
Lebensversicherungs-Zweitmarktfonds: Sie wiesen mit 550 Mio. Euro platziertem Eigen-
kapital ein Minus von 38,8 Prozent gegeniiber dem Vorjahr auf (2007: 890 Mio. Euro).



Auch am Zweitmarkt flir KG-Beteiligungen war der Umsatz mit Fondsanteilen mit rund
675 Mio. Euro ricklaufig. Im Vorjahr war erstmals die Milliardengrenze Uberschritten worden.

Sparkassen und Banken waren auch 2008 die gréBten Vertriebe flr geschlossene
Fonds mit rund 60 Prozent des vermittelten Anlegerkapitals. Freie Vertriebe konnten ihren
Marktanteil auf 24,7 Prozent (Vorjahr: 22,1 Prozent) erhéhen. Rund 3,3 Prozent wurden
Uber sonstige Wege und 1,8 Prozent direkt Uber die Anbieter vertrieben.

Nach wie vor wurden geschlossene Fonds Uberwiegend von Anlegern Uber 50 Jahre
gezeichnet (51-60 Jahre: 23,9 Prozent, 61-70 Jahre: 25,9 Prozent). 12,4 Prozent der
Anleger waren alter als 70 Jahre. Der Anteil jingerer Zeichner war mit 22,6 Prozent
(41-50 Jahre) bzw. 8,2 Prozent (31-40 Jahre) deutlich geringer. Weitere 3,7 Prozent
der Zeichner waren junger als 30 Jahre und 3,2 Prozent juristische Personen.

Ausblick

Prognosen sind in diesen auBergewohnlichen Zeiten mehr als schwierig. Ende 2007
sahen Marktexperten fur 2008 noch die Moglichkeit neuer Platzierungsrekorde am Markt
der geschlossenen Fonds — mit der Einschrénkung, ,wenn nicht die US-Subprime-Krise
dies verhindert”. Heute wei3 man, dass die von den USA ausgehende Immobilienkrise
beispiellos eskalierte und sich unverandert weltweit auf die Wirtschaft auswirkt. Auch die
Einschnitte am Beteiligungsmarkt waren schmerzhaft. Anleger agieren seit Herbst 2008
nach wie vor wie von den Schreckensszenarien gelahmt. Die groBe Mehrheit scheut
Langfristanlagen.

Aber: Anleger suchen heute mehr als je zuvor verstandliche, klar strukturierte und vor
allem sichere Anlagen. Investitionen in greifbare Werte und transparente Kapitalanlagen
werden kinftig wieder einen hohen Stellenwert einnehmen. Geschlossene Fonds als
Sachwertanlage kdnnen hiervon profitieren. Voraussetzung hierfUr ist eine deutliche
Beachtung der Kundenwinsche hinsichtlich der Sicherheit und Klarheit der Produkte
einerseits sowie guter Beratung andererseits.

Gleichzeitig wachst unter Privatanlegern das Bewusstsein fur drohende Wertverluste
durch Inflation. Denn die weltweit geschnlrten staatlichen StUtzungspakete fUr die
Wirtschaft haben die Inflationsgefahr drastisch ansteigen lassen. Substanzwertorientierte
Fonds durften bei Investoren 2009 daher besonders gefragt sein.

Geschaftsverlauf

Die Geschaftsentwicklung der Hesse Newman Capital AG war im Jahr 2008 gepréagt
durch die umfassende Neuausrichtung des Produktangebots und die Aufwendungen flr
die Restrukturierung des Gesamtunternehmens. So wurde das platzierte Eigenkapital
von 22,8 Mio. Euro (Vorjahr: 54,4 Mio. Euro) im Wesentlichen durch die Ausplatzierung
bereits im Jahr 2007 konzipierter Fonds erbracht. 6,7 Mio. Euro entfielen hiervon auf die
Assetklasse britische Zweitmarkt-Lebensversicherungen (Vorjahr: 23,4 Mio. Euro), 3,2 Mio.
Euro auf Leasingfonds (Vorjahr: 16,9 Mio. Euro) und 1,8 Mio. Euro auf Logistikimmobilien

Chance geschlossene

Fonds: Anleger suchen

greifbare Werte
mit Substanz

| 23



24 |

(Vorjahr: 14,0 Mio. Euro). Erstmals wurden 10,4 Mio. Euro Eigenkapital fir Containerfonds
platziert, die als Kooperationsprodukt in den Vertrieb genommen wurden. Der erste unter
der Marke Hesse Newman aufgelegte Fonds Hesse Newman Private Shipping | trug mit
0,7 Mio. Euro zum Platzierungsergebnis bei. Der Garantiefonds Hesse Newman Aurelius
Fund 1 wurde hingegen zum Jahresende aus dem Vertrieb genommen, da aufgrund der
stark gefallenen Renditen sicherer Staatsanleinen die Kapitalgarantie sehr teuer und
damit unattraktiv fur die Anleger zu werden drohte. Durch den zeitlichen Aufwand fir die
grundlegende Umstellung des Produktangebots auf zukunftsfahige Angebote verlor die
Hesse Newman Capital AG im Jahr 2008 Marktanteile an den Wettbewerb.

Ein wichtiger und stabiler Erlésfaktor war hingegen die Anlegerverwaltung mit einem
Umsatz von unverandert 6,8 Mio. Euro.

Die Privatbank Hesse Newman & Co. AG hat im Berichtszeitraum vor dem Hinter-
grund der Kapitalmarktkrise vor allem risikobewusst agiert: Das Neukreditgeschéaft wurde
eingestellt und die Kundenforderungen reduziert. Im Eigengeschaft wurden vor allem
staatlich emittierte Rentenpapiere gezeichnet, um das Risiko von Wertberichtigungen zu
minimieren. All dieses ging allerdings mit einem deutlichen Rickgang des Zins- und
ProvisionsUberschusses einher. Auch der Aufbau des Bereichs Capital Markets fur die
Zielgruppe der institutionellen Investoren erwies sich in der Kapitalmarktkrise als nicht
mdglich und wurde zum Jahresende eingestellt.

Ertrags-, Vermodgens- und Finanzlage

Ertragslage
Die Ertragslage 2008 der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochtergesellschaften
stellt sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt dar:

in Mio. EUR 2008 2007
Umsatzerlose 16,8 221
Materialaufwand -6,5 -12,1
Personalaufwand -13,6 -6,6
Abschreibungen und Wertminderungen -0,7 -33,0
Sonstiges betriebliches Ergebnis -13,6 -10,4
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) ﬁ m
Finanzergebnis -1,2 -0,6
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) ﬁ m
Ertragsteuern -0,1 -3,3
Konzernjahresergebnis ﬁ m
davon entfallen auf aufgegebene Geschaftsbereiche -10,8 -8,9




Die Umsatzerldse sind gegentber dem Vorjahr um 5,3 Mio. Euro bzw. um rund
24 Prozent zuriickgegangen. Hauptursache flr diesen Ruckgang ist das von 54,4 Mio.
Euro im Vorjahr auf 22,8 Mio. Euro gesunkene platzierte Eigenkapital. Die Anleger-
verwaltungserldése sind mit einem Umsatzbeitrag von 6,8 Mio. Euro gegenlber dem
Vorjahr konstant geblieben. Die aufgegebenen Segmente Privatbank und IT-Service-
Provider weisen einen Umsatzbeitrag von 6,9 Mio. Euro (Vorjahr: 5,8 Mio. Euro) auf. In
der Folge des rucklaufigen Platzierungsvolumens ist der Materialaufwand entsprechend
gesunken. Der Rohertrag von rund 10,3 Mio. Euro ist im Vergleich zum Vorjahr nahezu
konstant geblieben.

Die Erhohung der Ubrigen Aufwendungen betrifft im Wesentlichen nicht wieder-
kehrende Effekte. So hat sich der Personalaufwand auf nunmehr 13,6 Mio. Euro mehr
als verdoppelt. Der Anstieg entféllt mit 3,8 Mio. Euro auf aufgegebene Geschéfts-
bereiche, insbesondere da das Segment Privatbank erst seit Dezember 2007 innerhalb
der Gruppe gefthrt wird. Weitere 3,2 Mio. Euro betreffen vor dem Hintergrund der
Restrukturierung der Unternehmensgruppe den Bereich Emissionshaus. Der Ruckgang
des sonstigen betrieblichen Ergebnisses ist im Wesentlichen mit Kosten im Zusammenhang
mit der Restrukturierung verbunden, welche die ricklaufigen Kosten aus der geringeren
Geschéaftstatigkeit im Jahr 2008 Uberkompensiert haben.

Die Vorjahresvergleichszahlen waren gekennzeichnet durch Wertminderungen auf
den Geschéafts- oder Firmenwert in Hohe von 32,5 Mio. Euro. Nach Bericksichtigung
der im Berichtsjahr gestiegenen Personalkosten und der tbrigen Aufwendungen hat sich
das EBIT um insgesamt 22,4 Mio. Euro auf -17,6 Mio. Euro verbessert. Das Finanzergebnis
ist infolge der Ausweitung der Gesellschafterfremdfinanzierung um 0,6 Mio. Euro zurlick-
gegangen. 2008 waren zudem keine negativen Steuereffekte aus der Bewertung von
Verlustvortragen angefallen.

Das Konzernjahresergebnis 2008 belauft sich in Summe damit auf -18,9 Mio. Euro
(Vorjahr: -43,9 Mio. Euro) und entféllt mit -10,8 Mio. Euro (Vorjahr: - 8,9 Mio. Euro) auf
aufgegebene Geschaftsbereiche. Zur weiteren Information wird diesbezlglich auf die
Geschéaftsentwicklung der Segmente verwiesen.

Rohertrag 2008 -
mit 10,3 Mio. Euro
nahezu konstant
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Bilanzsumme 2008 -
101,1 Mio. Euro

Vermogenslage

Die Vermbdgenslage der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochtergesellschaften wird
im Folgenden mit Stand zum 31. Dezember 2008 zusammengefasst und dem Vorjahr
gegenubergestellt. Fur eine bessere Vergleichbarkeit werden die Vermégenswerte und
Schulden von aufgegebenen Segmenten auch flr Zwecke der Darstellung der Vergleichs-
zahlen zusammengefasst dargestellt:

in Mio. EUR 31.12.2008  31.12.2007
Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 36,6 36,9
Vermbdgenswerte aufgegebener Segmente 62,4 76,6
Ausgereichte Darlehen = 5,4
Ubrige Vermdgenswerte 2,1 1,2
Summe Vermdgenswerte 1OT,1 12T,1
Eigenkapital 14,2 33,4
Finanzschulden und finanzielle Verbindlichkeiten 27,1 14,5
Schulden aufgegebener Segmente 54,7 67,9
Ubrige Schulden 5,1 4,3
Summe Eigenkapital und Schulden 1OT,1 QTJ

Die Bilanzsumme ist 2008 im Vergleich zum Vorjahr um 19,0 Mio. Euro oder 16 Prozent
zurlckgegangen. Der Rickgang entféllt insbesondere auf geringere Vermdgenswerte
und Schulden des Segments Privatbank und resultiert aus der Rickflhrung von ausge-
reichten Kundenkrediten. Die Eigenkapitalquote belduft sich auf 14 Prozent (Vorjahr:
27,8 Prozent). Ware die VerauBerung des aufgegebenen Segments Privatbank bereits zum
31. Dezember 2008 wirksam geworden, hatte die Eigenkapitalquote 30,1 Prozent betragen.

Die Vermogenslage ist gepragt durch den unter den immateriellen Vermogenswerten
ausgewiesenen Geschéafts- oder Firmenwert von unveréndert 34,4 Mio. Euro. Der
Geschafts- oder Firmenwert stellt den Wert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
Anlegerverwaltung dar. Dieser umfasst insbesondere den Wert bestehender und noch
langfristig laufender Verwaltungsvertrage sowie den Wert kunftiger Verwaltungserlose
aus der Neuauflage geschlossener Fonds.

Die aufgegebenen Geschéftsbereiche zum 31. Dezember 2008 betreffen ausschlieBlich
das Segment Privatbank. Die VerauBerung ist im ersten Quartal 2009 erfolgt. In den
Vorjahresvergleichszahlen wird fUr diese Darstellung zusatzlich das im Berichtsjahr
aufgegebene Segment IT-Service-Provider mit Vermdgenswerten in Hoéhe von 2,6 Mio. Euro
und Schulden von 1,4 Mio. Euro dargestellt.

Der Ruckgang des Eigenkapitals betrifft im Wesentlichen den Konzernjahresfehlbetrag
in Hohe von 18,9 Mio. Euro sowie Effekte aus dem Abgang des Segments IT-Service-
Provider Uber 0,4 Mio. Euro. Die Finanzschulden sind durch Darlehensgewéhrungen der
Mehrheitsgesellschafterin sowie eines externen Finanzinstituts von 14,5 Mio. Euro auf
27,1 Mio. Euro angestiegen. Hiervon sind 19,6 Mio. Euro (Vorjahr: 14,5 Mio. Euro) kurzfristig
fallig bzw. innerhalb eines Jahres kundbar.



Die Ubrigen Vermogenswerte und Schulden betreffen fortgefUhrte Geschaftsaktivitaten.
Die Ubrigen Vermbgenswerte entfallen insbesondere auf Forderungen aus der Anleger-
verwaltung, Forderungen gegen assoziierte Unternehmen sowie auf Zahlungsmittel. In den
Ubrigen Schulden sind zum 31. Dezember 2008 hauptséchlich abgegrenzte Personal-
aufwendungen sowie Rlckstellungen zusammengefasst.

Finanzlage

Nachfolgend wird die Finanzlage 2008 der Hesse Newman Capital AG und ihrer
Tochtergesellschaften anhand der zusammengefassten Kapitalflussrechnung mit dem
Vorjahr verglichen:

in Mio. EUR 2008 2007

Konzernergebnis vor Ergebnis aus assoziierten

Unternehmen, Zinsen und Ertragsteuern -17,6 -38,8
Zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertréage 2,8 35,9
Zahlungswirksame Veranderung des Working Capital 11,1 5,6
Gezahlte und erhaltene Zinsen und Ertragsteuern -0,8 -2,1
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit E 0_,6
Cashflow aus Investitionstatigkeit -0,4 -1,5
Aufnahme von Finanzschulden 19,3 4,5
Tilgung von Finanzschulden -1,6 -1,

Cashflow aus Investitionstatigkeit m _,
Nettomittelzufluss m 7
Finanzmittelfonds am Beginn der Periode E E
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 15,2 2,3

Die Finanzlage der Unternehmensgruppe ist im Berichtsjahr 2008 von der Neuaufhahme
von Finanzschulden gepragt, welche je zur Halfte von der Mehrheitsgesellschafterin und
von einem externen Finanzinstitut zur Verflgung gestellt wurden. Die Mittel sind insbe-
sondere zur Finanzierung der Neuausrichtung der Unternehmensstruktur und der damit
verbundenen Aufwendungen bendtigt worden. Die von der Mehrheitsgesellschafterin
zur Verflgung gestellten Mittel stellen derzeit die Fahigkeit zur Erflllung der Zahlungs-
verpflichtungen sicher. Nicht ausgenutzte zugesagte Kreditlinien stehen Hesse Newman
Capital derzeit nicht zur Verfligung.

Die zahlungswirksame Veranderung des Working Capital ist im Wesentlichen im
Segment Privatbank angefallen und resultiert aus der Ruckflhrung von Forderungen
gegen Bankkunden und der Einstellung des Neukreditgeschafts. Die zahlungsunwirksamen
Aufwendungen und Ertrage betreffen 2008 im Wesentlichen Wertminderungen von
Forderungen gegen Bankkunden und Ergebnisse aus Erst- und Entkonsolidierungen.
Zudem sind in diesem Posten die Abschreibungen und Wertminderungen enthalten,
welche im Vorjahr insbesondere die Wertminderungen auf den Geschafts- und Firmen-
wert Uber 32,5 Mio. Euro beinhalten.

Finanzierung
durch Hauptgesell-
schafter und Bank
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6,8 Mio. Euro
Umsatzerlése durch
Anlegerbetreuung

Geschaftsentwicklung der Segmente

2007 und 2008 gehorten die Geschaftsbereiche Emissionshaus, Privatbank und
IT-Service-Provider zum Unternehmen. Die beiden letztgenannten Segmente werden
als aufgegebene Geschéftsbereiche gefiihrt.

Segment Emissionshaus

Das Segment Emissionshaus umfasst samtliche Aktivitdten der Bereiche Konzeption
und Vertrieb von Beteiligungsprodukten sowie die erbrachten Treuhand- und Verwaltungs-
tatigkeiten. Gegentber dem Vorjahr hat sich die Ertragslage dieses Geschaftsbereiches
wie folgt entwickelt:

in Mio. EUR 2008 2007
Umsatzerldse 10,0 16,3
Materialaufwand -2,7 -8,0
Personalaufwand -7,2 -4,0
Abschreibungen und Wertminderungen -0,2 -32,6
Sonstiges betriebliches Ergebnis -6,7 -6,4
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) T,B E
Finanzergebnis -1,3 -0,1
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) T,‘l %

Die Umsatzerlése des Segments sind gepragt von Erldsen aus der Anlegerverwaltung
von unverandert 6,8 Mio. Euro. Der Ruckgang entfallt im Zuge des geringeren Platzierungs-
volumens auf die Provisionserldse, welche von 10,5 Mio. Euro auf 2,9 Mio. Euro gesunken
sind. Da 2008 rund 46 Prozent des platzierten Eigenkapitals auf Containerinvestments
mit einer abweichenden Provisionsstruktur entfallen, sind die Provisionserlése Uberpropor-
tional zuriickgegangen.

Die Reorganisation des Unternehmens fUhrt mit einem Effekt in Hohe von 2,8 Mio. Euro
zu einem deutlichen Anstieg des Personalaufwands und hat weiterhin das sonstige
betriebliche Ergebnis gepragt. Die Ausweitung der Fremdfinanzierung hat zu einem
Rickgang des Finanzergebnisses geflhrt. Da das Segmentergebnis des Vorjahres
insbesondere durch eine Wertminderung Uber 32,5 Mio. Euro auf den Geschéfts- oder
Firmenwert belastet war, hat sich das Ergebnis vor Ertragsteuern des Emissionshauses
von -34,8 Mio. Euro auf -8,1 Mio. Euro verbessert.



Segment Privatbank

Das Segment Privatbank hat im Berichtszeitraum im Wesentlichen Kredit-, Provisions-
und Wertpapiergeschafte zum Gegenstand. Die Vergleichszahlen beziehen sich auf
Dezember 2007; der Ergebnisbeitrag von Januar bis November 2007 ist im Ergebnis
aus assoziierten Unternehmen ausgewiesen. Gegenlber dem Vorjahr hat sich die
Ertragslage dieses Geschéaftsbereiches wie folgt entwickelt:

in Mio. EUR 2008 2007
Umsatzerlose 5,4 0,7
Materialaufwand -3,0 -0,4
Personalaufwand -5,8 -0,2
Abschreibungen und Wertminderungen -0,4 -0,1
Sonstiges betriebliches Ergebnis =(5}5) -0,6
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen - -1,2
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) E ﬂ

Finanzergebnis - -
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) -9,3 -1,8

Aus dem operativen Geschaft des Segments sind ein Zinstberschuss in Hohe von
1,7 Mio. Euro und ein Provisionstberschuss von 0,6 Mio. Euro erwirtschaftet worden.
Die Ergebnisbeitrage liegen aufgrund der Einstellung des Neukreditgeschéfts sowie der
Vertriebsaktivitdten unter den Planungen. Die Einstellung wichtiger Geschéftsbereiche
wirkt sich mit 1,3 Mio. Euro negativ auf den Personalaufwand aus. Das sonstige betrieb-
liche Ergebnis des Segments Privatbank ist gepragt durch Einzelwertberichtigungen auf
Kreditforderungen (1,3 Mio. Euro), Rechts- und Beratungskosten (0,9 Mio. Euro), Miet-
aufwendungen (0,7 Mio. Euro) sowie dem Segment zugerechnete VerauBerungskosten
(0,4 Mio. Euro). Im Ergebnis vor Steuern in Héhe von - 9,3 Mio. Euro (Vorjahr: -1,8 Mio. Euro)
sind Ausgleichszahlungen des Segments Emissionshaus nicht enthalten.

Neukreditgeschaft der

Privatbank eingestellt
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Geschaftsfeld
IT-Service fir
Vertriebspartner
eingestellt

Segment IT-Service-Provider

Das Segment [T-Service-Provider ist im Juni 2008 verduBert worden, so dass die
Ertragslage des Segments nur eingeschrankt mit dem Vorjahr vergleichbar ist. Gegen-
stand der Geschaftstatigkeit dieses Segments war das Angebot von Finanzdienst-
leistungen Uber eine internetbasierte Plattform. Gegenutber dem Vorjahr hat sich die
Ertragslage dieses Geschéaftsbereiches wie folgt entwickelt:

in Mio. EUR 2008 2007
Umsatzerlose 1,5 5,1
Materialaufwand -0,8 -3,7
Personalaufwand -0,7 -2,4
Abschreibungen und Wertminderungen -0,1 -0,2
Sonstiges betriebliches Ergebnis -1,4 -2,3
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) E E
Finanzergebnis 0,1 -0,5
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) H m

Das Segment [T-Service-Provider hat einen Lizenziberschuss von Uber 0,4 Mio. Euro
(Vorjahr: 0,6 Mio. Euro) sowie einen Provisionsiberschuss in Hohe von 0,2 Mio. Euro
(Vorjahr: 0,3 Mio. Euro) erwirtschaftet. Das negative Ergebnis vor Ertragsteuern in Héhe
von 1,4 Mio. Euro (Vorjahr: - 4,0 Mio. Euro) ist insbesondere auf das sonstige betriebliche
Ergebnis zurlickzufUhren. Hier sind der Entkonsolidierungsverlust in Hohe von 0,9 Mio. Euro
sowie dem Segment zuzurechnende Mietaufwendungen Uber 0,2 Mio. Euro erfasst worden.

Nachtragsbericht

Mit Wirkung vom 16. Februar 2009 wurde das Grundkapital der Hesse Newman Capital AG
zur Deckung von Verlusten auf 15,0 Mio. Euro herabgesetzt. Mit Wirkung zum 18. Februar
2009 wurde die Hesse Newman & Co. AG, also das Segment Privatbank, verduBert. Im
Rahmen der VerauBerung des Segments Privatbank werden eine deutliche Verringerung
der Konzernbilanzsumme sowie positive Auswirkungen auf die Finanz- und Ertragslage
des Konzerns erwartet.



Chancen

Die grundlegende Restrukturierung und Neuausrichtung ermdglicht Hesse Newman Capital
eine gravierend verdnderte Positionierung im Markt der geschlossenen Fonds: Die
Tradition und Reputation der Marke Hesse Newman wird verbunden mit einem komplett
veranderten Produktangebot, das Innovation und Sicherheitskonzepte in den Mittelpunkt
der Fondskonzeption stellt und daher eine hohe Attraktivitat fur Anleger bieten sollte.

Unter der derzeitigen Marktschwéache leiden vor allem diejenigen Wettbewerber, die
in den vergangenen Jahren in groBem Umfang Investitionsobjekte zu einem Preis erworben
haben, der deutlich Gber dem heutigen Marktwert dieser Objekte liegt und die Platzierung
solcher Fonds deutlich erschwert. Die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochter-
gesellschaften sind frei von solchen Altlasten und kénnen die aktuellen Marktbedingungen
nutzen, um zu deutlich reduzierten Preisen interessante Fondsobjekte zu erwerben.

