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konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
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Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir 
beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbei-
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten 
werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten 
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten 
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten 
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
deln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuier-
lich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nach-
haltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. 
Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. 
konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten 
ten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. 
wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir handeln. verlässlich. Wir beraten. bewusst. wir sichern. nachhaltig. Wir erarbeiten werte. kontinuierlich. Wir leisten. konsequent. wir han-
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aktiva Angaben in EUR 31.12.2012 31.12.2011

A. Anlagevermögen   

	 I.	 Immaterielle Vermögensgegenstände   

		�  entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte  
und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 192.910 161.141

	 II.	S achanlagen   

	A ndere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 533.572 540.579

	 III.	Finanzanlagen   

	 1. Anteile an verbundenen Unternehmen 6.516.472 6.516.472

	 2. Anteile an assoziierten Unternehmen 34.057 378.023

	 3. Anteile an geschlossenen Immobilienfonds 271.166 4.932.990

	 4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 0 7.471.551

	 5. Sonstige Ausleihungen 1.208.710 366.968

 8.030.405 19.666.004

 8.756.887 20.367.724

B. Umlaufvermögen   

	 I.	V orräte   

		  Gesellschaftsanteile 169.499 5.726.881

	 II.	 Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände   

		  1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 86.441 606.541

		  2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 43.457.279 14.630.916

		  3. Forderungen gegen assoziierte Unternehmen 160.322 102.183

		  4. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 4.135.546 6.321.973

		  5. Sonstige Vermögensgegenstände 1.682.707 2.022.407

 49.522.295 23.684.020

	 III.	Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 3.796.055 2.643.777

 53.487.849 32.054.678

C. Rechnungsabgrenzungsposten 335.479 68.691

D. Aktive Latente Steuern 1.283.913 854.556

 63.864.128 53.345.649

HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG,  
Bergisch Gladbach,  
Bilanz zum 31. Dezember 2012



passiva Angaben in EUR 31.12.2012 31.12.2011

A. Eigenkapital   

	 I.	G ezeichnetes Kapital 13.001.430 13.001.430

	 II.	K apitalrücklage 9.291.264 9.291.264

	 III.	Gewinnrücklagen

	 1. Gesetzliche Rücklage 681.907 681.907

	 2. Andere Gewinnrücklagen 1.689.571 1.689.571

	 IV.	Bilanzverlust – 494.726 0

 24.169.446 24.664.172

B. Rückstellungen   

	 1. Steuerrückstellungen 2.966 2.966

	 2. Sonstige Rückstellungen 3.978.553 4.021.836

 3.981.519 4.024.802

C. Verbindlichkeiten   

	 1. Anleihen 20.312.500 0

	 2. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 4.203.257 8.947.130

	 3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.411.598 189.077

	 4. Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen 3.036.634 8.981.195

	 5. Verbindlichkeiten gegenüber assoziierten Unternehmen 155.125 750.082

	 6. �Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen,  
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 215.111 38.219

	 7. �Sonstige Verbindlichkeiten 
davon aus Steuern: EUR 806.754 (Vj: EUR 464.496) 6.377.851 5.749.665

 35.712.076 24.655.368

D. Rechnungsabgrenzungsposten 1.087 1.307

 63.864.128 53.345.649
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 Angaben in EUR 2012 2011

	 1.	U msatzerlöse 8.098.081 8.701.588

	 2.	S onstige betriebliche Erträge 2.833.661 2.483.945

 10.931.742 11.185.533

	 3.	 Materialaufwand   

	 a) Aufwendungen für den Erwerb von Gesellschaftsanteilen und Immobilien 5.545.906 1.177.672

	 b) Aufwendungen für bezogene Leistungen 1.825.570 2.523.482

 7.371.476 3.701.154

	 4.	P ersonalaufwand   

	 a) Gehälter 2.241.958 2.531.825

	 b) �Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung 236.140 256.818

 2.478.098 2.788.643

	 5.	�A bschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände  
des Anlagevermögens und Sachanlagen	 275.104 233.994

	 6.	S onstige betriebliche Aufwendungen 6.257.245 4.714.856

 16.381.923 11.438.647

	 7.	�E rträge aus Beteiligungen  
davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 0 (Vj: EUR 0) 258.085 366.336

	 8.	�E rgebnisse aus Gewinnabführungsverträgen 5.363.211 2.351.520

	 9.	�E rträge aus Ausleihungen des Finanzanlagevermögens	 340.209 419.665

10.	�S onstige Zinsen und ähnliche Erträge 
davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 1.012.704 (Vj: EUR 474.736) 1.457.664 718.433

11.	A bschreibungen auf Finanzanlagen 63.711 45.999

12.	A ufwendungen aus Verlustübernahme 1.553.691 881.837

13.	�Z insen und ähnliche Aufwendungen 
davon an verbundene Unternehmen: EUR 248.692 (Vj: EUR 109.195) 
davon aus Abzinsung: EUR 116.162 (Vj: EUR 127.625) 1.537.659 1.292.867

 4.264.108 1.635.251

14.	Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit – 1.186.073 1.382.137

15.	�S teuern vom Einkommen und vom Ertrag 
davon aus Veränderung bilanzierter latenter Steuern EUR – 429.357 (Vj: EUR 707.757) – 696.485 714