Die Zurtckhaltung der Anleger bei der Zeichnung geschlossener Fonds fuhrt Hesse
Newman Capital auf die allgemeine Verunsicherung Uber das AusmaB der Finanzkrise
und die bis zum Jahresbeginn noch sehr attraktiven Renditen von Sicht- und Termin-
einlagen zurlick. Mit einkehrender Entspannung an den Finanzmérkten, bereits deutlich
rtcklaufigen kurzfristigen Zinsen und der Sorge um eine steigende Inflation besteht die
Chance, dass die Nachfrage der Anleger nach soliden und einfach verstandlichen
Sachwertinvestitionen wieder zunimmt.

Das besondere Know-how im Bereich der Zweitmarkte flr Lebensversicherungen und
KG-Beteiligungen bietet Hesse Newman Capital die Moglichkeit, sich vom Wettbewerb
deutlich abhebende Beteiligungskonzepte zu entwickeln.

Risikobericht

Risiken bezeichnen die Mdglichkeit negativer Ereignisse, deren Eintreten Schaden oder
unvorhergesehene Kosten flr die Hesse Newman Capital AG und ihre Tdchter erzeugen
kann. Im Unternehmen findet ein standiger Prozess des Abwéagens von Risiken und
Chancen statt. Im Folgenden wird das Risikomanagementsystem beschrieben und die
mit der kunftigen Entwicklung des Unternenmens verbundenen Risiken werden detail-
liert dargestellt. Die aufgefiihrten Sachverhalte kdnnen sich in erheblichem MaBe negativ
auf die Geschéfts-, Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage der einzelnen Gesellschaften
wie auch des Gesamtunternehmens auswirken.

Vorteil Neustart:
Keine Altlasten und
Investitionschancen
in einem glinstigen
Preisumfeld
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Risiken managen
- mit System

Risikomanagementsystem

Im Mittelpunkt des Risikomanagements steht die Sicherung und Weiterentwicklung
von Hesse Newman Capital und ihrer Geschéftsaktivitaten. Hierflr besteht ein Risiko-
managementsystem, das dem Vorstand ermdéglichen soll, den Bestand der gesellschafts-
geféhrdenden Risiken friihzeitig zu erkennen und diesen entgegenzuwirken.

Das Risikomanagementsystem deckt alle Unternehmensbereiche und alle Teilschritte
der Wertschépfungskette ab und wird laufend fortentwickelt, um gednderten Rahmen-
bedingungen jederzeit gerecht zu werden. FUr die einzelnen Bereiche sind Risikoverant-
wortliche benannt. In einer systematischen und bereichstbergreifenden Risikoinventur
werden die relevanten Risiken erfasst, quantifiziert und hinsichtlich ihrer Eintrittswahr-
scheinlichkeit bewertet. Die Risikoverantwortlichen entwickeln MaBnahmen zur Vermeidung,
Verminderung oder Finanzierung von Risiken und kommunizieren laufend miteinander
und dem Vorstand. Sie berichten an den Risikomanager, der das Controlling der Risiken
und MaBnahmen verantwortet und direkt dem Vorstand untersteht. Im Jahr 2008 wurde
eine neue Risikomanagementsoftware eingefihrt, die diesen Prozess unterstitzt.

Risiken aus Veranderungen des regulatorischen Umfelds
Derzeit sind die Geschaftstatigkeiten der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochter-
gesellschaften nicht vom Anwendungsbereich des Kreditwesengesetzes (KWG) erfasst.
Es ist jedoch davon auszugehen, dass die gesetzliche Reglementierung von Konzeption,
Vertrieb und treuhandischer Verwaltung von Kommanditbeteiligungen zukinftig verstarkt
wird und der Gesetzgeber diese Leistungen ganz oder teilweise einer Aufsicht unter-
stellt, die Uber die aktuelle Gewerbeaufsicht hinausgeht. Dieses kann dazu fUhren, dass
die Geschaftstatigkeit des Unternehmens zuklinftig einer Erlaubnis der Bundesanstalt
fUr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) bedarf, womit erhdhte Kosten verbunden sein
kénnen. Die Hesse Newman Capital AG ist Mitglied im Verband Geschlossene Fonds
(VGF) und gestaltet den Regulierungsprozess aktiv mit.

Risiken aus Veranderungen der steuerlichen

und gesetzlichen Rahmenbedingungen

Der Erfolg der geschlossenen Fonds der Hesse Newman Capital hangt in unterschied-
lichem AusmaB von der Persistenz der bei der Prospektierung zugrunde gelegten recht-
lichen und steuerlichen Regelungen ab. Eine Anderung dieser Rahmenbedingungen im
In- und Ausland liegt nicht im Ermessen von Hesse Newman Capital, kénnte sich aber
negativ auf die bereits platzierten Fonds oder das Neugeschéft auswirken, verbunden
mit entsprechenden Effekten auf die Umsatz- und Ertragslage des Emissionshauses und
seiner Tochtergesellschaften.

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
einem Reputationsschaden fihren, der EinbuBen im Neugeschéft zur Folge haben kann.

Die Zusammenarbeit mit erfahrenen rechtlichen und steuerrechtlichen Beratern soll
diese Risiken minimieren.



Risiken der aktuellen Kapitalmarktentwicklungen

Die Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf das Geschaftsmodell der Emissionshéuser
sind deutlich spurbar: Die Banken verhalten sich im Hinblick auf die Fremdfinanzierung
von Fondsobjekten sehr restriktiv und stellen insbesondere kaum noch Mittel fur die
Eigenkapitalzwischenfinanzierung zur Verflgung. Werden Bankdarlehen zur Verfigung
gestellt, sind die Kapitalkosten gegentber dem Vorjahr deutlich gestiegen. Hierdurch
entsteht das Risiko, dass attraktive Fondsprojekte nicht in ausreichender Zahl umgesetzt
werden kénnen — mit entsprechenden Auswirkungen auf Umsatz und Ertrag. Vorstand
und Aufsichtsrat der Hesse Newman Capital AG verfligen Uber langjahrige gute Kontakte
zu den wichtigen Geschaftsbanken und begegnen diesem Risiko mit einer breiten An-
sprache der relevanten Bankpartner.

Risiken aus nachlassender Kundennachfrage

Auch das Kapitalanlageverhalten der Hauptzielgruppe vermégende Privatkunden wurde
durch die Kapitalmarkt- und die sich abzeichnende Wirtschaftskrise deutlich verandert:
Derzeit suchen die Kunden vermehrt die Sicherheit kurzfristig liquidierbarer und staatlich
garantierter Kapitalanlagen. Dieses hat seit Ende des dritten Quartals 2008 zu einem
deutlichen Einbruch des Absatzes geschlossener Fonds gefihrt. Sollte der Markt auf
diesem sehr niedrigen Niveau verharren, besteht ein erhebliches Risiko fir Umsatz und
Ertrag des Unternehmens. Deshalb konzentriert sich die Hesse Newman Capital AG auf
die Konzeption von vergleichsweise sicheren geschlossenen Fonds in etablierten und
nach wie vor nachgefragten Assetklassen.

Wettbewerbsrisiko

Die aufgrund des schwierigen konjunkturellen Umfelds schwache Nachfrage verscharft
den Wettbewerb unter den Emissionshausern. Dieses kann zu deutlich sinkenden Margen
entweder durch hohe Vertriebsaufwendungen oder fUr das Emissionshaus ertragsschwach
kalkulierte Fonds fuhren. Dieser Situation begegnet die Hesse Newman Capital AG
durch die Konzeption attraktiver Kapitalanlagen — sowohl fir den Vertriebspartner als
auch fur die Kunden.

Risiko mangelnder Verfiigbarkeit von Investitionsobjekten
Das Neugeschaft der Hesse Newman Capital AG hangt in hohem MaBe davon ab,
inwieweit sie kontinuierlich marktgerechte Beteiligungsangebote entwickeln kann. Die
VerfUgbarkeit entsprechender Investitionsobjekte hangt vor allem von einem unter
Rendite-Risiko-Gesichtspunkten attraktiven Preis und einem glinstigen steuerlichen und
rechtlichen Umfeld ab. Sollte es Hesse Newman Capital Uber einen langeren Zeitraum
hinweg nicht gelingen, dem Publikum hinreichend attraktive Beteiligungsangebote anzu-
bieten, besteht das Risiko, dass es zu nachhaltigen EinbuBen im Neugeschaft mit
entsprechenden Auswirkungen auf die Umsatz- und Ertragslage des Emissionshauses
sowie des Gesamtunternehmens kommt. Diesem Risiko wird mit erfahrenen Mitarbeitern
und entsprechenden guten Kontakten zu Projektlieferanten begegnet.

Erhoéhte Kapital-
kosten kénnen Fonds-
projekte verzégern
oder verhindern
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Hesse Newman
Capital haftet bei
Prospektfehlern

Vertriebliche Risiken

Die Hesse Newman Capital AG vertreibt ihre Beteiligungsangebote im Bereich der
geschlossenen Fonds Uber freie Finanz- und Vermodgensberater, Kreditinstitute und
Finanzvertriebe. Die Gewinnung und die laufende Zusammenarbeit mit einer ausreichenden
Zahl qualifizierter Vertriebspartner spielen fur den geschéftlichen Erfolg der Hesse Newman
Capital AG daher eine entscheidende Rolle. Erhebliche Beeintrachtigungen der Umsatz-
und Ertragslage des Emissionshauses kénnten eintreten, wenn es nicht gelange, in
ausreichendem MaBe Vertriebspartner an sich zu binden. Der Aufbau einer méglichst
breiten Vertriebsstruktur soll dieses Risiko vermindern.

Reputationsrisiken

Der Erfolg der Geschaftstatigkeit der Hesse Newman Capital AG hangt von den
Geschaftsergebnissen ihrer Beteiligungsangebote ab. Eine negative Entwicklung der
Ergebnisse der Fondsgesellschaften kann erhebliche Reputationsschéden verursachen
und den Verlust des Anlegervertrauens bewirken. Dieses kann nicht nur spezielle
Produktlinien, sondern im Extremfall die gesamte Hesse Newman Capital AG mit all ihren
Beteiligungsangeboten betreffen. Hieraus konnte wiederum eine deutliche Verschlech-
terung der Umsatz- und Ertragsentwicklung des Emissionshauses selbst wie auch des
gesamten Unternehmens resultieren. Um derlei Schaden zu vermeiden, kénnte die Hesse
Newman Capital AG anlasslich méglicher Meinungsverschiedenheiten gezwungen sein,
Risiken und wirtschaftliche Nachteile auszugleichen.

Prospekthaftungsrisiken

Als Emissionshaus ist die Hesse Newman Capital AG fur die Richtigkeit und Vollstandig-
keit der im Verkaufsprospekt gemachten Angaben verantwortlich und haftet hierflr als
Herausgeberin gegenlber den Anlegern. Die Verkaufsprospekte werden mit groBter
Sorgfalt erstellt und zudem von einem Wirtschaftsprifer sowohl hinsichtlich der Vollstan-
digkeit, Richtigkeit und Klarheit der Angaben als auch der Plausibilitdt von Annahmen
und der Darstellung der mit der Kapitalanlage verbundenen Risiken und Chancen nach
den ,Grundséatzen ordnungsgemaBer Beurteilung von Prospekten Uber 6ffentlich an-
gebotene Kapitalanlagen® (IDW S 4) begutachtet. Fir die steuerlichen Aussagen des
Prospekts wird zudem ein Steuergutachten erstellt. Allerdings kénnen alle diese MaB3-
nahmen keine vollstandige Gewahr flr die Prospektangaben oder den wirtschaftlichen
Erfolg der Kapitalanlage bieten, so dass nicht auszuschlieBen ist, dass Anleger aufgrund
fehlender oder falscher Prospektangaben Schadenersatzanspriiche aus Prospekthaftung
geltend machen. Dieses hatte negative Auswirkungen auf die Ertragslage, Umsatzent-
wicklung und Reputation der Unternehmensgruppe.

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
Beteiligungsangebote. Trotz gréBtmadglicher Sorgfalt bei der Erstellung der jeweiligen
Emissionsprospekte und der Einbeziehung rechtlicher und steuerlicher Berater ist nicht
auszuschlieBen, dass die HFT in Prospekthaftung genommen wird mit entsprechenden
Auswirkungen auf die Vermodgens- und Ertragslage.

Risiko aus der Funktion als Treuhandkommanditist

Als Rechtsnachfolgerin der Dr. Conrad Treuhand GmbH ist die HFT als Treuhandkomman-
ditistin fur die Einhaltung von Sorgfaltspflichten den Treugebern gegeniber verantwortlich,
deren Verletzung zur Haftung fUhren kann.

Beratungshaftungsrisiken

Den Vertriebspartnern kommt die Aufgabe zu, ihren Kunden die Beteiligungsangebote
des Emissionshauses im Rahmen einer bedarfsgerechten Beratung zu prasentieren und
dabei die erforderlichen Aufklarungs- und Informationspflichten mit der notwendigen
Sorgfalt zu erfullen. Substanzielle Risiken fur die Hesse Newman Capital AG und das
Gesamtunternehmen konnten sich ergeben, wenn die Vertriebspartner ihre Sorg-
faltspflichten bei der Kundenberatung vernachlassigten. Denn es gibt in der aktuellen
Rechtsprechung Tendenzen, die Aufklarungs- und Beratungspflichten im Vertrieb von
Kapitalanlageprodukten zu erhdhen und Beratungsfehler von Vertriebspartnern zunehmend
dem Anbieter der Kapitalanlage zuzurechnen.

Liquiditatsrisiko

Die Sicherstellung der Liquiditat erfolgt durch die Mehrheitsgesellschafterin SBW
Schweizer Beteiligungs-Werte AG. Der GroBteil der Liquiditat ist 2008 fir MaBnahmen
im Zusammenhang mit der Restrukturierung bendtigt worden. Nach erfolgtem Abschluss
der Neuausrichtung der Unternehmensgruppe im ersten Quartal 2009 sollen kurzfristig
die Voraussetzungen geschaffen werden, einen wesentlichen Teil des laufenden Liquiditats-
bedarfs durch Innenfinanzierung zu generieren.

Im Rahmen des geplanten Geschéftswachstums und der erforderlichen Vorleistungen
flr zukUlnftige Projekte kann jedoch zuséatzlicher Liquiditadtsbedarf entstehen. Eine
Einschrankung der Unternehmensfinanzierung durch die Mehrheitsgesellschafterin
kénnte das geplante Geschaftswachstum einschranken.

Ein bestandsgefahrdendes Risiko besteht darin, dass die Mehrheitsgesellschafterin
einen wesentlichen Teil der bislang bereit gestellten Mittel fallig stellt und Hesse Newman
Capital keine Anschlussfinanzierung durch Fremd- oder Eigenkapital bekéme. Zurzeit
bestehen keine Anzeichen flr eine Falligstellung der Mittel. Dem Risiko wird begegnet
durch eine laufende Kommunikation mit der Mehrheitsgesellschafterin.

Weiterhin besteht ein Risiko in der Verletzung von Kreditauflagen Dritter, welche die
Einhaltung von finanziellen Kennziffern und Informationspflichten umfassen. Das Risiko
wird durch eine laufende Uberprifung der Anforderungen tiberwacht.

Zukunftsprojekte
kénnten erhéhten
Liquiditatsbedarf
auslésen
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Die erfolgreiche
Besetzung von
Fiihrungs- und

Schlusselpositionen
bedingt unterneh-
merischen Erfolg

Zinsrisiko

Im Segment Emissionshaus wurden wesentliche Finanzierungen zu variablen und marktab-
hangigen Zinssatzen aufgenommen. Falls das Management es fur wirtschaftlich vorteilhaft
halt oder falls vertragliche Auflagen bestehen, werden Zinssicherungsgeschéafte abgeschlos-
sen. Nach dem erfolgten Verkauf des Segments Privatbank (siehe Nachtragsbericht)
sind darUber hinausgehende Zinsrisiken nicht mehr anhangig.

Wahrungsrisiko
Die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochtergesellschaften unterliegen nach dem
Verkauf des Segments Privatbank (siehe Nachtragsbericht) keinem Wahrungstrisiko.

Kreditrisiko

Die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochtergesellschaften unterliegen nach dem
Verkauf des Segments Privatbank (siehe Nachtragsbericht) keinem wesentlichen Kredit-
risiko. Das Risiko des Ausfalls von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus der
gewdhnlichen Geschéftstatigkeit wird laufend durch die Finanzabteilung Gberwacht.

Risiken aus Eventualverbindlichkeiten

Flr den Fonds Hesse Newman Private Shipping | wurde eine Platzierungsgarantie in
Hohe von 5,0 Mio. Euro gewéhrt, die am 31. Dezember 2009 fallig wird. Ein Teil dieser
Garantie ist durch die Einwerbung von Eigenkapital bereits 2009 erloschen. Aufgrund
des verbleibenden Zeitraums geht das Management davon aus, dass diese Garantie
nicht in Anspruch genommen wird.

Gewabhrleistungsrisiken

Mit dem Verkauf der Privatbank Hesse Newman & Co. AG (siehe Nachtragsbericht) sind
zeitlich und der H6he nach begrenzte Gewahrleistungen verbunden, die nichtsdestotrotz
erhebliche Auswirkungen auf die Vermdgenslage der Hesse Newman Capital AG haben
kénnen.

Abhangigkeit von Fuhrungskraften und

Mitarbeitern in Schliisselpositionen

Zur Erreichung ihrer Unternehmensziele und zur erfolgreichen Weiterentwicklung ihrer
jeweiligen Geschéftsmodelle sind die Hesse Newman Capital AG und ihre Tochtergesell-
schaften darauf angewiesen, in notwendigem MaBe qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen
und diese langfristig zu binden. Ist dies nicht im erforderlichen Umfang moglich, so kénnen
hieraus nachhaltig negative Auswirkungen auf die Ertrags- und Umsatzsituation sowie
die kunftige Entwicklung einzelner Tochtergesellschaften und der gesamten Gruppe
resultieren. Der Erfolg der einzelnen Tochtergesellschaften sowie von Hesse Newman
Capital als Gesamtheit hangt von einer begrenzten Anzahl an Schllsselpersonen ab.
Der Verlust solcher Entscheidungstrager konnte zu Verzbgerungen in der Weiterent-
wicklung des Unternehmens sowie zu substanziellen Umsatz- und ErtragseinbuBen auf
Einzelgesellschafts- wie auf Gesamtunternehmensebene flhren.



Risiken aus der Nutzung von EDV-Systemen

Die Anlegerverwaltung der HFT Hanseatische Fonds Treuhand GmbH sowie Teile des
Geschéaftsbetriebs der Hesse Newman Capital AG basieren 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 allfélliger Probleme getroffen wurden, sind
Stérungen bzw. Ausfélle von EDV-Systemen nicht vollig auszuschlieBen. Neben Daten-
verlusten kénnen Méangel in der DatenverfUgbarkeit, Fehler oder Funktionsprobleme bei
der eingesetzten Software, eine verminderte Datentbertragungsgeschwindigkeit,
Serverausfélle aufgrund von Hard- oder Softwarefehlern, Unféalle, Sabotageakte u.v.a.m.
auftreten. In ungunstigen Féllen konnte dies zu erheblichen Reputationsschéden, zu einer
Beeintrachtigung von Kundenbeziehungen sowie zu einer schlechteren Umsatz- und
Ertragsentwicklung einzelner Tochtergesellschaften und damit des gesamten Unter-
nehmens flhren.

Prognose

Die Hesse Newman Capital AG hat im vergangenen Geschaftsjahr zahlreiche wichtige
Entscheidungen flr die Reorganisation und Neuausrichtung des Unternehmens getroffen
und umgesetzt. Die aktuelle Finanzmarktkrise erschwert die Beurteilung des Erfolgs all
dieser MaBnahmen, weil der gesamte Markt flr geschlossene Fonds eine lange nicht
erlebte Schwéche erfahrt. Sehr viel wird deshalb davon abhangen, wie sich das gesamt-
wirtschaftliche und das branchenbezogene Umfeld entwickeln und ob die eingeleiteten
Schritte ausreichen, die Verlustsituation zu beenden.

Daher ist es gegenwartig nicht moglich, bestandsfeste und sinnvolle Prognosen Uber
den kunftigen operativen Erfolg der Hesse Newman Capital AG und ihrer Tochtergesell-
schaften abzugeben. Grundsatzlich fihlen sich die Organe der Hesse Newman Capital AG
der Ubergeordneten Zielsetzung verpflichtet, den Umsatz nachhaltig zu steigern, deutliche
Kosteneinsparungen zu realisieren und das Unternehmen so rasch wie moglich in die
Profitabilitat zu fGhren. Sobald die Marktentwicklung genauere Aussagen zulésst, werden
wir diese im Internet unter www.hesse-newman.de verdffentlichen.

Zugleich dankt der Vorstand der Hesse Newman Capital AG den Aktiondrinnen und
Aktionéren fur ihre Unterstitzung und ihr Verstéandnis in dieser herausfordernden Phase,
in der sich das Unternehmen weiterhin befindet.

Das Ziel ist klar:

Hesse Newman Capital

in die Profitabilitat
zu fuhren - so rasch
wie moglich
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Kapitalherabsetzung
auf 15 Mio. Euro

Sonstige Angaben

Grundziige des Vergitungssystems 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 nach der Hohe des Ergebnisses vor Zinsen und Steuern (EBIT). VergUtungskom-
ponenten mit langfristiger Anreizwirkung in der Form von beispielsweise zugesagten
Wandelschuldverschreibungen oder Aktienoptionen bestehen nicht.

Angabe gemaf § 315 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital der Hesse Newman Capital AG ist eingeteilt in 30 Mio. auf den
Inhaber lautende nennwertlose Stlickaktien. Am 17. November 2008 wurde eine Kapital-
herabsetzung in vereinfachter Form auf 15 Mio. Euro beschlossen, die jedoch erst im
Geschéftsjahr 2009 nach Eintrag ins Handelsregister wirksam geworden ist. Der Stimm-
rechtsanteil der SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG, Zurich/Schweiz, an der Hesse
Newman Capital AG betragt 75,02 Prozent. Diese Stimmrechtsanteile sind in vollem
Umfang Klaus Mutschler, Zlrich/Schweiz, zuzurechnen.

Beschrankungen beziiglich der Austibung von Stimmrechten oder der Ubertragung
von Aktien sind nicht bekannt. Es bestehen keinerlei Stimmrechtskontrollen. Des Weiteren
liegen keine Aktien mit Sonderrechten vor, die Kontrollbefugnisse begrinden kénnten.
Uber die Ernennung und die Abberufung von Mitgliedern des Vorstands entscheidet
gemaB § 84 f AktG der Aufsichtsrat mit einfacher Mehrheit. Satzungsanderungen werden
durch die Hauptversammlung vorgenommen (§§ 133, 179 AktG). Die Hesse Newman
Capital AG hat in § 9 Ziffer 4 ihrer Satzung von der in § 179 Abs. 1 S. 2 AktG vorgesehenen
Moglichkeit Gebrauch gemacht, Satzungsanderungen, die nur die Fassung betreffen,
dem Aufsichtsrat zu Ubertragen. § 9 Ziffer 3 der Satzung sieht vor, dass die Beschlisse
der Hauptversammlung mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit eine Kapitalmehrheit
erforderlich ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst werden, falls nicht das Gesetz oder
die Satzung zwingend etwas anderes vorschreibt.

Der Vorstand ist zur Ausgabe neuer Aktien lediglich auf Basis eines Beschlusses der
Hauptversammlung befugt. Der Vorstand ist gemaB Beschluss der Hauptversammlung
vom 17. November 2008 und § 4 Ziffer 6 der Satzung erméchtigt, das Grundkapital mit
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 30. Juni 2010 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber
lautender Stlickaktien einmalig oder mehrmals um insgesamt 15 Mio. Euro zu erhéhen.
Die Hauptversammlung hat die Gesellschaft laut Beschluss vom 17. November 2008
ermachtigt, bis zu 1,5 Mio. Stlck eigene Aktien zu erwerben. Die Ermachtigung wurde
am 18. November 2008 wirksam und gilt bis zum 17. Mai 2010.



Des Weiteren besteht laut Beschluss der Hauptversammlung vom 17. November 2008 und
§ 4 Ziffer 7 der Satzung die Moglichkeit zur bedingten Kapitalerh6hung von 7,5 Mio. Euro.
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. Ebenfalls
hat die Hesse Newman Capital AG keine Vereinbarungen getroffen, die unter der Bedingung
eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen.

Schlusserklarung des Vorstands gemapy § 312 Abs. 3 AktG
Der Vorstand der Hesse Newman Capital AG hat fur das Geschaftsjahr 2008 einen Abhangig-
keitsbericht fur alle Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemaB § 312 AktG erstellt.
Der Vorstand gibt in diesem Bericht die folgende Schlusserklarung ab:

LUnsere Gesellschaft hat bei den im Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgeflhrten Rechtsgeschaften und MaBnahmen nach den Umstanden, die
dem Vorstand im Zeitpunkt, in dem die Rechtsgeschéfte vorgenommen oder die Mali3-
nahmen getroffen oder unterlassen wurden, bekannt waren, bei jedem Rechtsgeschaft
eine angemessene Gegenleistung erhalten und ist dadurch, dass MaBnahmen getroffen
oder unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden.”

Hamburg, 27. Marz 2008
Der Vorstand

— y
wﬂ()_%"“ —_— ;jM#q

Marc Drief3en Dr. Marcus Simon
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KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2008

in TEUR Ziffer 2008 2007
Umsatzerldse 6.1 16.805 22.136
Materialaufwand 6.2 - 6.528 -12.062
Personalaufwand 6.3 -13.635 -6.621
Abschreibungen und Wertminderungen 71-2 -745 -32.962
Sonstige betriebliche Ertréage 6.4 3.618 3.031
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.5 -17.134 -12.340
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 6.6 50 -1.180
Ergebnis der operativen Geschaftstatigkeit -17.569 -39.998
Finanzertrage 6.7 221 220
Finanzaufwand 6.7 -1.458 -846
Ergebnis vor Ertragsteuern -18.806 -40.624
Ertragsteueraufwand 6.8 -79 -3.278
Konzernjahresergebnis -18.885 -43.902

davon entfallen auf:
Gesellschafter des Mutterunternenmens -18.885 -43.902

davon entfallen auf:
fortgeflhrte Geschéftsbereiche 6.9 -8.080 -34.974
aufgegebene Geschaftsbereiche 6.9 -10.805 -8.928

Ergebnis je Aktie, das den Aktionéren des Mutterunternehmens
im Geschaftsjahr zusteht (in EUR je Aktie) 6.10 -1,26 -2,98

davon entfallen auf:
fortgefuhrte Geschéftsbereiche (in EUR je Aktie) -0,54 -2,33
aufgegebene Geschéftsbereiche (in EUR je Aktie) -0,72 -0,60

Die Erlauterungen auf den Seiten 46 bis 84 sind ein integraler Bestandteil dieses Konzernabschlusses.
Sofern nicht anders angegeben, wird als Wahrungseinheit immer TEUR verwendet.
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KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2008

in TEUR Ziffer 31.12.2008 31.12.2007
VERMOGENSWERTE
Langfristige Vermbégenswerte
Sachanlagen 7.1 355 1.716
Immaterielle Vermégenswerte 7.2 36.154 35.219
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte 78 50 8.157
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 7.4 60 192
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Vermdgenswerte 7.5 - 91
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.8 - 527
Forderungen gegen Bankkunden 710 - 19.424
Latente Steuererstattungsanspriiche 7.15 - 100
36.619 65.426
Kurzfristige Vermégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Vermdgenswerte 7.5 1.100 3.657
Forderungen gegen Kreditinstitute 710 - 12.045
Forderungen gegen Bankkunden 7.10 - 22.750
Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und Personen 7.6 447 386
Laufende Ertragsteuererstattungsansprtiche 7.7 121 511
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte 78 - 5.593
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.8 - 4.909
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 7.9 489 4.827
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte 7.10 62.354 =
64.511 54.678
Summe Vermdégenswerte 101.130 120.104
EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital 7.11 30.000 30.000
Rucklagen 7.12-13 -15.791 3.442
14.209 33.442
SCHULDEN
Langfristige Schulden
Finanzschulden 7.14 7.427 -
Latente Steuerschulden 7.15 30 -
Pensionsrickstellungen 7.20 - 1.264
Verbindlichkeiten gegentber Bankkunden 7.20 - 6.160
7.457 7.424
Kurzfristige Schulden
Finanzschulden 7.14 1.975 2.476
Verbindlichkeiten gegentber Bankkunden 7.20 - 57.901
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 7.16 1.226 6.323
Verbindlichkeiten gegentber nahestehenden Unternenmen und Personen 7.7 19.703 7.871
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 7.18 - 4.288
Ruckstellungen 719 1.895 379
Schulden im Zusammenhang mit zur VerauBerung
gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten 7.20 54.665 -
79.464 79.238
Summe Schulden 86.921 86.662
Summe Eigenkapital und Schulden 101.130 120.104

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 2008

in TEUR Ziffer 2008 2007

Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit
Konzernjahresergebnis vor Ergebnis aus assoziierten

Unternehmen, Zinsen und Ertragsteuern 8.3 -17.619 -38.818
Abschreibungen und Wertminderungen auf langfristige Vermdgenswerte 71-2 745 32.963
Veréanderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstiger Vermbgenswerte -1.720 -2.847
Veranderung der Forderungen gegen Bankkunden 7.10 22.917 -
Veradnderung der Forderungen gegen Kreditinstitute 7.10 1.154 -
Veranderung der Forderungen gegen nahestehende Unternehmen -61 3.138
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und sonstigen Verbindlichkeiten -1.641 186
Veranderung der Verbindlichkeiten gegentber Bankkunden 7.20 -13.585 -
Veranderung der Verbindlichkeiten gegenlber nahestehenden

Unternehmen und Personen 1.961 5.475
Veranderung der Ruckstellungen 2.106 -378
Gezahlte Ertragsteuern -2 -1.498
Erhaltene Ertragsteuern 344 -
Gezahlte Zinsen -1.399 -846
Erhaltene Zinsen 221 221
Erhaltene Dividenden und Ausschittungen - 46
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 8.2 2121 2.965
Nettomittelabfluss/-zufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit -4.458 607

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Auszahlungen fUr Investitionen in:

- Sachanlagen und immaterielle Vermodgenswerte 71-2 -488 -316
- Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte 7.10 -2.406 =
- Sonstige finanzielle Vermdgenswerte - -3.292
- Erwerb von Tochterunternehmen 8.5 -277 370
- VerauBerung von Tochterunternehmen 8.5 -687 -

Einzahlungen aus Abgéngen von:
- Zur VerauBerung verfligbaren finanziellen Vermdgenswerten

und nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 120 30
- Sonstigen finanziellen Vermdgenswerten 7.8 2.834 1.744
- Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerten 464 -
Nettomittelabfluss aus der Investitionstéatigkeit -440 -1.464

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

- Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzschulden 714, 717-18 19.371 4.500
- Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzschulden 7.14,7.18 -1.633 -1.614
Nettomittelzufluss aus der Finanzierungstétigkeit 17.738 2.886
Nettozunahme des Finanzmittelfonds 12.840 2.029
Finanzmittelfonds am 1. Januar 8.1 2.351 322
Finanzmittelfonds am 31. Dezember 8.1 15.191 2.351

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 2008

Mutterunternehmen
Gezeichne- Kapital- Gewinn- Anteile der Summe

in TEUR Ziffer tes Kapital rlcklage rlcklagen Minderheit  Eigenkapital
Stand 1. Januar 2007 60.000 23.395 -5.054 -997 77.344
Verrechnung - - -997 997 -
Konzernergebnis, Nettoeinkommen -30.000 -24.025 10.123 - -43.902
Stand 31. Dezember 2007 30.000 -630 4.072 - 33.442
Stand 1. Januar 2008 30.000 -630 4.072 - 33.442
Ricklage fur Zeitwertbewertung 7.13 = - 16 - 16
Anteile der Minderheit am

Entkonsolidierungsergebnis 713 - - -364 - -364
Konzernergebnis, Nettoeinkommen - - -18.885 - -18.885
Stand 31. Dezember 2008 30.000 -630 -15.161 - 14.209

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 (im Folgenden ,Mutter-
unternehmen” oder ,Gesellschaft) ist Rechtsnachfolgerin
der FHR Finanzhaus AG. Sie ist entstanden im Wege der
Verschmelzung mit der Hesse Newman Capital AG (alt).
Die Verschmelzung hatte keine Auswirkungen auf die
Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Die
Gesellschaft ist eine Aktiengesellschaft 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 Geschaftstatigkeit des Mutter-
unternehmens umfasst insbesondere die Beschaffung,
Konzeption und den Vertrieb von Vermdgensanlagen in
Form von geschlossenen Fonds im Inland. Der Schwer-
punkt der Tatigkeiten der Hesse Newman Capital AG
und ihrer Tochterunternehmen erstreckte sich im Ge-
schaftsjahr 2008 insbesondere auf die Geschéftsfelder
Emissionshaus und Privatbank. Das Geschaftsfeld IT-
Service-Provider wurde im Geschaftsjahr 2008 verauBert.
Ende 2008 wurde die Aufgabe des Geschaftsfelds
Privatbank beschlossen. Das Geschéftsfeld Emissions-
haus wurde durch den Erwerb einer Treuhandgesellschaft
ausgebaut.

Der Konzern wird im Folgenden auch als Hesse
Newman Capital bezeichnet. Dieser Konzernabschluss
wurde am 25. Marz 2009 vom Vorstand der Hesse
Newman Capital AG zur Verdffentlichung freigegeben.

2 Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den, 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.
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2.1 Grundlagen
der Abschlusserstellung

Die Hesse Newman Capital AG unterliegt der Verpflich-
tung zur Aufstellung eines Konzernabschlusses gemaB
§ 290 HGB. Als boérsennotiertes Unternehmen ist die
Gesellschaft infolge von Artikel 4 der Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 des Européischen Parlaments und des Rats
vom 19. Juli 2002 dazu verpflichtet, den Konzernabschluss
gemaB § 315a HGB nach internationalen Rechnungs-
legungsstandards aufzustellen. Dieser Konzernabschluss
wurde in Ubereinstimmung mit den vom International
Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten
International Financial Reporting Standards (IFRS) auf-
gestellt. Die verpflichtend anzuwendenden Standards in
deutscher Sprache kénnen der am 3. November 2008
von der EU erlassenen Verordnung (EG) Nr. 1126/2008
entnommen werden.

Darlber hinaus werden die vom nationalen Gesetz-
geber geforderten und in § 315a Abs. 1 HGB genannten
ergdnzenden 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 VerauBerung verflg-
baren finanziellen Vermdgenswerten.

Die Aufstellung von im Einklang mit den IFRS stehen-
den Konzernabschllissen erfordert Schatzungen. Des
Weiteren macht die Anwendung der unternehmensweiten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Wertungen
des Managements erforderlich. Bereiche mit hdheren
Beurteilungsspielrdumen oder hdherer Komplexitat oder
Bereiche, bei denen Schatzungen von entscheidender
Bedeutung fir den Konzernabschluss sind, sind unter
Ziffer 4 aufgefthrt.

2.1.a Erstmalig angewendete

neue Standards

Hesse Newman Capital berlicksichtigt im Konzern-
abschluss Standards, Anderungen und Interpretationen,
wenn diese vor Freigabe des Abschlusses durch die



EU-Kommission angenommen wurden. Eine vorzeitige
Anwendung von Standards und Interpretationen erfolgt
grundsétzlich nicht. Die folgenden Interpretationen wur-
den im Berichtsjahr erstmalig angewendet:

IFRIC 11 ,IFRS 2 — Konzerninterne Geschafte und
Geschéafte mit eigenen Anteilen” regelt, ob aktienbasierte
VergUtungen, die Eigenkapitalinstrumente des Unterneh-
mens oder eines anderen Unternehmens im Konzern
einbeziehen, als aktienbasierte Vergltungen mit Baraus-
gleich oder als aktienbasierte Vergutungen mit Ausgleich
durch Eigenkapitalinstrumente zu erfassen sind.

IFRIC 12 ,Dienstleistungskonzessionen” behandelt
die Bilanzierung von Auftrégen der oOffentlichen Hand,
welche die Bereitstellung von 6ffentlichen Dienstleistun-
gen zum Gegenstand haben.

IFRIC 13 ,Kundenbonusprogramme* regelt die Bilan-
zierung von Bonusprogrammen, die von Herstellern bzw.
Dienstleistungsanbietern selbst oder durch Dritte betrie-
ben werden und zu Mehrkomponentenvertragen flhren
konnen.

IFRIC 14 ,IAS 19 — Die Begrenzung des Ansatzes von
Vermogenswerten, Verpflichtungen zu Mindestbeitrags-
zahlungen und ihr Zusammenspiel” ermittelt, ob zu zah-
lende Betrdge im Rahmen von Pensionsplanen als Ruck-
erstattung oder als Minderung klnftiger Beitragszahlungen
verfligbar sein werden, wenn diese in den Pensionsplan
eingezahlt werden.

Die Anwendung dieser Interpretationen hatte keine
Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Am 13. Oktober 2008 verdffentlichte der IASB als Reak-
tion auf die Finanzmarktkrise Anderungen zu IAS 39
sFinanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“ sowie zu
IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben“. Eine Aktualisie-
rung der Anderungen erfolgte am 27. November 2008.
Den Anderungen zufolge durfen unter bestimmten
Voraussetzungen finanzielle Vermdgenswerte aus der
Kategorie ,Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet® in andere Kategorien umgegliedert werden.
Weiterhin kénnen unter den Voraussetzungen als ,Zur
VerduBerung verfligbar® designierte finanzielle Vermo-
genswerte in die Kategorie ,Kredite und Forderungen®

umgegliedert werden, sofern sie ohne Designation bei
der Erstklassifizierung hierunter gefallen waren. Fir diese
vorgenommenen Umgliederungen wurden entsprechend
erweiterte Angabepflichten in IFRS 7 aufgenommen.
Diese Anderungen sind riickwirkend zum 1. Juli 2008 bei
dem Vorliegen von auBergewdhnlichen Umstanden an-
zuwenden. Die EU-Kommission hat diese Anderungen
am 15. Oktober 2008 angenommen. Hesse Newman
Capital ist von diesen Anderungen zum derzeitigen Zeit-
punkt nicht betroffen, da im Geschéftsjahr 2008 weder
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Vermobgenswerte noch als zur VerauBerung verfligbare
designierte Kredite und Forderungen vorliegen. Insofern
ergeben sich aus der Erstanwendung keine Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft.

2.1.b Standards, Interpretationen

und Anderungen, welche nicht vorzeitig
angewendet wurden

Folgende Standards, Interpretationen und Anderungen
von bestehenden Standards werden im nachsten Ge-
schaftsjahr angewendet:

Das IASB hat am 23. Januar 2007 den Uberarbeiteten
IAS 23 ,Fremdkapitalkosten“ verdffentlicht. Die Ubernahme
durch die EU-Kommission erfolgte am 17. Dezember 2008.
Nach diesem Standard sind Fremdkapitalkosten eines
qualifizierten Vermogenswerts zwingend zu aktivieren.
Der Standard ist aus Sicht von Hesse Newman Capital
zurzeit nicht von Relevanz, da keine qualifizierten Vermad-
genswerte vorliegen.

Der am 30. November 2006 vom IASB veroffentlichte
und am 22. November 2007 von der EU-Kommission
Ubernommene Standard IFRS 8 ,Geschéaftssegmente”
ersetzt den bisherigen IAS 14. Der neue Standard verlangt
einen ,Management Approach*®, wobei die Ermittlung der
Angaben in der Segmentberichterstattung nach IFRS 8
nach internen Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften
erfolgt. Hesse Newman Capital wird IFRS 8 ab dem
1. Januar 2009 anwenden. Die erwarteten Auswirkungen
werden derzeit vom Management untersucht. Die Anzahl
der berichtspflichtigen Segmente sowie die Art, in der
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berichtet wird, werden sich voraussichtlich insoweit
andern, als dass diese mit dem internen Reporting
an den Hauptentscheidungstrager Ubereinstimmen. Das
Management wird die zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heiten und damit den Geschéafts- oder Firmenwert den
neuen identifizierten operativen Segmenten zuordnen.
Das Management erwartet hieraus keine wesentliche
Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwerts.

Die am 6. September 2007 verdffentlichten Anderungen
zu IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” sollen die Analyse
und Vergleichbarkeit von Abschlissen erleichtern. Die
Ubernahme fiir die ab 2009 verpflichtend anzuwenden-
den Anderungen ist am 18. Dezember 2008 durch die
EU-Kommission erfolgt.

Das IASB hat am 17. Januar 2008 Anderungen am
IFRS 2 ,Aktienbasierte Vergltungen® verdffentlicht. Die
Anderungen betreffen die Definition und die Behandlung
von Ausltbungsbedingungen und Nichtaustbungsbe-
dingungen sowie die Behandlung von Annullierungen einer
Zusage durch eine andere Partei oder das Unternehmen
selbst. Die Ubernahme durch die EU-Kommission ist am
17. Dezember 2008 erfolgt. Auswirkungen auf den Kon-
zernabschluss werden derzeit nicht erwartet.

Der am 14. Februar 2008 verdffentlichte Anderungs—
standard IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” befasst
sich mit der Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital.
Nach der u. a. von deutscher Seite vorgebrachten Kritik
zur Behandlung des gesellschaftlichen Eigenkapitals von
Personenhandelsgesellschaften sind diese Finanzinstru-
mente mit Inhaberkindigungsrecht nun unter bestimmten
Bedingungen als Eigenkapital auszuweisen. Dagegen er-
geben sich im IFRS-Konzernabschluss der Mehrheitsge-
sellschafterin keine Anderungen bei der Bilanzierung von
Minderheitenanteilen an einer Personenhandelsgesell-
schaft als Fremdkapital. Die Ubernahme durch die EU-
Kommission ist am 22. Januar 2009 erfolgt. Auswirkun-
gen auf den Konzernabschluss werden nicht erwartet,
da innerhalb von Hesse Newman Capital derzeit keine
Personengesellschaften einbezogen werden.

Weiterhin hat das IASB am 22. Mai 2008 den ersten
jahrlich erscheinenden Sammelstandard zur Vornahme
kleinerer Anderungen an den IFRS, die sogenannten
JImprovements to IFRS*, veréffentlicht und diverse Ande-
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rungen an insgesamt 20 Standards durchgeflhrt. Weiterhin
wurden Anderungen des IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung
der IFRS" und IAS 27 ,Konzern- und separate Einzelab-
schlisse nach IFRS“ bekannt gegeben. In IAS 27 wurde
im Wesentlichen die Anschaffungskostenmethode eli-
miniert. Damit kdnnen nunmehr Gewinnausschiuttungen
von Tochtergesellschaften erfolgswirksam vereinnahmt
werden, auch wenn Gewinne vor dem Erwerbszeitpunkt
entstanden sind. IFRS 1 hat keine Relevanz fir Hesse
Newman Capital. Diese Anderungen sind fir Geschéfts-
jahre ab dem 1. Januar 2009 verpflichtend anzuwenden;
die Ubernahme durch die EU-Kommission fand am
24. Januar 2009 statt. Aus diesen Anderungen werden
ebenfalls keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss erwartet.

2.1.c Standards, Interpretationen und
Anderungen, die noch nicht von der
EU-Kommission libernommen wurden
Am 10. Januar 2008 hat das IASB die Standards IFRS 3
L2Unternehmenszusammenschlisse” (revised 2008) sowie
IAS 27 ,Konzern- und separate Einzelabschlisse nach
IFRS* (revised 2008) verdffentlicht, welche flir Geschafts-
jahre, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen, ver-
pflichtend anzuwenden sind. Die Ubernahme durch die
EU-Kommission wird derzeit im zweiten Quartal 2009
erwartet.

Im Vergleich zu den derzeit gultigen Standards erge-
ben sich folgende Anderungen:
= 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 Minderheiten-

anteile zum beizulegenden Zeitwert eingeraumt.

Finanzinstrumente sind durch den Erwerber neu

zu klassifizieren.

= Unterschiede zwischen Buchwert und beizulegendem
Zeitwert der bisher gehaltenen Anteile sind bei
sukzessiven Unternehmenserwerben zum Erwerbs-

zeitpunkt erfolgswirksam zu erfassen.



Bilanzierung von Ansprtchen auf Ersatzleistungen
des VerauBerers

Anteilskaufe und Anteilsverkaufe werden erfolgsneutral
erfasst, wenn sich die Beherrschungsmaglichkeit

nicht &ndert. Falls sich durch Anteilsverkéufe die
Beherrschungsmaoglichkeit &ndert, ist ein VerauBerungs-
gewinn oder -verlust erfolgswirksam zu erfassen.

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

Mit Datum vom 3. Juli 2008 wurden ferner IFRIC 15
Lmmobilienfertigungsauftrage” sowie IFRIC 16 ,Absiche-
rung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Ge-
schéftsbetrieb” verdffentlicht. IFRIC 15 regelt die Grund-
sétze der Ertragsrealisierung sowie die Anwendbarkeit
von IAS 11 ,Fertigungsauftrdge” und IAS 18 ,Ertrage fur
Immobilienfertiger”. IFRIC 16 stellt klar, dass Kursrisiken
aus unterschiedlichen funktionalen Wahrungen Gegen-
stand einer Sicherungsbeziehung sein kénnen. Die Inter-
pretationen sind verpflichtend ab 1. Januar 2009 bzw.
1. Oktober 2008 anzuwenden; die Ubernahme durch die
EU-Kommission wird im zweiten Quartal 2009 erwartet.

Am 31. Juli 2008 wurde IAS 39 ,Finanzinstrumente:
Ansatz und Bewertung“ in Bezug auf zulassige Grundge-
schéfte im Rahmen von Sicherungsbeziehungen erganzt.
Die Ergédnzungen behandeln die Voraussetzungen einer
Absicherung von Inflationsrisiken als Grundgeschaft so-
wie die Mdglichkeit, Optionen zur Absicherung einseiti-
ger Risiken zu verwenden. Die Anderungen sind ab dem
1. Juli 2009 verpflichtend anzuwenden; die Ubernahme
durch die EU-Kommission wird im zweiten Quartal 2009
erwartet.

Am 27. November 2008 veroffentlichte der IASB eine
Neugliederung des Standards IFRS 1 ,Erstmalige Anwen-
dung der IFRS®, ohne dass die bestehenden Regelungen
geandert, erganzt oder ersetzt wurden. Am gleichen
Datum wurde IFRIC 17 ,Unbare Ausschittungen an
Anteilseigner” vertffentlicht; diese Interpretation ist fur
Geschaftsjahre ab dem 1. Juli 2009 verpflichtend anzu-
wenden.

Am 29. Januar 2009 wurde IFRIC 18 ,Ubertragung
von Vermodgenswerten von Kunden® veroffentlicht. Diese
Interpretation ist speziell fir Versorgungsunternehmen

von Bedeutung. Die Anwendung hat auf alle Transaktionen
ab dem 1. Juli 2009 zu erfolgen.

2.1.d Anpassung der Vergleichszahlen

Das Management ist zu der Auffassung gelangt, dass die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
durch einen geénderten Ausweis verschiedener Sach-
verhalte zutreffender dargestellt wird. Entsprechend der
gewahlten Darstellung wurden die Vergleichszahlen wie
folgt angepasst:

= Treuhandvermodgen und Treuhandhandverbindlichkeiten
(81. Dezember 2007: jeweils TEUR 6.385): Aufgrund der
nicht vorliegenden Verfligungsmacht erfolgt bei in eige-
nem Namen und fir Rechnung verschiedener Treugeber
gehaltenen Beteiligungen kein Ausweis in der Bilanz,
sondern eine Angabe im Konzernanhang.
* Forderungen gegen Kreditinstitute,

31. Dezember 2007 in H5he von TEUR 12.045 unter dem
Posten Zahlungsmittel und Guthaben bei Kreditinstituten

welche zum

enthalten waren, werden nunmehr separat ausgewiesen.
= Die ausstehenden Einlagen zum 31. Dezember 2007
wurden bei der Darstellung der Vergleichszahlen den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sons-
tigen Vermodgenswerten zugerechnet.

= In den sonstigen Vermdgenswerten enthaltene laufen-
de Ertragsteuererstattungsansprtiche (31. Dezember 2007:
TEUR 511) werden gesondert ausgewiesen.

= Forderungen aus Darlehen, welche zum 31. Dezember
2007 in Hohe von TEUR 5.436 unter den sonstigen
Vermdgenswerten ausgewiesen wurden, sind nunmehr
in dem Posten sonstige finanzielle Vermdgenswerte ent-
halten. Entsprechend wurden bei der Darstellung der
Vergleichszahlen Darlehensverbindlichkeiten in Hohe von
TEUR 4.288 gesondert ausgewiesen.

= Zum 31. Dezember 2007 bestehende abgegrenzte
Schulden in Hohe von TEUR 1.908 wurden von den Rick-
stellungen in die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten umgegliedert.
* Die im Konzernabschluss 2007 dargestellten Ertrage
aus Beteiligungen sowie Abschreibungen auf Finanz-
anlagen werden unter dem Posten Ergebnis aus asso-
ziierten Unternehmen ausgewiesen.
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= Im Vorjahr erfasste Umsatzerl6ése und unter den sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen erfasste Forderungs-
verluste Uber jeweils TEUR 2.304 wurden saldiert.
Aufgrund von ausgesprochenen Forderungsverzichten
ist es nicht wahrscheinlich, dass dem Konzern ein wirt-
schaftlicher Nutzen zuflieBt.

= Die im Vorjahr als sonstige finanzielle Vermdgenswerte
ausgewiesenen Schuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere Uber insgesamt TEUR 13.712
werden nunmehr als zur VerauBerung verflgbare finanzielle
Vermogenswerte ausgewiesen; hierunter werden auch
die Beteiligungen zum 31. Dezember 2007 Uber TEUR 38
subsumiert.

= Sonstige Steuern (31. Dezember 2007: TEUR 11) wer-
den unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen.

= Fur die Darstellung von Segmentinformationen wurden
die im Vorjahr in der Spalte ,Konsolidierung“ dargestellten
Transaktionen den jeweils zugrunde liegenden Segmenten
zugeordnet.

= Barreserve und Guthaben bei Kreditinstituten aus
der Mindestreservepflicht des Segments Privatbank
(31. Dezember 2007: TEUR 4.068) wurden flur Zwecke
der Kapitalflussrechnung in den Finanzmittelfonds ein-
bezogen. Da sich die Erfullung dieser Verpflichtung
gegenUber der Deutschen Bundesbank auf durchschnitt-
liche Guthaben bezieht, lagen zum 31. Dezember 2007
keine Verflgungsbeschrankungen fur Guthaben bei der
Deutschen Bundesbank vor.

2.2 Konsolidierung

2.2.a Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen (einschlief3-
lich Zweckgesellschaften), bei denen der Konzern die
Kontrolle Uber die Finanz- und Geschaftspolitik austbt.
Dies ist regelméaBig 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
sind, berUcksichtigt. Tochterunternehmen werden zum
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Zeitpunkt des Ubergangs der Kontrolle auf den Konzern
mittels Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss ein-
bezogen. Sie werden zum Zeitpunkt der Beendigung der
Kontrolle entkonsolidiert.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen
erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungs-
kosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden
Zeitwert der hingegebenen Vermodgenswerte, der ausge-
gebenen Eigenkapitalinstrumente und der entstandenen
bzw. Ubernommenen Schulden zum Transaktionszeit-
punkt zuzlglich der dem Erwerb direkt zurechenbaren
Kosten. Im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses identifizierbare Vermdgenswerte, Schulden
und Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erstkon-
solidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten erfasst,
unabhangig vom Umfang der Minderheitenanteile. Der
Uberschuss der Anschaffungskosten des Erwerbs (iber
den Anteil des Konzerns an dem zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Nettovermdgen wird als Geschafts-
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 Minder-
heitsgesellschaftern wie Transaktionen mit Eigenkapital-
eignern des Konzerns. Beim Erwerb von Minderheiten-
anteilen wird die Differenz zwischen dem gezahlten Betrag
und dem erworbenen Anteil des Buchwerts der Nettover-
mdgenswerte des Tochterunternehmens im Eigenkapital
erfasst. Gewinne oder Verluste bei VerduBerungen an
Minderheiten werden ebenfalls im Eigenkapital erfasst.

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



2.2.b Konsolidierungskreis
Im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2008 wurden
neben dem Mutterunternehmen die im vollstandigen
Besitz stehenden Tochterunternehmen HFT Hanseatische
Fonds Treuhand GmbH, Hamburg, sowie Hesse Newman &
Co. AG, Hamburg, einbezogen. Die Abschlisse dieser
Tochterunternehmen wurden nach den hier beschriebenen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt, die
fur alle Tochtergesellschaften verbindlich gelten. Der Ab-
schlussstichtag flr die Hesse Newman Capital AG stimmt
mit den Abschlussstichtagen der eingezogenen Tochter-
unternehmen Uberein. Wie im Vorjahr wurden zwei Toch-
terunternehmen aufgrund unwesentlicher Bedeutung nicht
in den Konzernabschluss einbezogen (siehe Ziffer 9.1).
Damit hat sich der Konsolidierungskreis gegenuber
dem 31. Dezember 2007 um drei Tochtergesellschaften
verringert. Die Rothmann & Cie. AG sowie die mit Kauf-
vertrag vom 7. April 2008 erworbene Dr. Conrad Treuhand
GmbH, Kaarst, wurden im Geschaftsjahr auf die HFT
Hanseatische Fonds Treuhand verschmolzen. Weiterhin
wurde die im Geschaftsbericht 2007 genannte Hesse
Newman Capital AG (alt) auf die Muttergesellschaft ver-
schmolzen. Diese Vorgange hatten keine Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.
Bezlglich der Erstkonsolidierung der Dr. Conrad
Treuhand GmbH wird auf Ziffer 2.2.d verwiesen. Die im
Zuge der VerauBerung durchgeflhrte Entkonsolidierung
der FinanzDock AG, Dusseldorf, ist unter Ziffer 2.2.e
dargestellt.

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

Die Bilanzierung erfolgt nach der Equity-Methode.
Demnach werden bei Erwerb die Anschaffungskosten
angesetzt. Der Anteil des Konzerns an assoziierten
Unternehmen umfasst weiterhin den beim Erwerb ent-
standenen Geschéfts- oder Firmenwert nach Berlick-
sichtigung 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
Veradnderungen der Ricklagen entsprechend in den
Konzernrlcklagen. 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, der Konzern ist flr
das assoziierte Unternehmen Verpflichtungen eingegangen
oder hat fur 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 Vermodgens-
werts hin.

Der Abschlussstichtag des Unternehmens stimmt mit
dem Abschlussstichtag der einbezogenen assoziierten
Unternehmen Uberein. Die Abschllisse von assoziierten
Unternehmen werden nach einheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Zum 31. Dezember 2008 wurde die Hesse Newman
Fondsmanagement GmbH, Hamburg, als assoziiertes
Unternehmen bertcksichtigt. Der Konzern hélt einen Anteil
von 49 Prozent an dem im ersten Halbjahr 2008 erwor-
benen Unternehmen. Mit Kaufvertrag vom 5. Februar 2008
wurde der Geschaftsanteil von 24,9 Prozent an der nach
der Equity-Methode bilanzierten Garbe Logistic Manage-
ment GmbH, Hamburg, zu einem bar zu zahlenden Kauf-
preis von TEUR 131 verduBert. Im Rahmen der Ent-
konsolidierung der Finanzdock AG ist weiterhin der
25,2-prozentige Anteil an der Avario business solutions
GmbH, Léwenberger Land, aus dem Konzern abgegangen.

2.2.d Unternehmenserwerbe

Mit Kaufvertrag vom 7. April 2008 (Erwerbszeitpunkt) hat
Hesse Newman Capital 100 Prozent der Geschaftsanteile
und Stimmrechte an der Dr. Conrad Treuhand GmbH,
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Kaarst, zu einem Kaufpreis von TEUR 500 erworben.
Die Begleichung des Kaufpreises erfolgte unter Hingabe
von Zahlungsmitteln. Die erworbene Gesellschaft hat die
treuh&nderische Verwaltung von Beteiligungskapital zum
Gegenstand der Geschaftstatigkeit. Folgend werden die
Buchwerte sowie die angesetzten Betrage der Vermogens-
werte und Schulden zum Erwerbszeitpunkt dargestellt:

Buchwerte beim

erworbenen Zeit-
TEUR Unternehmen werte
Immaterielle
Vermdgenswerte - 1.737
Zur VerauBerung verflgbare
finanzielle Vermdgenswerte 50 50
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen
und sonstige Vermdgenswerte 63 63
Zahlungsmittel- und
Zahlungsmittelaquivalente 223 223
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten -235 -235
Laufende Ertragsteuerschulden -4 -4

97 1.834

Anschaffungskosten -500
Ertrag aus Erstkonsolidierung 1.334

Die aufgedeckten stillen Reserven im Rahmen der Erst-
konsolidierung betreffen finf Treuhandvertrage mit Betei-
ligungsgesellschaften Uber die treuh&nderische Verwal-
tung von eingeworbenem Beteiligungskapital. Der der
Bewertung zugrunde liegende Eigenkapital-Platzierungs-
stand der mittlerweile abgeschlossenen Einwerbungs-
phase betrug insgesamt TEUR 308.789 bei einem Ver-
gutungssatz von 0,1 Prozent p.a. Unter BerUlcksichtigung
von Kindigungsmdglichkeiten wurden Restlaufzeiten
zwischen zwolf und 14 Jahren ermittelt, Uber welche
die Treuhandvertrage linear abgeschrieben werden. Der
Netto-Cashflow betragt insgesamt TEUR 2.852. Der der
Bewertung zugrunde liegende risikoadjustierte Kapitali-
sierungszins wurde mit 10 Prozent angesetzt.

Der Uberschuss in Héhe von TEUR 1.334 wurde in der
Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten sonstige
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betriebliche Ertrage erfasst. Diese Bewertung ersetzt die
im Halbjahresfinanzbericht 2008 dargestellte vorlaufige
und ergebnisneutrale Erstkonsolidierung.

Angaben Uber Gewinnbeitrage der Dr. Conrad Treuhand
GmbH seit dem Erwerbszeitpunkt bzw. flir das gesamte
Geschéaftsjahr 2008 kdnnen aufgrund der unterjéhrigen
Verschmelzung nicht ermittelt werden. Die auf die Dr. Conrad
Treuhand GmbH entfallenden Umsatzerldse fur den Zeit-
raum nach Erwerb betragen TEUR 236; fUr das gesamte
Geschéaftsjahr 2008 betrugen die Umsatzerlése TEUR 310.

2.2.e Entkonsolidierungen

Mit Kaufvertrag vom 6. und 25. Juni 2008 wurden die zu
diesem Zeitpunkt von Hesse Newman Capital gehalte-
nen 70 Prozent Geschéaftsanteile an der FinanzDock AG,
Hamburg, sowie die zu 100 Prozent gehaltenen Geschafts-
anteile an der Hesse Newman Finance AG, Hamburg, zu
in bar zu zahlenden Kaufpreisen von insgesamt TEUR 100
verauBert. Im Rahmen der VerdauBerungen sind folgende
Vermdgenswerte, Schulden und Eventualschulden aus dem
Unternehmen abgegangen.

TEUR Buchwerte

Immaterielle Vermdgenswerte 82

Sachanlagen 342

Nach der Equity-Methode bilanzierte

Finanzanlagen 61

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Vermogenswerte 1.319

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 787

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen und

sonstige Verbindlichkeiten -1.277
1.314

Erfolgsneutral verrechneter Anteil

der Minderheiten -364

950
Kaufpreise -100
Verlust aus Entkonsolidierungen 850

Der Verlust aus Entkonsolidierungen wurde in der Gewinn-
und Verlustrechnung in den sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen erfasst. Im Halbjahresfinanzbericht 2008 wurde



ein Entkonsolidierungsverlust in Héhe von TEUR 2.723
unter dem Posten Abschreibungen auf Finanzanlagen
ausgewiesen. Die Korrektur auf den hier berechneten
Entkonsolidierungsverlust in Hohe von TEUR 850 wurde
mit Verdffentlichung der Zwischenmitteilung zum dritten
Quartal 2008 bekannt gegeben.

2.2.f Zur VeraufPerung gehaltene
langfristige Vermoégenswerte und
aufgegebene Geschaftsbereiche
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 abziglich Verkaufs-
kosten bewertet, wenn ihr Buchwert im Wesentlichen
durch einen Verkauf erl6st werden wird statt durch fort-
gesetzte betriebliche Nutzung.

2.3 Segmentberichterstattung

Ein Geschaftssegment ist eine Gruppe von Vermdgens-
werten und betrieblichen Aktivitdten, die Produkte oder
Dienstleistungen bereitstellt, die hinsichtlich ihrer Risiken
und Chancen unterschieden sind von denen anderer
Geschaftsbereiche. Ein geografisches Segment stellt
innerhalb eines bestimmten wirtschaftlichen Umfelds,
dessen Risiken und Chancen von denen anderer wirt-
schaftlicher Umfelder abweichen, Produkte oder Dienst-
leistungen bereit.

2.4 Wahrungsumrechnung

2.4.a Funktionale Wahrung

und Berichtswahrung

Die funktionale Wahrung ist die Wéhrung des priméren
wirtschaftlichen Umfelds, in dem das Unternehmen operiert.
Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt. Diese Wahrung
reprasentiert die funktionale Wéhrung und die Berichts-
wahrung des Unternehmens.

2.4.b Transaktionen und Salden
Fremdwahrungstransaktionen werden mit dem Wechsel-
kurs 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 monetéren
Vermogenswerten und Schulden resultieren, werden in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Vermdgens-
werte werden grundséatzlich mit dem Briefkurs, Schulden
mit dem Geldkurs zum Bilanzstichtag umgerechnet.

2.5 Sachanlagen

Vermogenswerte des Sachanlagevermdgens werden zu
Anschaffungskosten aktiviert und planmaBig Uber die
wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Anscharf-
fungskosten enthalten die direkt dem Erwerb zurechen-
baren Aufwendungen. Gewinne und Verluste aus dem
Abgang von Gegenstéanden des Sachanlagevermdgens
werden als Unterschiedsbetrag zwischen den VerauBe-
rungserldsen und den Buchwerten der Sachanlagen unter
den sonstigen betrieblichen Ertrdgen bzw. Aufwendungen
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen konzern-
einheitlich unter Verwendung der linearen Methode. Fur
Betriebs- und Geschéftsausstattung wird eine jeweilige
Nutzungsdauer zwischen drei und 13 Jahren verwendet.
Die Restbuchwerte und die jeweilige wirtschaftliche Nut-
zungsdauer werden jahrlich auf ihre Angemessenheit
Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

2.6 Immaterielle Vermoégenswerte

2.6.a Geschafts- oder Firmenwert

Der Geschéfts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss
der Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs Uber
den beizulegenden Zeitwert der Anteile des Konzerns
am Nettovermdgen des erworbenen Unternehmens zum
Erwerbszeitpunkt dar. Ein durch Unternehmenserwerb
entstandener Geschéfts- oder Firmenwert wird unter den
immateriellen Vermdgenswerten bilanziert. Ein Geschafts-
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oder Firmenwert, der aus dem Erwerb eines assoziierten
Unternehmens resultiert, ist im Buchwert der Beteiligung
an assoziierten Unternehmen enthalten und wird infol-
gedessen nicht separat, sondern als Bestandteil des
gesamten Buchwerts auf Wertminderung geprtift. Der
bilanzierte Geschéfts- oder Firmenwert wird einem jahr-
lichen Werthaltigkeitstest unterzogen und mit seinen
urspringlichen Anschaffungskosten abzuglich kumulierter
Wertminderungen bewertet. Wertaufholungen sind unzu-
lassig. Gewinne und Verluste aus der VerduBerung eines
Unternehmens umfassen den Buchwert des Geschafts-
oder Firmenwerts, der dem abgehenden Unternehmen
zugeordnet ist. Der Geschéafts- oder Firmenwert wird
zum Zweck des Werthaltigkeitstests auf zahlungsmittel-
generierende Einheiten aufgeteilt. Die Aufteilung erfolgt
auf diejenigen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw.
Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, von
denen erwartet wird, dass sie aus dem Zusammenschluss,
bei dem der Geschéfts- oder Firmenwert entstand,
Nutzen ziehen.

2.6.b Software

Erworbene Softwarelizenzen werden mit ihren Anschaf-
fungskosten zuzUglich der Kosten fur die Versetzung in
einen nutzungsbereiten Zustand aktiviert. Die gesamten
Anschaffungskosten werden linear Uber die geschatzte
Nutzungsdauer abgeschrieben (drei bis finf Jahre). Kosten,
die mit der Aufrechterhaltung von Software verbunden
sind, sowie Kosten fur den Betrieb von unternehmens-
eigenen Websites werden im Zeitpunkt ihres Anfalls als
Aufwand erfasst.

2.6.c Treuhandvertrage

Immaterielle Vermdgenswerte, die im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses erworben wurden,
werden identifiziert und gesondert vom Geschéfts- oder
Firmenwert erfasst, sobald sie die Definition eines imma-
teriellen Vermogenswerts erflllen und ihr beizulegender
Zeitwert verlasslich bestimmt werden kann.

Die Treuhandvertrage werden linear Uber die voraus-
sichtliche Laufzeit der zugrunde liegenden Beteiligungen
abgeschrieben (zwolf bis 14 Jahre). Fur Einzelheiten zur Be-
wertung der Treuhandvertrége wird auf Ziffer 2.2.d verwiesen.
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2.7 Finanzielle Vermoégenswerte

Innerhalb der finanziellen Vermdgenswerte werden fol-

gende Kategorien unterschieden:

= Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermdgenswerte

= Darlehen und Forderungen

= Bis zur Endfalligkeit zu haltende finanzielle

Vermdgenswerte

Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Die Klassifizierung erfolgt beim erstmaligen Ansatz und
richtet sich nach dem jeweiligen Zweck, fir den die
finanziellen Vermogenswerte erworben wurden. Zu jedem
Bilanzstichtag erfolgt eine Uberpriifung der Angemes-
senheit der Klassifizierung. Folgende Kategorien sind fur
Hesse Newman Capital von Relevanz:

Darlehen und Forderungen sind nichtderivative finan-
zielle 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 zéhlen
zu den kurzfristigen Vermdgenswerten, soweit deren
Falligkeit nicht zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag
liegt. Ist dieses nicht der Fall, erfolgt ein Ausweis unter
den langfristigen Vermogenswerten. Darlehen und Forde-
rungen sind in der Bilanz in den Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen, in den Forderungen gegen
nahestehende Unternehmen und Personen sowie in den
sonstigen finanziellen Vermdgenswerten enthalten. Darlber
hinaus sind auch die Forderungen gegen Bankkunden
und gegen Kreditinstitute sowie die Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente dieser Kategorie zuzurechnen.

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgens-
werte sind nichtderivative finanzielle Vermogenswerte,
die dieser Kategorie entweder direkt zugeordnet wurden
oder sich nicht in eine der drei anderen Kategorien ein-
ordnen lassen. Ausgewiesen werden hier Beteiligungen
sowie am Markt gehandelte Schuldscheindarlehen und
festverzinsliche Wertpapiere. Sie sind den langfristigen
Vermobgenswerten zugeordnet, sofern das Management
nicht die Absicht hat, diese innerhalb von zwolf Monaten
nach dem Bilanzstichtag zu verduBern.



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

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgens-
werte werden anfénglich zu ihrem beizulegenden Zeitwert
zuzlglich Transaktionskosten angesetzt und an darauf
folgenden Bilanzstichtagen mit den beizulegenden Zeit-
werten bilanziert. Aus der Veranderung des beizulegen-
den Zeitwertes resultierende unrealisierte Gewinne und
Verluste werden unter Berlcksichtigung steuerlicher
Auswirkungen in den Gewinnrlcklagen erfasst. Zinser-
trdge aus der Anwendung der Effektivzinsmethode bei
Wertpapieren der Kategorie ,,Zur VerduBerung verfligbar*
werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem
Posten Umsatzerldse ausgewiesen. Dividenden auf zur
VerauBerung verflgbare Eigenkapitalinstrumente sind
mit der Entstehung des Rechtsanspruchs des Konzerns
auf Zahlung erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung zu erfassen.

Darlehen und Forderungen werden zu fortgefUhrten
Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzins-
methode angesetzt. Der Ausweis von Zinsertragen und
Zinsaufwendungen erfolgt im Finanzergebnis bzw. fur
das Segment Privatbank in den Umsatzerldsen und dem
Materialaufwand.

Zu jedem Bilanzstichtag wird Uberpruft, ob objektive
Anhaltspunkte fur eine Wertminderung eines finanziellen
Vermobgenswertes bzw. einer Gruppe finanzieller Verma-
genswerte vorliegen. Bei Eigenkapitalinstrumenten, die
als ,Zur VerauBerung verflgbar” klassifiziert sind, wird
ein wesentlicher oder andauernder Ruckgang des beizu-
legenden 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 fur diesen finan-
ziellen Vermdgenswert in Vorperioden erfassten Wertmin-
derungsverlusten — 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 rickgangig gemacht. Die beizulegenden
Zeitwerte von zur VerduBerung verfigbaren finanziellen
Vermdgenswerten werden anhand von Marktwerten
oder mittels Discounted-Cashflow-Verfahren bestimmt,
wobei ein markttblicher und laufzeitkongruenter Abzin-
sungssatz zugrunde gelegt wird. Im Fall von Darlehen
und Forderungen werden erkennbare Ausfallrisiken durch
angemessene Wertberichtigungen berlcksichtigt.

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht,
wenn die Rechte auf Zahlungen aus dem finanziellen
Vermogenswert erloschen sind und der Konzern im
Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem
Eigentum verbunden sind, Ubertragen hat.

2.8 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 falligen Forderungsbetrage nicht
vollstandig einbringlich sind. Die H6he 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 Zahlungseingédnge auf vormals aus-
gebuchte Betrage werden erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung im sonstigen betrieblichen Ergebnis
erfasst.
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Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstigen Forderungen wird angenommen, dass der
Nominalbetrag abztglich Wertberichtigungen dem beizu-
legenden Zeitwert entspricht.

2.9 Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen
Bargeld, Sichteinlagen sowie andere kurzfristige und
hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer ur-
sprunglichen Laufzeit von maximal drei Monaten und
Kontokorrentkredite. In der Bilanz werden ausgenutzte
Kontokorrentkredite unter den kurzfristigen Finanz-
schulden gezeigt.

2.10 Eigenkapital

Stammaktien werden als Eigenkapital klassifiziert. Kos-
ten, welche direkt der Ausgabe von neuen Aktien oder
Optionen zuzurechnen sind, werden im Eigenkapital netto
nach Steuern als Abzug von den Emissionserlésen be-
rucksichtigt.

2.11 Verbindlichkeiten
und Finanzschulden

Verbindlichkeiten und Finanzschulden werden bei ihrem
erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert nach
Abzug von Transaktionskosten angesetzt. In den Folge-
perioden erfolgt die Bewertung zu fortgeflihrten An-
schaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode; jede Differenz zwischen Auszahlungsbetrag (nach
Abzug von Transaktionskosten) und Ruckzahlungsbe-
trag wird Uber die Laufzeit unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode im Finanzergebnis in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst.

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

Bei Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstigen Verbindlichkeiten wird angenommen, dass
der Nominalbetrag abzliglich Wertberichtigungen dem
beizulegenden Zeitwert entspricht. Der beizulegende
Zeitwert langfristiger finanzieller Verbindlichkeiten wird durch
die Abzinsung der zukUnftigen vertraglich vereinbarten
Zahlungsstrome mit dem gegenwartigen Marktzinssatz,
der dem Konzern fUr vergleichbare Finanzinstrumente

gewahrt wirde, ermittelt.

2.12 Laufende und latente Steuern

Der laufende Steueraufwand wird unter Anwendung der
nationalen Steuervorschriften berechnet, die am Bilanz-
stichtag gelten oder in Kirze gelten werden. Das Ma-
nagement Uberpruft regelmaBig Steuerdeklarationen, vor
allem in Bezug auf auslegungsfahige Sachverhalte, und
bildet, wenn angemessen, Rickstellungen basierend auf
den Betragen, die an die Finanzverwaltung erwartungs-
gemaB abzuflihren sind.

Latente Steuern werden fUr 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 Transak-
tion 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 Anwen-
dung 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
beziehungsweise der Begleichung der latenten Steuer-
verbindlichkeit erwartet wird.

Latente Steuerforderungen werden in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein zu



versteuernder Gewinn verflgbar sein wird, gegen den
die temporéare Differenz verwendet werden kann.
Latente Steuerverbindlichkeiten, die durch temporare
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 auf-
grund dieses Einflusses nicht umkehren werden.
Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten
werden saldiert, wenn ein einklagbarer entsprechender
Rechtsanspruch auf Aufrechnung besteht und die latenten
Steuern gegen dieselbe Steuerbehdrde bestehen.

2.13 Leistungen an Arbeitnehmer

2.13.a Pensionsverpflichtungen
Leistungsorientierte Plane betreffen Leistungen nach
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses und beruhen auf un-
mittelbaren Versorgungszusagen, bei denen die Hohe der
Versorgungsleistung festgelegt wird und von Faktoren wie
Alter, Vergutung und Betriebszugehdrigkeit abhangig ist.

Die in der Bilanz angesetzte Ruckstellung flr leistungs-
orientierte Plane entspricht dem Barwert der leistungs-
orientierten Verpflichtung am Bilanzstichtag abzlglich des
beizulegenden Zeitwerts des Planvermdgens, angepasst
um den nicht entsprechend erfolgswirksam erfassten
nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwand. Der Barwert
der leistungsorientierten Verpflichtung wird jahrlich von
einem unabhangigen versicherungsmathematischen Sach-
verstandigen unter Anwendung der Anwartschaftsbar-
wertmethode berechnet, indem die erwarteten zukinftigen
Mittelabflisse mit dem Zinssatz von Industrieanleihen
hdchster Bonitat abgezinst werden. Die Industrieanleihen
lauten auf die Wahrung der Auszahlungsbetrage und
weisen den Pensionsverpflichtungen entsprechende Lauf-
zeiten auf. Dabei werden neben biometrischen Annahmen
insbesondere ein aktueller Marktzins sowie kunftig zu
erwartende Gehalts- und Rentensteigerungsraten in die
Berechnung einbezogen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste,
die 10 Prozent des Barwerts der leistungsorientierten
Verpflichtung beziehungsweise eines etwaigen Planver-
mdgens Ubersteigen und die auf Anpassung von Erfah-
rungswerten oder auf die Anderung versicherungsma-
thematischer Annahmen zurlickzuftihren sind, werden Gtber
die erwartete durchschnittliche Restlebenszeit der vom
Plan erfassten Arbeitnehmer ergebniswirksam verteilt.

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand wird sofort
erfolgswirksam erfasst, es sei denn, die Anderungen des
Pensionsplans hangen vom Verbleib des Mitarbeiters im
Unternehmen flr einen festgelegten Zeitraum ab (Zeit-
raum bis zum Eintritt der Unverfallbarkeit). In diesem Fall
wird der nachzuverrechnende Dienstzeitaufwand linear
Uber den Zeitraum bis zum Eintritt der Unverfallbarkeit
erfolgswirksam erfasst.

2.13.b 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 Ab-
findungsleistung freiwillig aus dem Arbeitsverhaltnis aus-
scheidet. Der Konzern erfasst Abfindungsleistungen, wenn
er nachweislich verpflichtet ist, das Arbeitsverhaltnis von
gegenwartigen Mitarbeitern entsprechend einem detail-
lierten formalen Plan, der nicht rickgangig 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 zwélf Monaten nach dem Bilanzstichtag
fallig werden, werden auf ihren Barwert abgezinst.

2.13.c Gewinnbeteiligungen

und Bonusplane

Die sich nach bestimmten Berechnungsverfahren ergeben-
den Gewinnbeteiligungen des Vorstands und bestimmter
Mitarbeiter werden als Aufwand erfasst und als Verbind-
lichkeit passiviert, sofern eine vertragliche Verpflichtung
besteht oder sich aufgrund der Geschaftspraxis in den vor-
angegangenen Jahren eine faktische Verpflichtung ergibt.

| 57



2.14 Rickstellungen

Rickstellungen flr Restrukturierungskosten, Rechtsstrei-
tigkeiten oder verlustbringende Vertrdge werden gebildet,
wenn der Konzern eine gegenwartig rechtliche oder fak-
tische Verpflichtung hat, die aus einem vergangenen Ereignis
resultiert, es wahrscheinlich ist, dass die Begleichung
der Verpflichtung zu einer Vermodgensbelastung fuhren
wird, und die H6he der Ruckstellung verlasslich ermittelt
werden konnte.

Restrukturierungsrickstellungen umfassen Zahlungen
flr die vorzeitige Kindigung von Mietverhéltnissen sowie
Abfindungszahlungen an Mitarbeiter. FUr zukinftige operative
Verluste werden keine Rickstellungen gebildet.

Ruckstellungen werden zum Barwert der erwarteten
Ausgaben bewertet, wobei ein Vorsteuersatz die aktuellen
Markterwartungen hinsichtlich des Zinseffekts sowie die
flr die Verpflichtung spezifischen Risiken bertcksichtigt.
Aus der reinen Aufzinsung resultierende Erhdhungen der
Rickstellungen werden erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung im Finanzergebnis erfasst.

2.15 Ertragsrealisierung

Die Umsatzerlse umfassen den erhaltenen beizulegenden
Zeitwert fur den Verkauf von Dienstleistungen ohne Um-
satzsteuer, Rabatte und Preisnachlasse. Ertrage aus der
Erbringung von Dienstleistungen werden nur dann reali-
siert, wenn die Leistung erbracht ist, der Vergitungsan-
spruch rechtlich entstanden ist, die H6he der Ertrage
verlasslich geschéatzt werden kann und eine hinreichende
Wahrscheinlichkeit besteht, dass dem Konzern ein wirt-
schaftlicher Nutzen zuflieBt.

Voraussetzung fur die Realisierung von Leistungen
im Zusammenhang mit dem Vertrieb von geschlossenen
Fonds sind die rechtswirksame Zeichnung der Beitritts-
erklarung, die Annahme der Beitrittserklarungen durch
die Treuhandgesellschaft sowie der Ablauf der gesetzli-
chen Widerspruchsfrist. Korrespondierend werden Pro-
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visionsaufwendungen an Vertriebspartner zum gleichen
Zeitpunkt unter den Materialaufwendungen erfasst.

Vergltungen aus der Ubernahme von Platzierungs-
garantien werden geman Valutierung sukzessive mit der
Einwerbung von Beteiligungskapital realisiert bzw. erfasst.

Hesse Newman Capital erbringt Leistungen im Rahmen
der Anlegerverwaltung und der Treuhandtatigkeit, welche
die Einrichtung und Fuhrung der Anlegerverwaltung und
séamtliche Treuhandtéatigkeiten umfassen. Die Einrichtung
der Anlegerverwaltung wird mit einer Pauschale vergutet,
welche zum Zeitpunkt der Einrichtung realisiert wird. In der
Folge werden laufende Anleger- und Treuhandgebuhren
anteilig auf den jeweiligen Stand des verwalteten bzw.
treuhanderisch gehaltenen Kapitals bzw. auf die Ver-
tragsanzahl realisiert.

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 Zahlungsstrome, 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 Darle-
hensforderungen wird infolgedessen gleichfalls unter
Zugrundelegung des Effektivzinssatzes erfasst.

Dividendenertrage werden zu dem Zeitpunkt erfasst,
an dem das Recht auf Empfang der Zahlung entstanden
ist. Lizenzerlése werden gemaB dem wirtschaftlichen
Gehalt der relevanten Vereinbarungen abgegrenzt und
zeitanteilig erfasst.

2.16 Leasingverhaltnisse

Leasingverhéltnisse, bei denen ein wesentlicher Anteil
der Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum am
Leasingobjekt verbunden sind, beim Leasinggeber ver-
bleibt, werden als Operating Leasing klassifiziert. Hiermit
im Zusammenhang stehende geleistete Zahlungen wer-



den linear Uber die Dauer des Leasingverhaltnisses in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

2.17 Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit der
Herstellung sogenannter qualifizierter Vermdgenswerte
entstehen, werden wahrend des gesamten Herstellungs-
prozesses bis zur Inbetriebnahme aktiviert. Andere Fremd-
kapitalkosten werden aufwandswirksam verbucht.

3 Finanzrisikomanagement

3.1 Finanzrisikofaktoren

Hesse Newman Capital Uberwacht im Rahmen der Aus-
Ubung seiner Geschaftstatigkeit 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, Preisédnderungsrisiko und Wah-
rungsrisiko. FUr eine néhere Beschreibung dieser Risiken
und deren Einfluss auf den Konzern wird auf den Risiko-
bericht im Konzernlagebericht verwiesen.

3.2 Angaben zu
Finanzinstrumenten

Die Finanzinstrumente nach den Bewertungskategorien
des IAS 39 sowie nach den von der Gesellschaft gewahlten
Klassen gemaB IFRS 7 stellen sich wie nachfolgend auf-
gefihrt dar. Da zur VerduBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und damit im Zusammenhang stehende
Verbindlichkeiten nicht vom Anwendungsbereich des
IFRS 7 ausgeschlossen sind, werden die betroffenen Posten

im Folgenden in die Darstellung einbezogen. Finanz-
instrumente der Klasse ,,Erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert* waren in den in diesem Konzernabschluss
dargestellten Perioden nicht zu verzeichnen.

3.2.a Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
Folgende Finanzinstrumente werden unter dieser Klasse

erfasst:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

Bewertungskategorie
,Darlehen und Forderungen”

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige

Vermdgenswerte 1.794 3.748

Forderungen gegen

nahestehende Unternehmen

und Personen 447 386

Forderungen gegen Bankkunden  19.256 42174

Forderungen gegen Kreditinstitute ~ 10.891 12.045

Sonstige finanzielle

Vermdgenswerte - 5.436

Zahlungsmittel und Zahlungs-

mittelaquivalente 15.204 4.827
47.592 68.616

Bewertungskategorie

»Finanzielle Verbindlichkeiten

zum Restbuchwert”

Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen und

sonstige Verbindlichkeiten 3.488 6.323

Verbindlichkeiten gegentber

nahestehenden Unternehmen

und Personen 19.703 7.871

Verbindlichkeiten gegentiber

Bankkunden 50.476 64.061

Sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten - 4.288

Finanzschulden 9.402 2.476
83.069 85.019




Die Buchwerte entsprechen den Zeitwerten. Die erfassten
Nettogewinne und Nettoverluste stellen sich wie folgt dar:

TEUR 2008 2007

Bewertungskategorie
,Darlehen und Forderungen”

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige

Vermdgenswerte 1.000 4.431
1.226 210

2.226 4.641

Forderungen gegen Bankkunden

Bewertungskategorie
»Finanzielle Verbindlichkeiten
zum Restbuchwert”

Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten 270 -

Die Nettogewinne und Nettoverluste der Klasse ,Zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten” betreffen Ertrége aus der
Ausbuchung von Verbindlichkeiten, Wertminderungen sowie
in geringem Umfang Fremdwahrungsergebnisse.

Flr Informationen zum Zinsergebnis der Klasse ,Zu
fortgefUhrten Anschaffungskosten” wird auf Ziffer 6.1, 6.2
sowie 6.7 verwiesen.

Die mit den Verbindlichkeiten gegentber Bankkunden
verbundenen Zins&nderungsrisiken und vertraglichen Zins-
anpassungstermine stellen sich am Bilanzstichtag wie

folgt dar:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

Téglich fallig 28.601 30.235

Bis 3 Monate 17.240 25.109

3 bis 12 Monate 3.625 2.557

1 bis 5 Jahre 1.010 6.160
50.476 64.061
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Die festverzinslichen Darlehen und Forderungen betragen
TEUR 19.298 (Vorjahr: TEUR 20.575); die festverzins-
lichen finanziellen Verbindlichkeiten zum Restbuchwert
TEUR 22.653 (Vorjahr: TEUR 38.995). In den Berichts-
zeitrdumen wurden kreditéhnliche Verbindlichkeiten ver-
einbarungsgeman getilgt und Zinszahlungen fristgerecht
geleistet. Es ergibt sich ein Passiviberhang von TEUR 3.355
(Vorjahr: TEUR 18.420). Ware der Zinssatz wahrend der
betrachteten Zeitrdume um 1 Prozent héher bzw. niedriger
gewesen, ware das Zinsergebnis in Hohe von TEUR 66
(Vorjahr: TEUR 88) abgewichen. Die Nettofremdwahrungs-
exposition an den jeweiligen Bilanzstichtagen stellt sich

wie folgt dar:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Forderungen gegen Kreditinstitute 3.176 3.267
Forderungen gegen Bankkunden 704 1.160
Verbindlichkeiten gegen

Bankkunden -3.519 -4.329
Aktiviberhang 361 98

Die Fremdwahrungsbestande betreffen diverse Wahrun-
gen. Waren die Umrechnungskurse am Bilanzstichtag
um 5 Prozent héher oder niedriger gewesen, wéare das
Ergebnis aus Fremdwéahrungsumrechnung um TEUR 18
(Vorjahr: TEUR 3) hoher oder niedriger gewesen. Diese
Effekte hatten sich in gleicher H6he auf das Konzernei-
genkapital ausgewirkt. Devisentermingeschafte bestan-
den an den jeweiligen Bilanzstichtagen nicht.

3.2.b Erfolgsneutral

zum beizulegenden Zeitwert

Folgende Finanzinstrumente werden unter dieser Klasse
erfasst:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

Bewertungskategorie
»Zur VerauBerung verfligbare
finanzielle Vermdgenswerte”

Zur VerauBerung verfligbare

finanzielle Vermbgenswerte 16.229 13.750




Die Nettogewinne und Nettoverluste dieser Klasse betreffen
unter den Umsatzerl6sen ausgewiesene und erfolgswirk-
sam erfasste Zinsertrage in Héhe von TEUR 636 (Vorjahr:
TEUR 517). Die im sonstigen betrieblichen Ergebnis aus-
gewiesenen realisierten Kursgewinne betragen TEUR 49
(Vorjahr: TEUR 12) und die realisierten Kursverluste TEUR 43
(Vorjahr: TEUR 0). Die erfolgswirksam vorgenommenen
Abschreibungen belaufen sich auf TEUR 2 (Vorjahr: TEUR 5).
Dartber hinaus wurden Nettogewinne tber TEUR 22
nach Abzug von latenten Steuern erfolgsneutral in der
Rucklage fur Zeitwertbewertung im Eigenkapital erfasst.

3.2.c Kreditqualitat von finanziellen
Vermoégenswerten

Die Kreditqualitat von finanziellen Vermdgenswerten, die
weder Uberféllig noch wertberichtigt sind, wird bestimmt
durch die Bezugnahme auf externe Bonitats-Ratings (wenn
verflgbar) oder historische Erfahrungen Uber Ausfall-
quoten der jeweiligen Geschaftspartner. Im Rahmen der
Kreditrisikostrategie werden Kreditrisiken mittels Friher-
kennungsmaBnahmen identifiziert und anhand festgelegter
Verfahren bewertet, gesteuert und Gberwacht.

Von den Forderungen gegen Bankkunden werden
82,3 Prozent (Vorjahr: 96,8 Prozent) den internen Boni-
tatsklassen ,sehr gut” und ,gut” zugerechnet. Die Lauf-
zeitenstruktur stellt sich wie folgt dar:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Bis 3 Monate 2.612 10.972
3 bis 12 Monate 4.612 11.778
1 bis 5 Jahre 9.525 15.820
Mehr als 5 Jahre 2.507 3.604

19.256 42174

Forderungen gegen Kreditinstitute, Barreserven, Guthaben
bei Zentralnotenbanken sowie Schuldverschreibungen
Uber insgesamt TEUR 41.724 (Vorjahr: TEUR 29.823)
werden wie im Vorjahr als Kredite ohne erkennbares Risiko
klassifiziert.

Die weiteren finanziellen Vermdgenswerte in Hohe von
TEUR 2.841 (Vorjahr: TEUR 10.369) betreffen Vermogens-
werte auBerhalb des Segments Privatbank, welche aus
Lieferungs- und Leistungsbeziehungen rihren sowie im
Vorjahr aus ausgereichten Darlehen bestanden, welche
im Geschaftsjahr 2008 planmaBig getilgt wurden.

3.3 Kapitalrisikomanagement

Der Konzern Uberwacht sein Kapital auf Basis des Ver-
schuldungsgrads, berechnet aus dem Verhéltnis von
Nettofremdkapital zu Gesamtkapital. Das Nettofremd-
kapital setzt sich zusammen aus den gesamten Finanz-
schulden (einschlieBlich Finanzschulden und Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstiger
Verbindlichkeiten laut Konzernbilanz) abzuglich Zahlungs-
mitteln und Zahlungsmittelaquivalenten. Das Gesamt-
kapital berechnet sich aus dem Eigenkapital laut Konzern-
bilanz zuzlglich Nettofremdkapital. Der Verschuldungsgrad
zum 31. Dezember 2008 und zum 31. Dezember 2007
belief sich wie folgt:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Finanzschulden 9.402 2.476
Finanzschulden gegen

verbundene Unternehmen 17.646 7.775
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen und

sonstige Verbindlichkeiten 1.226 6.323
AbzUglich Zahlungsmitteln und
Zahlungsmittelaquivalenten -489 -4.827
Nettofremdkapital 27.785 11.747
Eigenkapital 14.209 33.442
Gesamtkapital 41.994 45.189
Verschuldungsgrad 66 % 26 %

Der Anstieg des Verschuldungsgrads im Jahr 2008 war
erforderlich, um die umfassende Neuausrichtung und
Neustrukturierung des Konzerns zu finanzieren. In diesem
Zuge wurde das gezeichnete Kapital auf die wirtschaft-
lichen Gegebenheiten des Konzerns angepasst. Die am
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16. Februar 2009 eingetragene Kapitalherabsetzung auf
TEUR 15.000 entspricht nunmehr annahernd dem Buch-
wert des Konzerneigenkapitals zum 31. Dezember 2008.

Das Tochterunternehmen Hesse Newman & Co. AG
unterliegt aufgrund seiner Tatigkeit als Kreditinstitut An-
forderungen an die Hohe des haftenden Eigenkapitals.
Weiterhin muss das Tochterunternehmen HFT Hanse-
atische Fonds Treuhand ein bestimmtes Verhaltnis der
Kennzahl EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen) zu bestimmten Finanzschulden einhalten.
Samtliche Anforderungen wurden flr die dargestellten
Perioden erfullt.

Nach erfolgter Aufgabe von Geschéftsbereichen und
Konzentration auf das Segment Emissionshaus besteht
die Zielsetzung des Konzerns nunmehr darin, den Ver-
schuldungsgrad sukzessive zu verringern.

4 Kritische Schatzungen bei
der Bilanzierung und bei den
Bewertungsannahmen

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

4.1 Wertminderungstest des
Geschafts- oder Firmenwerts

Der Konzern untersucht jahrlich, in Einklang mit der unter
Ziffer 2.6.a dargesteliten Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thode, ob eine Wertminderung des Geschafts- oder Firmen-
wert vorliegt. Der Buchwert des Geschéfts- oder Firmen-
werts betragt zum 31. Dezember 2008 TEUR 34.361. Der
erzielbare Betrag von zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heiten wurde basierend auf Berechnungen des Nutzungs-
werts ermittelt. Diesen Berechnungen missen Annahmen
zugrunde gelegt werden (siehe Ziffer 7.2.a).

Im Berichtsjahr ergab sich kein Wertminderungsbedarf
fUr die zahlungsmittelgenerierende Einheit Anlegerver-
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waltung. Die im Vorjahr erfasste Wertminderung in Hohe
von TEUR 32.500 resultierte aus der Abschreibung des
Buchwerts dieser zahlungsmittelgenerierenden Einheit
auf ihren erzielbaren Betrag.

Sofern die fur die Ermittlung des Nutzungswerts bud-
getierten Umsatzerldse um 1 Prozent geringer gewesen
waéren, hatte der Konzern keinen zusatzlichen Wertmin-
derungsbedarf auf Geschafts- oder Firmenwerte berick-
sichtigen mUssen. Sofern der vom Management geschatzte
Abzinsungsfaktor vor Steuern um einen Prozentpunkt hdher
gewesen ware (9,3 Prozent anstatt 8,3 Prozent), ware
eine Wertminderung ebenfalls nicht einschlagig gewesen.

5 Segmentberichterstattung

Der Konzern besteht zum 31. Dezember 2008 aus drei

Geschéftsbereichen:

= Der Geschéftsbereich Emissionshaus stellt sdmtliche
Aktivitaten im Zusammenhang mit der Konzeption
geschlossener Fonds sowie mit der Einwerbung von
Kommanditkapital Uber Vertriebspartner dar. Des Wei-
teren werden in diesem Geschaftsbereich die Anleger-
verwaltung und die Treuhandtéatigkeit abgebildet.

= Der Geschéftsbereich Privatbank umfasst im Berichts-
jahr die Tatigkeitsfelder Kreditgeschéaft und Anteilsfinan-
zierungen sowie Provisions- und Wertpapiergeschéfte.
Wegen der Ende 2008 beschlossenen VerduBerungs-
absicht wird dieses Segment als aufgegebener Ge-
schaftsbereich dargestellt.

= Das Segment IT-Service-Provider bietet Finanzdienst-
leistungsunternehmen Uber eine internetbasierte Platt-
form Zugang zu Finanzprodukten und stellt Beratungs-
und Dokumentationsdienstleistungen zur Verfigung.
Dieses Segment wurde Ende Mai 2008 eingestellt und
qualifiziert als aufgegebener Geschéaftsbereich.

Die Erbringung der Dienstleistungen erfolgt ausschlie3-
lich im Inland. Die Risiken und Chancen sind innerhalb
dieses wirtschaftlichen Umfelds homogen, so dass eine
Aufteilung nach geografischen Segmenten nicht erfolgt.
Demnach wurde eine Darstellung des sekundaren Be-

richtsformats nicht vorgenommen.



SEGMENTERGEBNISSE FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2008

Emissions- [T-Service-
TEUR Ziffer haus Privatbank Provider Konzern
Segmentumsatzerldse 10.077 51523 1.463 17.063
Intersegmentare Umsatzerldse -127 -131 - -258
Umsatzerldse 6.1 9.950 5.392 1.4683 16.805
Materialaufwand 6.2 -2.693 -2.991 -844 -6.528
Personalaufwand 6.3 -7.163 -5.805 -667 -13.635
Abschreibungen 71-2 -191 -435 -82 -708
Wertminderungen 71-2 -37 - - -37
Zahlungsunwirksame Aufwendungen -840 -1.720 -895 -3.455
Zahlungsunwirksame Ertrage 1.334 - - 1.334
Ubriges betriebliches Ergebnis -7.213 -3.743 -439 -11.395
Segmentergebnis -6.853 -9.302 -1.464 -17.619
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 6.6 48 2 - 50
Ergebnis der operativen Geschaftstatigkeit -6.805 -9.300 -1.464 -17.569
Finanzergebnis 6.7 -1.296 = 59 -1.237
Ergebnis vor Steuern -8.101 -9.300 -1.405 -18.806
Ertragsteueraufwand 6.8 -79
Konzernjahresergebnis -18.885
SEGMENTERGEBNISSE FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2007
Emissions- [T-Service-

TEUR Ziffer haus  Privatbank Provider Konzern
Segmentumsatzerldse 16.728 659 5.133 22.520
Intersegmentare Umsatzerldse - 384 - - -384
Umsatzerldse 6.1 16.344 659 5.133 22.136
Materialaufwand 6.2 -7.973 -438 -3.651 -12.062
Personalaufwand 6.3 -3.982 -216 -2.423 -6.621
Abschreibungen 71-2 -114 -100 -248 -462
Wertminderungen 7.1-2 -32.500 - - -32.500
Zahlungsunwirksame Aufwendungen -4.584 - - -4.584
Zahlungsunwirksame Ertrage 1.674 - - 1.674
Ubriges betriebliches Ergebnis -3.594 -495 -2.310 -6.399
Segmentergebnis -34.729 -590 -3.499 -38.818
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 6.6 46 -1.235 9 -1.180
Ergebnis der operativen Geschéaftstatigkeit -34.683 -1.825 -3.490 -39.998
Finanzergebnis 6.7 -124 = -502 -626
Ergebnis vor Steuern -34.807 -1.825 -3.992 -40.624
Ertragsteueraufwand 6.8 -3.278
Konzernjahresergebnis -43.902

Das Segmentergebnis aufgegebener Geschaftsbereiche betragt TEUR -10.766 (Vorjahr: TEUR -4.089);
das Ergebnis vor Steuern TEUR -10.705 (Vorjahr: TEUR -5.817).
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Das Segmentvermdgen — betrachtet vor Umklassifizierung
gemaB IFRS 5 — umfasst in erster Linie immaterielle Ver-
mogenswerte, zur VerduBerung verflgbare finanzielle
Vermogenswerte, Forderungen gegen Bankkunden und
gegen Kreditinstitute sowie Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittel&quivalente. Ausgeschlossen sind nach der Equity-
Methode bilanzierte Finanzanlagen, sonstige finanzielle
Vermogenswerte und Ertragsteueranspriche. Die Seg-
mentschulden beinhalten betriebliche Verbindlichkeiten,

nicht aber Finanzschulden (inklusive der Finanzschulden,
welche in den Verbindlichkeiten gegentber nahestehen-
den Unternehmen und Personen ausgewiesen sind),
sonstige finanzielle Verbindlichkeiten und Ertragsteuer-
schulden. In den Segmentinvestitionen sind Zugange bei
Sachanlagen und immateriellen Vermbgenswerten — in-
klusive solcher, die aus Unternehmenserwerben resultieren
— enthalten. Diese Segmentinformationen stellen sich im
Vorjahresvergleich wie folgt dar:

SEGMENTINFORMATIONEN IM VORJAHRESVERGLEICH

Emissions- [T-Service-

TEUR Ziffer haus  Privatbank Provider Summe
31.12.2008

Segmentvermdgenswerte 38.595 62.354 - 100.949

Segmentschulden 5.178 54.592 - 59.770

Segmentinvestitionen 7.1-2 2.133 36 56 2.225
31.12.2007

Segmentvermdgenswerte 37.258 73.957 2.650 113.865

Segmentschulden 4172 66.540 1.411 72.123

Segmentinvestitionen 7.1-2 168 = 148 316
UBERLEITUNG DER SEGMENTVERMOGENSWERTE ZU DEN KONZERN-
VERMOGENSWERTEN UND KONZERNSCHULDEN VOR DER KLASSIFIZIERUNG NACH IFRS 5

31.12.2008 31.12.2007
Ziffer Vemdgens- Schulden Vemogens- Schulden

TEUR werte werte
Segmentvermdgenswerte 100.949 59.770 113.865 72.123
Nicht zugeordnet -
Latente Steuern 715, 7.20 - 37 100 -
Laufende Ertragsteuern 7.7,7.20 121 66 511 -
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.8 - - 5.436 -
Finanzschulden 7.14 - 9.402 - 2.476
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 7.18 - = - 4.288
Verbindlichkeiten gegentiber
nahestehenden Unternehmen 77 - 17.646 - 7.775
Nach der Equity-Methode
bilanzierte Finanzanlagen 7.4 60 = 192 =
Gesamt 101.130 86.921 120.104 86.662
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6 Erlauterungen zur Konzern-
gewinn- und -verlustrechnung

6.1 Umsatzerlose

Die Aufgliederung der ausschlieBlich die Erbringung von
Dienstleistungen betreffenden Umsatzerlése stellt sich

wie folgt dar:

TEUR Ziffer 2008 2007

Anlegerverwaltung 6.813 6.845

Zinsertrage 3.341 267

Provisionserldse

Emissionshaus 2.902 10.458

Provisionserlése

Privatbank 2.051 392

Provisionserlése

[T-Service-Provider 478 1.607

Lizenzerlose 815 2.378

Treuhandtatigkeit 2.2.d 236 -

Ubrige 169 189
16.805 22.136

Die Provisionserldse Emissionshaus betreffen die Ein-
werbung der in 2008 geschlossenen Fonds TrustFonds
UK Il (TEUR 856; Vorjahr: TEUR 1.078), DSK Leasing
(TEUR 677; Vorjahr: TEUR 3.342) sowie Garbe Il (TEUR 385;
Vorjahr: TEUR 2.649). Aus den 2008 aufgelegten Pro-
dukten Private Shipping, Swiss Rock sowie Magellan
Container wurden Provisionserldse Uber
TEUR 968 erzielt.

Die Posten Zinsertrdge und Provisionserldése des

insgesamt

Geschaftsbereichs Privatbank sind nur eingeschrankt
mit dem Vorjahr vergleichbar, da das Segment Privat-
bank erst seit Dezember 2007 in den Konzernabschluss
der Hesse Newman Capital AG im Wege der Vollkonso-
lidierung einbezogen wurde. Der Rickgang der Provi-
sions- und Lizenzerldse des Segments IT-Service-Provider
ist auf die VerduBerung des Segments im Mai 2008

zurtickzufuhren.

6.2 Materialaufwand

Der Materialaufwand gliedert sich wie folgt:

TEUR 2008 2007
Provisionsaufwand Emissionshaus 2.689 8.097
Zinsaufwand Privatbank 1.643 123
Provisionsaufwand Privatbank 1.348 314
Lizenzaufwand IT-Service-Provider 456 1.802
Provisionsaufwand IT-Service-
Provider 315 1.344
Aufwand fUr bezogene Leistungen 77 382
6.528 12.062

Entsprechend zu dem Ruckgang der Provisionserldse sind
die diesbeziglichen Provisionsaufwendungen gegenlber
dem Vorjahr zurtickgegangen.

6.3 Personalaufwand

Im Personalaufwand sind folgende Kostenarten enthalten:

TEUR Ziffer 2008 2007

Gehalter 12.358 5.897

Soziale Abgaben 978 667

Pensionsaufwand -

leistungsorientierte

Plane 7.20.a 165 25

Altersversorgung 134 32
13.635 6.621

In dem Posten Gehalter des Berichtsjahres sind Aufwen-
dungen in Hohe von TEUR 4.095 enthalten, welche als
Leistungen aus Anlass der Beendigung von Dienst-
verhéltnissen zu klassifizieren sind. Der weitere Anstieg
des Personalaufwands betrifft insbesondere das ab
Dezember 2007 mittels Vollkonsolidierung einbezogene
Segment Privatbank.
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Die durchschnittliche Anzahl an Mitarbeitern betragt 96 G .5 Sonstige betriebliche
(Vorjahr: 96). Davon entfallen fur das Geschaftsjahr 2008 Aufwendungen

46 auf das Segment Privatbank.

TEUR Ziffer 2008 2007
6.4 Sonstige betriebliche Ertrage

Rechts- und

Beratungskosten 3.848 960
TEUR Ziffer 2008 2007 \é\éiggnrbnr?geerﬁngen o 32a 2205 4639
Ertrage aus ZL.J.fUhrungen zu
Erstkonsolidierung 2.2.d 1.334 1.674 Ruckstellungen 7.19 1.726 -
Ertrage aus der Weiter- Miete, Mietnebenkosten
belastung von Kosten 942 754 und Instandhaltung 1.271 1.203
Ertrage aus der Auf- Entkonsolidierungsverlust  2.2.e 850 -
|6sung von abzugren- EDV-Kosten 952 531
zenl(.jen Schulden 440 21 Kfz- und Reisekosten 611 380
Eggi%igizggcﬁﬂlzen 324 270 ) Versicherungen u. Beitrage 599 185

- Analysen, Druckkosten
Zahlungseingange

X und Konfektionierung 599 809
auf wertgeminderte
Forderungen 219 6 Nicht abzugsfahige
Schadenersatz 198 - Vorsteuer 491 561
Sachbeziige und Burobedarf und
sonstige Erstattungen 157 78 Kommunikation arz 289
. Verluste aus d. Abgang
Ubrige 58 S von Anlagevermogen 462 -
3.618 8.031  \oririebsunterstitzung 446 304
Veranstaltungen u. Werbung 424 1.627
Bewertung der
VerauBerungsgruppe 7.10 400 -
Abschluss- u. Prifungskosten 371 175
Restrukturierung 330 =

Investor Relations,
Geschéaftsbericht und

Hauptversammlung 314 276
Personalsuche, Incen-

tives u. Fortbildungen 264 308
Aufsichtsratsverglitungen 80 110
Ubrige 419 113

17.134 12.340

Die gegentber dem Vorjahr erhdhten Rechts- und
Beratungskosten sind im Zusammenhang mit der Um-
strukturierung und grundséatzlichen Neuausrichtung des
Konzerns entstanden.
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6.6 Ergebnis aus
assoziierten Unternehmen

Das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen Uber TEUR 50
(Vorjahr: TEUR 1.180) betrifft fast ausschlieBlich den nach
der Equity-Methode ermittelten Ergebnisbeitrag der Hesse
Newman Fondsmanagement GmbH. Die Vergleichszahlen
(TEUR -1.180) enthalten insbesondere den Ergebnis-
beitrag des Segments Privatbank bis zum Zeitpunkt der
erstmaligen Einbeziehung im Wege der Vollkonsolidierung
(TEUR -1.235).

6.7 Finanzergebnis

Die Finanzertrage Uber TEUR 221 (Vorjahr: TEUR 220)
betreffen insbesondere Zinsen auf sonstige finanzielle
Vermdgenswerte. Dem gegenUber stehen Finanzaufwen-
dungen in Hohe von TEUR 1.458 (Vorjahr: TEUR 846),
welche fur das Berichtsjahr im Wesentlichen aus den in
Anspruch genommenen Finanzschulden (TEUR 287) sowie
den Darlehensgewéahrungen des Mehrheitsgesellschafters
(TEUR 881) resultieren. Darliber hinaus entfallen Zins-
aufwendungen in Hohe von TEUR 226 auf in Anspruch
genommene sonstige finanzielle Verbindlichkeiten.

6.8 Ertragsteueraufwand

Im Ertragsteueraufwand werden alle Ertrdge und Auf-
wendungen im Zusammenhang mit den Steuerarten
Kérperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und Gewerbe-
steuer erfasst.

Der Ertragsteueraufwand entfallt mit TEUR 130 (Vor-
jahr: TEUR 3.111) auf latente Steuern. TEUR 100 (Vorjahr:
TEUR 3.211) betreffen die Ausbuchung von aktiven latenten
Steuern, welche im Vorjahr auf Pensionsriickstellungen
gebildet wurden und durch die VerauBerung der Bank als

nicht mehr nutzbar eingestuft wurden; der Vorjahreswert
entfiel auf die Ausbuchung von aktivierten Verlustvortragen
des Segments IT-Service-Provider. Des Weiteren wurden
im Berichtsjahr passive latente Steuern auf Finanzschulden
in Hohe von TEUR 30 erfasst. Die laufenden Ertragsteuern
in Hohe von TEUR 51 betreffen Ertrage aus erstatteten
Korperschaftsteuerguthaben flir Vorjahre, welche Uber eine
Laufzeit von zehn Jahren zur Auszahlung kommen werden.
Im Vorjahr wurde ein laufender Ertragsteueraufwand in
Hohe von TEUR 167 erfasst.

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

TEUR 2008 2007
Konzernergebnis vor Steuern -18.806 -40.624
Fiktiver Steueraufwand -5.7563 -12.837
Steuerliche Verluste, flr die keine

latente Steuerforderung aktiviert wurde ~ 2.885 506
Steuerlich nicht abzugsfahige

Aufwendungen 3.497 12.927
Steuerfreie Einnahmen -466 -529
Steuern flr Vorjahre 151 3.211
Realisierung von zuvor steuerlich

nicht angesetzten Verlusten -45 -
Ertragsteueraufwand 79 3.278

Der anzuwendende gewichtete durchschnittliche Steuer-
satz fUr die dargestellten Perioden betragt 31,6 Prozent.
Dieser theoretische Steuersatz umfasst die oben angege-
benen Steuerarten sowie Hinzurechnungstatbesténde.
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6.9 Aufgegebene Geschaftsbereiche

AUFTEILUNG DER KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG AUF
FORTZUFUHRENDE UND AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

TEUR 2008 2008 2007 2007
fortzufUhrende  aufgegebene fortzufUhrende  aufgegebene

Bereiche Bereiche Bereiche Bereiche

Umsatzerlose 9.950 6.855 16.344 5.792
Materialaufwand -2.693 -3.835 -7.973 -4.089
Personalaufwand -7.162 -6.472 -3.982 -2.639
Abschreibungen und Wertminderungen -228 -517 -32.614 -348
Sonstige betriebliche Ertrage 2.863 755 2.879 331
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.583 -7.551 -9.383 -3.136
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 48 2 46 -1.226
Ergebnis der operativen Geschaftstatigkeit -6.805 -10.763 -34.683 -5.315
Finanzergebnis -1.296 58 -124 -502
Ergebnis vor Steuern -8.101 -10.705 -34.807 -5.817
Ertragsteueraufwand 21 -100 -167 -3.111
Konzernjahresergebnis -8.080 -10.805 -34.974 -8.928

Die aufgegebenen Geschéftsbereiche betreffen die Segmente Privatbank (siehe Ziffer 7.10) sowie IT-Service-Provider
(siehe Ziffer 2.2.e). Diese enthalten den Bewertungsverlust der VerauBerungsgruppe in Hohe von TEUR 400 (Vorjahr: TEUR O).
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6.10 Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte 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 Verwasserungseffekte
zu verzeichnen, so dass das unverwasserte 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 Verfligung stehenden Mittel fUhrt. Die
Berechnung erfolgt in der Weise, als ware das Ereignis
zu Beginn der ersten dargestellten Periode eingetreten.
Eine rickwirkende Anwendung der neuen Anzahl von Aktien
ist auch fur den Fall erforderlich, dass eine Kapitalherab-
setzung erst nach dem Bilanzstichtag, aber vor der Verof-
fentlichung des Abschlusses erfolgt. Demnach wird bei der
Berechnung auf die ab 16. Februar 2009 gultige Aktien-
anzahl von 15 Mio. abgestellt (siehe Ziffer 7.11 und Ziffer 9.6).

2008 2007
Gesellschaftern des Mutterunter-
nehmens zuzurechnendes Ergebnis
(in EUR) -18.885 -43.902
Durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien (in 1.000) 15.000  15.000
Unverwassertes und verwassertes
Ergebnis je Aktie (EUR je Aktie) -1,26 -2,93

Bezlglich potenzieller Verwéasserungseffekte, welche in der
Zukunft eintreten kénnen, wird auf Ziffer 7.11 verwiesen.

7 Erlauterungen
zur Konzernbilanz

7.1 Sachanlagen

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

TEUR 2008 2007
Zum 1. Januar
Anschaffungskosten 2.460 1.109
Kumulierte Abschreibungen -744 -515
Erdffnungsbuchwert netto 1.716 594
Zugange 3il5 254
Abgéange -2.230 -22
Erwerb Tochterunternehmen = 1.119
Abschreibungen -269 -250
Kumulierte Abschreibungen
zu den Abgangen 823 21
Endbuchwert netto -1.361 1.122
Zum 31. Dezember
Anschaffungskosten 545 2.460
Kumulierte Abschreibungen -190 -744
Buchwert netto 355 1.716

Aus der Umklassifizierung der Sachanlagen des Seg-
ments Privatbank nach IFRS 5 resultierten Abgénge von
Anschaffungskosten in Hohe von TEUR 2.209 (Vorjahr:
TEUR 0).
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7.2 Immaterielle Vermégenswerte

ENTWICKLUNG DER BUCHWERTE IMMATERIELLER VERMOGENSWERTE

Software  Geschéfts- o. Treuhand-
TEUR und Lizenzen Firmenwert vertrage Gesamt
Zum 1. Januar 2007
Anschaffungskosten 1.417 66.861 - 68.278
Kumulierte Abschreibungen -1.062 - = -1.062
Buchwert netto 355 66.861 - 67.216
Geschéftsjahr 2007 -
Erdffnungsbuchwert netto 355 66.861 = 67.216
Zugange 63 - - 63
Erwerb Tochterunternehmen 652 - = 652
Abschreibungen -212 - - -212
Wertminderungen - -32.500 - -32.500
Endbuchwert netto 858 34.361 - 35.219
Zum 31. Dezember 2007 -
Anschaffungskosten 2.132 66.861 - 68.993
Kumulierte Abschreibungen u. Wertminderungen -1.274 -32.500 - -33.774
Buchwert netto 858 34.361 - 35.219
Geschéftsjahr 2008
Eréffnungsbuchwert netto 858 34.361 = 35.219
Zugange 173 - - 173
Erwerb Tochterunternehmen = - 1.737 1.737
Abgange -2.088 - - -2.088
Abschreibungen -341 - -98 -439
Wertminderungen =37 - - -37
Kumulierte Abschreibungen zu den Abgéngen 1.589 - = 1.589
Endbuchwert netto 154 34.361 1.639 36.154
Zum 31. Dezember 2008
Anschaffungskosten 217 66.861 1.737 68.815
Kumulierte Abschreibungen -63 -32.500 -98 -32.661
Buchwert netto 154 34.361 1.639 36.154

Selbst geschaffene immaterielle Vermdgenswerte liegen sowie Abgange von kumulierten Abschreibungen Uber
TEUR 265 (Vorjahr: TEUR Q). Die Ubrigen Abgéange betreffen

mit dem Segment IT-Service-Provider in Zusammenhang

fur die dargestellten Perioden nicht vor. Aus der Umklas-
sifizierung der immateriellen Vermogenswerte des Seg-
ments Privatbank nach IFRS 5 resultierten Abgange von
Anschaffungskosten in Hohe von TEUR 318 (Vorjahr: TEUR Q)

stehende Vermodgenswerte.
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7.2.a Impairment-Test Geschafts-
oder Firmenwert

Der Geschafts- oder Firmenwert ist dem Segment
Emissionshaus zuzuordnen und resultiert aus einem
Einbringungsvorgang des Jahres 2002. Der Impairment-
Test wurde analog zum Vorjahr auf die in diesem Segment
enthaltene zahlungsmittelgenerierende Einheit Anleger-
verwaltung durchgefthrt. In dieser Einheit werden samtliche
Mittelzuflisse und Mittelabflisse erfasst, welche im
Zusammenhang mit der Verwaltung von Kommandit-
anteilen 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
Funfjahresplanung abgeleitet wurden. Cashflows nach
diesem FUnfjahreszeitraum werden ohne Berlcksichti-
gung von Wachstumsraten extrapoliert. Die Wachstums-
rate Ubersteigt nicht die langfristige durchschnittliche
Wachstumsrate des Geschéftsbereichs Emissionshaus,
in den die zahlungsmittelgenerierende Einheit einge-
bunden ist.

Nachfolgend werden die Parameter und Annahmen
dargestellt, welche flr Zwecke der Werthaltigkeitspru-
fung verwendet wurden:

FUr die erwarteten Mittelzuflisse und Mittelabflisse
der Einheit wurde wie im Vorjahr ein Planungshorizont von
funf Jahren zugrunde gelegt. In der Planung sind Cash-
flows aus bereits bestehenden sowie aus erwarteten Ver-
tragsverhaltnissen enthalten. Die Wertermittlung erfolgte
auf Basis einer Discounted-Cashflow-Berechnung, welche
mit gewichteten Kapitalkosten abdiskontierte Free-Cash-
flows unter Bericksichtigung von VerauBerungskosten in
Hohe von 3 Prozent ermittelt. Die gewichteten Kapitalkosten
wurden wie folgt (Tabelle rechts) berechnet:

Der Beta-Faktor sowie die Eigen- und Fremdkapitalquoten
Die
Marktrisikoprémie bei der Ermittlung der gewichteten

wurden auf Basis von Branchendaten ermittelt.

Eigenkapitalkosten wurde aufgrund der derzeit beste-
henden Unsicherheiten an den Finanzmérkten und in der
Branche mit 7,5 Prozent angesetzt. Der risikolose Zinssatz
wurde abgeleitet aus Zinsstrukturdaten fUr vergleichbare

31.12.2008

Gewichtete Eigenkapitalkosten

Beta-Faktor 0,9
Marktrisikopramie 7,5%
Risikopréamie Eigenkapitalkosten 6,8 %
Risikoloser Zinssatz 4,2%
Eigenkapitalkosten 11,0%
Eigenkapitalquote 59,0%
6,5 %

Gewichtete Fremdkapitalkosten
Risikoloser Zinssatz 4,2%
Risikopramie Fremdkapitalkosten 2,4%
Fremdkapitalkosten vor Steuern 6,6 %
Steuersatz 31,6%
Fremdkapitalkosten nach Steuern m
Fremdkapitalquote 41,0%
Gewichtete Fremdkapitalkosten 1,9%

Gewichtete Kapitalkosten vor

Berucksichtigung Wachstumsrate 8,3%

Wachstumsrate ewige Rente 0,0%

Gewichtete Kapitalkosten nach

Wachstumsrate 8,3%

Laufzeiten der Deutschen Bundesbank. Die Risikopramie
flr die Fremdkapitalkosten wurde bestimmt auf Basis von
Angeboten externer Banken fUr eine Fremdkapitalvergabe.
Der Steuersatz berlcksichtigt Kérperschaftsteuer, Soli-
daritétszuschlag und Gewerbesteuer und wurde zudem
um unternehmensspezifische Hinzurechnungstatbestande
adjustiert. Im Vorjahr wurde eine risikoadjustierte Diskon-
tierungsrate von 10 Prozent gewahlt.

Die bestehenden Vertragsverhéltnisse betreffen mit
zehn Fondsgesellschaften fest abgeschlossene und nicht
kindbare Vertrage Uber die Betreuung der Kunden, die
eine Beteiligung an diesen Gesellschaften innehaben.
Die VergUtung fur diese Betreuung basiert nach einer im
ersten Jahr festgelegten Einmalgebuhr fur die Errichtung
von Kundenkonten auf einer variablen Vergutung fur die
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laufende Betreuung dieser Kunden. Diese ist in der Regel
abhangig vom verwalteten Kapital in den jeweiligen Jahren.
Die Laufzeit der Vertrége liegt zwischen zehn und 15 Jahren,
wobei die Gesellschafter ordentlich erstmalig nach zehn
Jahren kundigen kénnen. Bis zum 31. Dezember 2008
haben insgesamt 28 Prozent der kiindigungsberechtigten
Anleger (Vorjahr: 15 Prozent) von ihrem ordentlichen
Kundigungsrecht Gebrauch gemacht. In der Planung wurde
wie im Vorjahr angenommen, dass 50 Prozent der Kunden
im ersten Jahr ihre Beteiligung kiindigen, 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 Neugeschafts basiert auf Einschatzun-
gen des Managements. Eine Wachstumsrate wurde
nicht bertcksichtigt (Vorjahr: anfangs 4,8 Prozent p.a.,
dann 3 Prozent p.a.). Den Kosten des Wachstums des
kumuliert verwalteten Kapitals und den Inflationserwar-
tungen wurde Rechnung getragen. Die Vergltung flr
kinftige Vertragsverhaltnisse wurde mit prozentualen
Satzen auf das verwaltete Kapital kalkuliert, welche nach
Auffassung des Managements den derzeitigen Markt-
gegebenheiten entsprechen.

Sémtliche Parameter und Annahmen wurden einer
Sensitivitdtsanalyse unterzogen (siehe Ziffer 4). Das Ergebnis
der Analyse fUhrte auch unter Variation der Annahmen zu
keinem Wertminderungsbedarf.

1.3 Zur Verauferung verfiigbare
finanzielle Vermégenswerte

Unter dieser Position werden zum 31. Dezember 2008
finf nicht bérsennotierte Beteiligungen an Fondsgesell-
schaften ausgewiesen, die im Rahmen der Treuhandta-
tigkeit gehalten werden. Die beizulegenden Werte von
nicht bdrsennotierten Beteiligungen werden auf Basis
ihrer diskontierten Zahlungsstréme ermittelt.
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TEUR Ziffer 2008 2007
Beginn des Jahres 13.750 14
Erwerb von

Tochtergesellschaften - 18.750
Zugange /Abgange 2.457 -14
Im Eigenkapital

erfasste Gewinne 22 =
Umbuchungen 710 -16.179 =
Ende des Jahres 50 13.750
AbzUglich

langfristigem Anteil 50 8.157
Kurzfristiger Anteil - 5.593

In den dargesteliten Perioden wurden keine zur VerauBerung
verfugbaren finanziellen Vermogenswerte in wesentlichem
Umfang wertberichtigt. Das maximale Kreditrisiko an den
Bilanzstichtagen entspricht jeweils dem beizulegenden
Zeitwert der zur VerduBerung verflgbaren finanziellen
Vermbgenswerte.

7.4 Nach der Equity-Methode
bilanzierte Finanzanlagen

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

TEUR 2008 2007
Beginn des Jahres 192 1.881
Anteil am Gewinn/Verlust 48 -1.180
Abgange -192 -463
Zugange 12 -
Ubrige - -46
Ende des Jahres 60 192

Der Bilanzansatz betrifft ausschlieBlich den fortgeflhrten
Buchwert der im Berichtsjahr eingegangenen 49-prozen-
tigen Beteiligung an der Hesse Newman Fondsmanagement
GmbH. Die Anschaffungskosten betragen TEUR 12. Fir
das Berichtsjahr wurde der Buchwert um das anteilige



Ergebnis der Gesellschaft in Hohe von TEUR 48 fortge-
schrieben. Der Vorjahreswert entféllt auf den Anteil von
24,9 Prozent an der Garbe Logistik Management GmbH
(TEUR 131) und auf den Anteil von 25,2 Prozent an der
Avario business solutions GmbH (TEUR 61). An den
dargestellten Bilanzstichtagen bestanden keine laufen-
den oder kumulierten Verluste, welche nicht angesetzt
wurden.

Die Gewinn-/Verlustanteile des Konzerns aus seinen
wesentlichen assoziierten Unternehmen, die alle im Inland
ihren Sitz haben und nicht bérsennotiert sind, sowie die
Anteile an ihren Vermdgenswerten und Schulden stellen
sich wie folgt dar:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

Hesse Newman
Fondsmanagement GmbH

Vermdgen 1.107 -
Schulden 985 -
Ertrage 112 -
Periodenergebnis 97 -
Anteil 49 % -

1.5 Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und
sonstige Vermodgenswerte

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

Forderungen aus der
Anlegerverwaltung und dem

Treuhandgeschéaft 593 1.196

Forderungen aus

Weiterbelastungen an

Fondsgesellschaften 219 34

Forderungen aus

Provisionsansprichen 31 1.062

Rechnungsabgrenzungen 100 327

Umsatzsteuer = 79

Kautionen und Vorauszahlungen 101 404

Personalforderungen 6 4

Ubrige Forderungen und

Vermogenswerte 50 151
1.100 3.657

Die wesentlichen Posten dieser Position zeigt die links
unten stehende Tabelle.

DarUber hinaus bestanden zum Vorjahresstichtag als
langfristig klassifizierte Forderungen aus ausstehenden
Einlagen in Hohe von TEUR 91, welche im Rahmen der
VerauBerung des Segments [T-Service-Provider abgegan-
gen sind. Die beizulegenden Zeitwerte der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forde-
rungen entsprechen den dargestellten Buchwerten, welche
zugleich die maximale Kreditrisikoexposition darstellen.
Uberfallige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
bei denen der vollstdndige Zahlungseingang nicht mehr
erwartet werden kann, werden wertberichtigt. Bis auf die
Kautionen und Vorauszahlungen, welche noch nicht fallig
sind, sind samtliche Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen seit weniger als drei Monaten fallig. Samtliche
Forderungsbestande valutieren wie im Vorjahr in Euro.
Die Forderungen aus der Anlegerverwaltung dienen der
Besicherung der unter Ziffer 7.14 beschriebenen Finanz-
schulden.

7.6 Forderungen gegen
nahestehende Unternehmen
und Personen

Die Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und
Personen Uber TEUR 447 (Vorjahr: TEUR 386) betreffen
fir das Berichtsjahr ausschlieBlich die Hesse Newman
Fondsmanagement GmbH. Hierin enthalten sind insbe-
sondere die Kaufpreisforderungen aus der VerauBerung
der Garbe Logistik Management GmbH und der Hesse
Newman Finance AG. Des Weiteren wurden der Gesell-
schaft liquide Mittel zur Verflgung gestellt, welche im
Rahmen der Neugrindung von Gesellschaften benétigt
wurden. Die beizulegenden Zeitwerte der Forderungen
gegen nahestehende Unternehmen und Personen ent-
sprechen den dargestellten Buchwerten. FUr die dar-
gestellten Perioden wurden keine Wertberichtigungen
gebildet.
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7.7 Laufende Ertragsteuer-
erstattungsanspriiche

Unter diesem Posten wurden insbesondere Erstattungs-
ansprlche aus Vorjahren sowie fur Vorauszahlungen an
Kapitalertragsteuer und Solidaritatszuschlag auf Zinsein-
nahmen erfasst.

7.8 Sonstige finanzielle
Vermodgenswerte

Flr das Berichtsjahr und die Vergleichsperiode ist eine
Darlehensforderung Uber TEUR 162 bilanziert, welche in
vollem Umfang wertberichtigt wurde. Die Ubrigen lang-
und kurzfristigen sonstigen finanziellen Vermdgenswerte
des Vorjahres Uber insgesamt TEUR 5.436 betrafen
zu TEUR 5.228 Darlehensforderungen gegen die Albis
Leasing AG. Im Berichtsjahr wurden Tilgungen Uber ins-
gesamt TEUR 2.689 geleistet. Im Juli 2008 wurden der
ausstehende Darlehensbetrag in Hohe von TEUR 2.539
sowie Zinsforderungen Uber TEUR 116 im Rahmen eines
Schuldnerwechsels mit anschlieBender Aufrechnung
erfullt. Die Forderungen wurden im Berichtsjahr mit Zins-
satzen zwischen 4,4 Prozent und 4,9 Prozent (Vorjahr:
4 Prozent und 7 Prozent) verzinst; hieraus resultierten
Zinsertrage in Héhe von TEUR 140 (Vorjahr: TEUR 122).
Wertminderungen wurden in den dargestellten Perioden
nicht erfasst.

7.9 Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente Uber
TEUR 489 enthalten im Wesentlichen frei verflgbare
Bankguthaben (TEUR 473; Vorjahr: TEUR 825) sowie als
Stornoreserven hinterlegte Bestande (TEUR 13; Vorjahr:
TEUR 0), welche einer Verfigungsbeschrankung unter-
liegen. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
zum 31. Dezember 2007 waren gepragt durch Guthaben
bei Zentralnotenbanken in Hohe von TEUR 4.002.
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7.10 Zur Verauferung gehaltene
langfristige Vermoégenswerte

Die zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerte in
Hoéhe von TEUR 62.354 (Vorjahr: TEUR 0) betreffen die
Hesse Newman & Co. AG, welche das Segment Privat-
bank darstellt und demnach als VerauBerungsgruppe
behandelt wird. Die VerduBerung wurde Ende 2008 vom
Aufsichtsrat beschlossen und erfolgte sodann mit Wir-
kung zum 18. Februar 2009.

In der VerauBerungsgruppe wurden die nachstehend
aufgefihrten Vermdgenswerte zusammengefasst:

TEUR 31.12.2008

Langfristige Vermdgenswerte

Sachanlagen 965

Immaterielle Vermdgenswerte 54

Zur VerauBerung verfligbare

finanzielle Vermbgenswerte 16.179

Forderungen gegen Bankkunden 12.032
29.230

Kurzfristige Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leis-

tungen und sonstige Vermdgenswerte 694

Forderungen gegen Kreditinstitute 10.891

Forderungen gegen Bankkunden 7.224

Zur VerauBerung verfligbare

finanzielle Vermdgenswerte =

Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 14.715
33.524

Bewertungsergebnis -400
62.354

Aufgrund der Ruckfuhrung von Krediten sind die Forde-
rungen gegen Bankkunden gegenlUber dem Vorjahr in
Hohe von insgesamt TEUR 22.917 zurtckgegangen. Die
Guthaben bei Zentralnotenbanken stiegen um TEUR 10.649
auf TEUR 14.651. Die zur VerauBerung verflgbaren finan-
ziellen Vermogenswerte entfallen im Wesentlichen auf
bdrsennotierte und bei der Deutschen Bundesbank



beleihbare Anleihen und Schuldverschreibungen mit Fal-
ligkeitsterminen zum 30. Juni 2010 und 24. Oktober 2012;
gegenUber dem Vorjahr ergibt sich ein Anstieg um insge-
samt TEUR 2.428. Die Bewertung zum Zeitwert ergab
eine Aufwertung von TEUR 22. Die Forderungen gegen
Kreditinstitute Uber TEUR 10.891 (Vorjahr: TEUR 12.045)
enthalten taglich fallige Forderungen tber TEUR 8.773
(Vorjahr: TEUR 11.640). Das Bewertungsergebnis betrifft
im Wesentlichen geschétzte VerauBerungskosten und wurde
unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.
Wertminderungen auf Forderungen gegen Bankkunden
Uber TEUR 1.205 (Vorjahr: TEUR 208) wurden erfasst.

7.11 Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum 31. Dezem-
ber 2008 TEUR 30.000 und ist eingeteilt in 30 Mio.
stimmberechtigte und auf den Inhaber lautende Stick-
aktien (Stammaktien) mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Die Kapitalherab-
setzung in vereinfachter Form von 60,0 Mio. Euro auf
30,0 Mio. Euro wurde von der Hauptversammlung am
7. Juli 2008 beschlossen. Die Eintragung in das Handels-
register ist fristgerecht am 11. Dezember 2008 erfolgt.
Die bilanziellen Auswirkungen wurden geman § 234 AktG
bereits im Jahr 2007 erfasst.

Auf der auBerordentlichen Hauptversammlung am
17. November 2008 wurde eine weitere Kapitalher-
absetzung in vereinfachter Form auf TEUR 15.000
beschlossen. Eine bilanzielle Ruckwirkung war nicht
Gegenstand des Beschlusses. Bezliglich der Eintragung
in das Handelsregister und der Wirksamkeit der MalB3-
nahme wird auf Ziffer 9.6 verwiesen. Das Grundkapital ist
voll eingezahlt.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 30. Juni 2010
durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stick-
aktien gegen Bar- und Sacheinlagen einmalig oder
mehrmals um insgesamt bis zu TEUR 15.000 zu erhéhen
(Genehmigtes Kapital Il). Das Bezugsrecht der Aktionéare
kann ausgeschlossen werden.

Der Vorstand ist ferner durch Beschluss der auBeror-
dentlichen Hauptversammlung vom 17. November 2008
ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
16. November 2013 einmalig oder mehrfach Wandel-
und/oder Optionsschuldverschreibungen oder Genuss-
rechte mit oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrechte
(gemeinsam im Folgenden ,Schuldverschreibungen®) im
Gesamtnennbetrag von bis zu TEUR 100.000 zu bege-
ben. In diesem Zusammenhang kénnen den Inhabern
der Schuldverschreibungen Wandlungs- oder Bezugs-
rechte auf bis zu 7,5 Mio. auf den Inhaber lautende
Stlckaktien mit einem Nennwert von TEUR 7.500 ge-
wahrt werden (Bedingtes Kapital Il). Das Bezugsrecht
kann ausgeschlossen werden. Die Laufzeit der Schuld-
verschreibungen 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.

Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG, Zlrich/
Schweiz, hat uns nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Hesse Newman Capital
AG 75,02 Prozent betragt. Die voranstehend genannten
Stimmrechtsanteile werden Herrn Klaus Mutschler, Zurich/
Schweiz, nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG in voller Hohe
zugerechnet. Die ALBIS Leasing AG, Hamburg, hat geman
§ 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Hesse Newman Capital AG 5,967 Prozent betragt.

Der Vorstand schlagt vorbehaltlich der Zustimmung
durch die Hauptversammlung vor, den nach handels-
rechtlichen Grundsatzen ermittelten Bilanzgewinn 2007 in
Hohe von EUR 3.756,67 auf neue Rechnung vorzutragen.

7.12 Kapitalrucklage

Die Kapitalriicklage betrifft Transaktionskosten des Borsen-
gangs, welche im Jahr der erstmaligen Borsennotierung
erfolgsneutral im Eigenkapital verrechnet wurden.
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7.13 Gewinnriucklagen

Die Gewinnrticklagen beinhalten die kumulierten Konzern-
ergebnisse sowie die nach Abzug von latenten Steuern
auf zur VerauBerung verflgbarer finanzieller Vermdgens-
werte gebildeten nicht ausschittungsfahigen Neubewer-
tungsrlcklagen in Hohe von TEUR 16 (Vorjahr: TEUR O;
siehe Ziffer 7.10). Die Neubewertungsricklage steht im
Zusammenhang mit zur VerduBerung gehaltenen lang-
fristigen Vermogenswerten. Des Weiteren wurde der auf
Minderheiten entfallende Entkonsolidierungsverlust in
Hohe von TEUR 364 (Vorjahr: TEUR 0) mit den Gewinn-
rlcklagen verrechnet (siehe Ziffer 2.2.e).

7.14 Finanzschulden

Die kurz- und langfristigen Finanzschulden betreffen eine
mittelfristige Darlehenszusage Uber TEUR 10.000. Das
Darlehen wurde am 25. September 2008 gewéahrt und
dient gewerblichen Zwecken sowie insbesondere der
Ruckflihrung einer konzerninternen Verbindlichkeit. Das
Darlehen ist beginnend mit dem 31. Dezember 2008 am
Ende eines jeden Quartals mit TEUR 500 zu tilgen. Der
Abruf des Darlehens erfolgte zwischen dem 30. Septem-
ber 2008 und dem 16. Dezember 2008 in funf Raten,
wobei die Ende 2008 féllige Tilgungsrate nicht abgerufen
wurde. Zusétzlich zu den planmaBigen Tilgungen sind
einmal jahrlich Sondertilgungen zu leisten, falls ein be-
stimmter Excess Cashflow erreicht wird. Die in der Bilanz
vorgenommene Aufteilung in kurz- und langfristige Be-
standteile erfolgte auf Basis der prognostizierten Rulck-
fUhrung.
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Als Sicherheiten fUr die Darlehensgewdahrung dient die
Abtretung aller Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
aus der Anlegerverwaltung im Rahmen einer Global-
zession.

Die Verzinsung erfolgt auf Basis einer variablen und
markttblichen Verzinsung. Aus der Zeitwertbewertung
der Finanzschulden mit der Effektivzinsmethode wurde
der Buchwert von TEUR 9.500 um TEUR 98 vermindert.
Der fur die Bewertung festgelegte Effektivzins betragt
6,22 Prozent. Der Buchwert der kurzfristigen Finanzschul-
den entspricht anndhernd dem beizulegenden Zeitwert.

Zinsanderungsrisiken ergeben sich aus Schwankungen
des Euribors sowie aus Anpassung der Marge, welche
erstmals am 1. Oktober 2009 durch den Kreditgeber
angepasst werden kann.

Nicht in Anspruch genommene Kreditlinien bzw.
Kreditfazilitaten sind an den jeweiligen Bilanzstichtagen
nicht vorhanden. Der im Vorjahr ausgewiesene Konto-
korrentkredit in Hohe von TEUR 2.476 wurde im Berichts-
jahr zurtckgefuhrt.

7.15 Latente Steuern

Die erfolgswirksam Uber den Ertragsteueraufwand ge-
bildeten latenten Steuerschulden in Héhe von TEUR 30
stehen im Zusammenhang mit der Bewertung der Finanz-
schulden anhand der Effektivzinsmethode. Es wird davon
ausgegangen, dass von diesem Betrag TEUR 8 inner-
halb eines Jahres realisiert werden.

Bezuglich der Ausbuchung der im Vorjahr gebildeten
latenten Steuerforderungen wird auf Ziffer 6.9 verwiesen.

Latente Steuerforderungen flr steuerliche Verlustvor-
trage werden mit dem Betrag angesetzt, zu dem die
Realisierung der damit verbundenen Steuervorteile durch
zukUnftige steuerliche Gewinne wahrscheinlich ist. Der
Konzern hat latente Steuerforderungen auf Verlustvor-
trage in H6he von TEUR 3.201 (Vorjahr: TEUR 506) nicht
angesetzt.



7.16 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Provisionen und sonstige Lieferungen und Leistungen 332 1.038
Abgegrenzte Schulden aus Lieferungen und Leistungen
- Geschaftsbericht 25 95
- Prozesskosten - 27
- Ausstehende Rechnungen 38 516
- Jahresabschluss und Prifungskosten 63 251
- Vertriebsboni 238 1.487
- Sonstige - 775
696 4.189
Sonstige Verbindlichkeiten
Umsatzsteuer 192 -
Stornoreserven = 734
Lohn- und Gehaltsabrechnung 120 198
Abgegrenzte Schulden aus sonstigen Verbindlichkeiten
- Berufsgenossenschaftsbeitrage 26 -
- Urlaubsanspriiche 28 175
- Boni und Tantiemen 127 140
Ubrige 37 887
530 2134
1.226 6.323
7.17 Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden
Unternehmen und Personen
TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Finanzschulden gegentber SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG 17.646 7.775
Abgegrenzte Schulden gegenuiber Vorstdnden und Aufsichtsraten 2.057 96
19.703 7.871




Die Finanzschulden gegentber der SBW Schweizer Betei-
ligungs-Werte AG betreffen ein Darlehen vom 31. Dezem-
ber 2008. Die Verzinsung erfolgt aus dem Durchschnitt
der Tageswerte des 3-Monats-Euribors zuztglich 200
Basispunkten. Das Darlehen ist nicht befristet und mit
einer Frist von einem Monat kiindbar.

Die abgegrenzten Schulden gegenuber Vorstéanden und
Aufsichtsraten entfallen zum GroBteil auf Leistungen aus
Anlass der Beendigung von Dienstverhéltnissen enemaliger
Vorstandsmitglieder.

Die Gewahrung des Darlehens erfolgte durch Um-
schuldung folgender bereits gewahrter Darlehensvertrage:

UMSCHULDUNG BEREITS GEWAHRTER DARLEHENSVERTRAGE

Darlehensgeber Datum Verzinsung TEUR
SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG 2007 6,50 % 7.675
Mutschler Holding AG 21.01.2008  Euribor + 200bp 1.492
Mutschler Holding AG 08.02.2008  Euribor + 200bp 1.172
Mutschler Holding AG 07.03.2008  Euribor + 200bp 2.000
SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG 09.05.2008  Euribor + 200bp 1.742
SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG 23.12.2008 6,50 % 2.700
Kapitalisierung Zinsen 31.12.2008 865
SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG 31.12.2008  Euribor + 200bp 17.646

7.18 Sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten des Vorjahres
Uber insgesamt TEUR 4.288 betrafen unter anderem ein
von der ALBIS Finance AG gewahrtes Darlehen mit einer
Restvaluta zum 31. Dezember 2007 in H6he von TEUR 3.707.
Das Darlehen wurde mit 12 Prozent p.a. verzinst und fuhrte
zu Zinsaufwendungen in Hohe von TEUR 94. Ende
Februar 2008 wurde das Darlehen abgeldst durch ein
Darlehen der Albis Capital AG & Co. KG Uber TEUR 3.438,
welches mit 8 Prozent p.a. zu verzinsen war. Die Rick-
flhrung erfolgte im Juli 2008 in Héhe von TEUR 2.655 im
Rahmen eines Schuldnerwechsels mit anschlieBender
Aufrechnung (siehe Ziffer 7.8). Die RickfUhrung des Rest-
saldos wurde am 19. Dezember 2008 vollzogen. Insge-
samt entstanden hieraus Zinsaufwendungen in Hohe von
TEUR 132 (Vorjahr: TEUR 395). Als Sicherheit dieser beiden
Darlehen diente der 49,9-Prozent-Anteil an der Hesse
Newman & Co. AG. Das Darlehen der Albis Capital AG &
Co. KG war weiterhin mit Forderungsabtretungen des
Konzerns gegen die ALBIS Leasing AG in H6he von
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TEUR 2.626 besichert. Diese Sicherheit wurde nach voll-
sténdiger Ruckfuhrung wieder freigegeben.

Weiterhin bestand am Vorjahresbilanzstichtag ein von
der ALBIS HiTec Leasing AG gewahrtes Darlehen mit einer
Restvaluta in Hohe von TEUR 581. Aus dem Darlehen
der ALBIS HiTec Leasing AG entstanden auf Basis der
vereinbarten Verzinsung in Héhe von 5,5 Prozent p.a. Zins-
aufwendungen in Héhe von TEUR 28 (Vorjahr: TEUR 77).
Die Ruckfuhrung erfolgte am 19. Dezember 2008.

7.19 Ruckstellungen

Es wurden Ruckstellungen im Umfang von TEUR 1.895
(Vorjahr: TEUR 379) gebildet (siehe obere Tabelle der
folgenden Seite).

Die rechtlichen Risiken bestehen im Zusammenhang mit
Kreditengagements, fur welche die Muttergesellschaft
die Hesse Newman & Co. AG freigestellt hat, und mit
Risiken aus einer steuerlichen AuBenprifung. Die Ruck-
abwicklung von Fonds betrifft den Hesse Newman Aurelius



BILDUNG VON RUCKSTELLUNGEN

TEUR 01.01.2008 Zuflhrung Verbrauch 31.12.2008
Rechtliche Risiken 379 961 - 1.340
Rickabwicklung von Fonds - 405 - 405
Verlustbringende Vertrage = 360 -210 150

379 1.726 -210 1.895

Fund 1 und wurde vom Management Ende 2008 beschlos-
sen. Im Rahmen einer vorzeitigen Beendigung eines
Dienstleistungsvertrags wurden die vertraglich ausbe-
dungenen fortlaufenden Zahlungen zurlckgestellt. Der
Abfluss von wirtschaftlichem Nutzen wird jeweils fUr das
erste Halbjahr 2009 erwartet.

7.20 Schulden im Zusammen-
hang mit zur Verauferung
gehaltenen langfristigen Ver-
mogenswerten

Im Zusammenhang mit den unter Ziffer 7.10 dargestellten
zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten werden
nachstehend die hiermit in Verbindung stehenden Schulden

dargestellt.

TEUR 31.12.2008

Langfristige Schulden

Pensionsrickstellungen 1.273

Verbindlichkeiten gegentiber Bankkunden 1.010

2.283

Kurzfristige Schulden

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten 2.262

Latente Steuerschulden 7

Verbindlichkeiten gegen Bankkunden 49.466

Laufende Ertragsteuerschulden 66

Ruckstellungen 581
52.382
54.665

GegenUber den Vorjahreswerten haben sich insbeson-
dere die Verbindlichkeiten gegenltber Bankkunden um
TEUR 13.585 verringert. Gegenlaufig sind die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um TEUR 1.766
insbesondere aufgrund von noch zu zahlenden Abfin-
dungen und fortlaufenden Bezligen aus einem Sozialplan
(TEUR 1.043) und hoheren Jahresabschluss- und Pri-
fungskosten angestiegen. Rickstellungen wurden gebildet
fur Kreditrisiken (TEUR 198) sowie Restrukturierungsauf-
wendungen (TEUR 383). Die latenten Steuerschulden
wurden erfolgsneutral auf die Zeitwertbewertung von zur
Ver&duBerung verfligbaren finanziellen Vermégenswerten
gebildet (siehe Ziffer 7.10)

7.20.a Pensionsriickstellungen

Die Pensionsverpflichtungen betreffen in der Vergangen-
heit abgeschlossene unmittelbare und unverfallbare Ver-
sorgungszusagen an aktuelle und bereits ausgeschiedene
Mitarbeiter. Eine Fondsfinanzierung der Zusagen besteht
nicht. Die zugrunde liegenden Pensionsplane betreffen
sowohl Endgehaltspléne als auch Festbetragsplane. Fur
diese Versorgungszusagen werden die Rechnungsle-
gungsvorschriften fur leistungsorientierte Plane ange-
wendet. Die Berechnung der Pensionsrickstellungen
erfolgte auf Basis eines Zinssatzes von 5,25 Prozent
(Vorjahr: 4,25 Prozent) und einer Rentendynamik von
1,7 Prozent (Vorjahr: 1,5 Prozent). Der Gehaltstrend wurde
wie im Vorjahr mit 2 Prozent angesetzt.
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Die Entwicklung der leistungsorientierten Verpflichtung stellt
sich wie folgt dar:

TEUR 2008 2007
Leistungsorientierte Verpflichtung

am Beginn des Jahres 1.264 1.133
Laufender Dienstzeitaufwand 99 119
Zinsaufwand 66 56
Versicherungsmathematische

Verluste = 5
Gezahlte Leistungen - 156 -49
Leistungsorientierte Verpflichtung - -
am Ende des Jahres 1.273 1.264

Die in der Bilanz erfassten Betrage ermitteln sich wie folgt:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

8 Angaben zur
Kapitalflussrechnung

Die Ermittlung der Cashflows aus laufender Geschéfts-
tatigkeit erfolgt nach der indirekten Methode. Zur Auf-
stellung der Kapitalflussrechnung wurden die nach IFRS 5
separierten Vermdgenswerte und Schulden wieder auf
die einzelnen Bilanzposten verteilt.

8.1 Zusammensetzung des
Finanzmittelfonds

Der Finanzmittelfonds umfasst frei verfligbare Zahlungs-
mittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie Kontokorrent-
kredite, welche Bestandteil der kurzfristigen Zahlungs-
mitteldisposition sind:

Barwert der leistungsorientierten

Verpflichtung 1.160 1.289
Nicht erfasste versicherungsmathe-

matische Gewinne und Verluste 113 -25
Bilanzierte Ruckstellung 1.273 1.264

TEUR 31.12.2008 31.12.2007

Bankguthaben und Barreserve 15.191 4.827

Kontokorrentkredite = -2.476
15.191 2.351

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten
Personalaufwand erfasste Nettopensionsaufwand in Hohe
von TEUR 165 (Vorjahr: TEUR 180) umfasst den laufenden
Dienstzeitaufwand, den Zinsaufwand und die oben an-
gegebenen versicherungsmathematischen Verluste.
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In dem Posten Bankguthaben und Barreserve zum
31. Dezember 2008 sind Bestande in Hohe von TEUR 14.715
(Vorjahr: TEUR 0) enthalten, welche auf das nach IFRS 5
behandelte Segment Privatbank entfallen. Im Finanz-
mittelfonds zum 31. Dezember 2008 wurden verfligbare
Zahlungsmittelaquivalente mit Verfligungsbeschrankungen
Uber TEUR 13 (Vorjahr: TEUR 0) nicht einbezogen.



8.2 Sonstige zahlungs-
unwirksame Geschaftsvorfalle

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

TEUR Ziffer 31.12.2008 31.12.2007

Wertminderung

von Forderungen 6.5 2.205 4.639

Entkonsolidierungsverlust 6.5 850 =

Bewertung der

VerauBerungsgruppe 6.5 400 -

Ertrag aus

Erstkonsolidierung 6.4 -1.334 -1.674
2121 2.965

8.3 Uberleitung des
Konzernjahresergebnisses

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

wie folgt:
TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Konzernjahresergebnis -18.885 -43.902
Ertragsteuern 79 3.278
Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen -50 1.180
Finanzaufwendungen 1.458 846
Finanzertrége -221 -220
-17.619 -38.818
8.4 Aufgegebene
Geschaftsbereiche

Die aufgegebenen Geschéftsbereiche betreffen die Seg-
mente Privatbank und IT-Service-Provider. Diese Segmente
haben die folgenden Cashflows generiert:

TEUR 31.12.2008 31.12.2007
Cashflows aus laufender

Geschéftstatigkeit 3.296 -1.296
Cashflows aus der

Investitionstéatigkeit -6.330 -934
Cashflows aus der

Finanzierungstétigkeit - -
Nettoabnahme des _
Finanzmittelfonds -3.034 -2.230
Finanzmittelfonds

am Anfang der Periode -543 1.687
Finanzmittelfonds

am Ende der Periode -3.577 -543

In den dargestellten Perioden wurden die aufgegebenen
Segmente durch das Segment Emissionshaus mit nicht
rickzahlbaren Zahlungen unterstitzt. Diese Finanzmittel
wurden aus den Besténden des Finanzmittelfonds her-
ausgerechnet.

8.5 Unternehmenserwerbe
und Verauferungen

Das erworbene Nettovermdgen der Dr. Conrad Treuhand
GmbH ist in Ziffer 2.2.d dargestellt. Mit dem Kaufpreis in
Hohe von TEUR 500 wurden Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente in Hohe von TEUR 223 erworben, so dass
ein Abgang von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
aquivalenten in Héhe von TEUR 277 (Vorjahr: Erwerb des
Segments Privatbank: TEUR 370) zu verzeichnen war.
Mit den VerauBerungen der FinanzDock GmbH sowie
der Hesse Newman Finance AG standen vereinnahmten
Kaufpreisforderungen tber TEUR 100 Abflisse von Zah-
lungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten in Hohe von
TEUR 787 gegenUber. Zur Ermittlung des verauBerten
Nettovermdgens verweisen wir auf Ziffer 2.2.e. Der hieraus
resultierende Betrag Uber TEUR 687 ist in der Kapital-
flussrechnung in den Cashflows aus Investitionstatigkeit

ausgewiesen worden.
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9 Sonstige Angaben

9.1 Konzernanteilsbesitzliste

Eigen- Jahres-
kapital ergebnis
Gesellschaft iNTEUR Anteil in TEUR
Hesse Newman Fonds-
management GmbH,
Hamburg (31.12.2008) 122 49 % 97
Dr. Falk & Cie. AG,
Hamburg, i.L. (31.12.2006) - 100% -153
Triple Value AG, Hamburg,
i.L. (80.06.2008) 19 100% =

9.2 Beziehungen zu
nahestehenden Unternehmen
und Personen

9.2.a Aktionare

Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG beherrscht den
Konzern mit inrem Stimmrechtsanteil von 75,02 Prozent.
Diese Stimmrechte sind in vollem Umfang Klaus Mutschler
zuzurechnen. Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG
stellt ihrerseits keinen Konzernabschluss auf.

Die SBW Schweizer Beteiligungs-Werte AG und die
Mutschler Holding AG haben dem Mutterunternehmen in
2007 und 2008 Darlehen zur Verfligung gestellt (siehe
Ziffer 7.17). Die Stimmrechte an der Mutschler Holding AG
sind ebenfalls Klaus Mutschler zuzurechnen. Im Ge-
schéftsjahr 2008 waren keine Umsatzerlése mit der SBW
Schweizer Beteiligungs-Werte AG zu verzeichnen; offene
Forderungen bestanden zum Bilanzstichtag am 31. De-
zember 2008 nicht.

9.2.b Verbundene Unternehmen

Gegenilber nicht konsolidierten verbundenen Unter-
nehmen im Sinne von unmittelbaren oder mittelbaren
Tochtergesellschaften der Hesse Newman Capital AG
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fanden im Geschéftsjahr 2008 keine berichtspflichtigen
Transaktionen statt.

9.2.c Assoziierte Unternehmen
Hesse Newman Capital hat mit Kaufvertrag vom 9. Juni
2008 Anteile Gber 100 Prozent an der Hesse Newman
Finance AG an die Hesse Newman Fondsmanagement
GmbH verauBert. Die Ubertragung erfolgte zum Buchwert
der Anteile und gleichermaBen in Hohe des buchmaBigen
Eigenkapitals in H6he von TEUR 100.

Ferner hat Hesse Newman Capital mit Kaufvertrag vom
8. Februar 2008 den 24,9-Prozent-Anteil an der Garbe
Logistik Management GmbH fur TEUR 131 an die Hesse
Newman Fondsmanagement GmbH verduBert. Der Kauf-
preis entsprach zum Zeitpunkt der VerauBerung dem
Buchwert der Anteile bei der Hesse Newman Capital AG
und unterschritt nicht das anteilige Eigenkapital zum
Zeitpunkt der VerduBerung.
Die noch nicht beglichenen Forderungen der Hesse
Newman Fondsmanagement belaufen sich zum Stichtag
auf TEUR 447. Darin enthalten sind im Wesentlichen die
eingangs beschriebenen Kaufpreise Uber insgesamt
TEUR 231 sowie weitere verauslagte Zahlungen.

Umsatzerldse mit assoziierten Unternehmen wurden
im Geschaftsjahr 2008 nicht getatigt.

9.2.d Nahestehende Personen
Folgende Personen sind/waren als Vorstand der Mutter-
gesellschaft im Berichtsjahr tatig:

Marc DrieBen, Kaufmann, Hamburg
(seit 1. September 2008)

Dr. Marcus Simon, Kaufmann, Bissendorf
(seit 1. September 2008)

Dr. Guido Sandler, Kaufmann, Hamburg
(bis 30. September 2008)

Helge Schaare, Kaufmann, Hamburg
(bis 30. September 2008)

Moritz Schildt, Kaufmann, Hamburg (bis 7. April 2008)

Wolfgang Schneider, Kaufmann, KéIn (bis 31. Marz 2008)



Moritz Schildt war bis zu seinem Ausscheiden Vorsitzender
des Vorstands. Marc Drief3en ist Vorstand fir Konzeption,
Vertrieb und Unternehmenskommunikation; Dr. Marcus
Simon hat die Vorstandsressorts Rechnungswesen/
Controlling, IR, Allgemeine Verwaltung/IT, Treuhand, Zweit-
markt, Personal und Recht tbernommen.

Marc DrieBBen ist seit dem 18. Februar 2009 Aufsichts-
ratsvorsitzender der Hesse Newman Private Wealth AG,
Hamburg, und Vorstand der Hesse Newman Finance AG,
Hamburg, sowie seit dem 30. September 2008 Mitglied
im Aufsichtsrat der Rothmann & Cie. Trust Fonds AG,
Hamburg. Dr. Marcus Simon ist seit dem 18. Februar 2009
Aufsichtsratsvorsitzender der Hesse Newman Finance AG,
Hamburg, und Vorstand der Hesse Newman Private Wealth
AG, Hamburg; des Weiteren ist er seit 30. September
2008 Mitglied im Aufsichtsrat der Rothmann & Cie. Trust
Fonds AG, Hamburg, und ist hier seit dem 2. Oktober 2008
Aufsichtsratsvorsitzender.

Die Gesamtbezlge der aktiven und ehemaligen Ge-
schaftsfuhrer betragen im Geschéftsjahr 2008 TEUR 1.275
(Vorjahr: TEUR 1.300).

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft hat sich im Geschafts-
jahr 2008 wie folgt zusammengesetzt:

Ralf Brammer, Kaufmann, Zlrich/Schweiz
(seit 4. September 2008)

Gerd A. Blhler, Rechtsanwalt und Steuerberater,
Ehrwald/Osterreich

Klaus Mutschler, Kaufmann, ZUrich/Schweiz

Prof. Dr. Heinrich R. Schradin, K&In
(bis 3. September 2008)

Die ordentliche Hauptversammlung hat am 7. Juli 2008
Gerd A. Buhler, Klaus Mutschler sowie Prof. Dr. Heinrich
R. Schradin in den Aufsichtsrat gewahlt. Auf Antrag des
Vorstands wurden nach Niederlegung der Aufsichts-
ratsmandate Ralf Brammer, Gerd A. Buhler und Klaus
Mutschler am 4. September 2008 gerichtlich als Mitglieder
des Aufsichtsrats bestellt. In der auBerordentlichen Haupt-
versammlung am 17. November 2008 wurde die gericht-
liche Bestellung durch Neuwahl bestatigt. Ralf Brammer

wurde im Anschluss zum Vorsitzenden und Klaus Mutschler
zum stellvertretenden Vorsitzenden gewahlt.

Gerd A. Buhler ist Mitglied des Aufsichtsrats der
IREKS GmbH, Kulmbach. Klaus Mutschler hat ein weiteres
Mandat im Verwaltungsrat der Mutschler Holding AG,
Zirich/Schweiz.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betragen im
Geschaftsjahr 2007 TEUR 60. Die Bezuge von Prof. Dr.
Schradin und Gerd A. Buhler belaufen sich im Geschéfts-
jahr 2008 auf jeweils TEUR 30; die weiteren Aufsichts-
ratsmitglieder haben auf inre Bezlige verzichtet.

9.3 Eventualschulden

Die Gesellschaft hat eine auf TEUR 5.000 (Vorjahr: TEUR 0)
begrenzte Platzierungsgarantie gegentber einer Fondsge-
sellschaft abgegeben. Die auf das Segment Privatbank
entfallenden Avalverpflichtungen betragen TEUR 2.458
(Vorjahr: TEUR 5.022); des Weiteren bestehen wie im
Vorjahr unverdndert eine mit der Beteiligung an der Liqui-
ditats-Konsortialbank GmbH eingegangene Nachschuss-
verpflichtung Uber TEUR 300 und eine Eventualhaftung
fur Nachschusspflichten anderer dem Bundesverband
deutscher Banken e.V. angehdrenden Gesellschafter. Die
Inanspruchnahme ist hinsichtlich Umfang und Falligkeit
ungewiss; derzeit bestehen keine Anzeichen einer Inan-
spruchnahme. In Bezug auf die Platzierungsgarantie
waren insbesondere Liquiditatsbelastungen als finanzielle
Auswirkung einer Inanspruchnahme zu nennen.
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9.4 Verpflichtungen als
Leasingnehmer im Rahmen
von Operating Leasing

Aus Miet- und Leasingvertrdgen sowie aus sonstigen
Dienstleistungsvertragen bestehen sonstige finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von insgesamt TEUR 4.684
(Vorjahr: TEUR 8.059), die sich wie folgt nach Restlauf-
zeiten aufteilen:

TEUR 2008 2007
Bis zu 1 Jahr 892 292
1 bis 5 Jahre 2.454 3.426
Uber 5 Jahre 1.338 4.341

4.684 8.059

Die Verpflichtungen betreffen insbesondere den derzeitigen
Mietvertrag fur Blrogebdude in Hohe von insgesamt
TEUR 3.782 (Vorjahr: TEUR 4.298). Der derzeitige Miet-
vertrag hat eine Laufzeit bis zum 30. April 2016 und
gewahrt dem Mieter zwei Verlangerungsoptionen Uber
jeweils funf Jahre. Die im Aufwand erfassten Mindest-
leasingzahlungen samtlicher Verpflichtungen betragen
TEUR 609 (Vorjahr: TEUR 101).

Aus dem Segment Privatbank bestehen zum Bilanz-
stichtag unwiderrufliche Kreditzusagen zur Finanzierung
von Beteiligungserwerben an geschlossenen Fonds in
Hohe von TEUR 89 (Vorjahr: TEUR 624).

Im Rahmen der Treuhandtatigkeit werden im eigenen
Namen und fUr Rechnung verschiedener Treugeber Be-
teiligungen in Hohe von TEUR 313.238 (Vorjahr: 6.385)
verwaltet.

AE P
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9.5 Angaben nach § 315a HGB

9.5.a Deutscher Corporate
Governance Kodex

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung zu den
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Cor-
porate Governance Kodex in der Fassung vom 6. Juni 2008
wurde durch den Vorstand und den Aufsichtsrat mit
Datum vom 20. Januar 2009 abgegeben. Der Wortlaut
der Entsprechenserklarung ist auf der Internetseite des
Konzerns (www.hesse-newman.de) dauerhaft zuganglich.

9.5.b Honorar des Konzern-
abschlusspriifers

Das im Geschaftsjahr 2008 als Aufwand erfasste Hono-
rar des Abschlussprifers betragt TEUR 261 (Vorjahr:
TEUR 139). Davon entfallen auf Abschlussprifungen
TEUR 109 (Vorjahr: TEUR 100), auf sonstige Bestatigungs-
und Bewertungsleistungen TEUR 46 (Vorjahr: TEUR 39)
und auf sonstige Leistungen TEUR 106 (Vorjahr: keine).

9.6 Ereignisse
nach dem Bilanzstichtag

Am 16. Februar 2009 wurde die vereinfachte Kapital-
herabsetzung auf TEUR 15.000 in das Handelsregister
eingetragen. Mit Wirkung zum 18. Februar 2009 wurden
100 Prozent der Anteile an der Hesse Newman & Co. AG
verauBert.

Hamburg, 27. Méarz 2009

[ Sweailc

Marc DrieB3en Dr. Marcus Simon



Bilanzeid

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundséatzen der Konzernabschluss ein den tats&chlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Hamburg, 27. Méarz 2008

Der Vorstand

AE P U e

Marc DrieBen Dr. Marcus Simon
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Hesse Newman Capital AG,
Hamburg, aufgestellten Konzernabschluss bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapital-
ver&nderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang
sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2008 bis zum 31. Dezember 2008 gepruft.
Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprtfung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprtfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Da-
nach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die
Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-
schriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten
Bildes der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen Uber mogliche Fehler bericksichtigt.

Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise Uber die Angaben im Konzernabschluss
und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der JahresabschlUsse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Kon-
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solidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs-
und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prufung eine hinreichend sichere
Grundlage fUr unsere Beurteilung bildet. Unsere Prifung
hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht
steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns und stellt die Chancen und Risiken der zukUnftigen
Entwicklung zutreffend dar. Ohne diese Beurteilung
einzuschranken, weisen wir auf die Gesamtaussage zur
wirtschaftlichen Lage sowie auf die Darstellungen der
unternehmensbezogenen Risiken im Lagebericht hin.

Hamburg, den 17. April 2009

BDO Deutsche Warentreuhand
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(von Thermann) (ppa. Glaser)

Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



Kontakt

Hesse Newman Capital AG
Gorch-Fock-Wall 3
20354 Hamburg

Telefon: (040) 3 39 62 - 444
Telefax: (040) 3 39 62 - 448
E-Mail: capital@hesse-newman.de

Vorstand
Marc Drief3en
Dr. Marcus Simon

Aufsichtsrat

Ralf Brammer (Vorsitzender)

HRB: 93076
Steuernummer: 74/835/03630
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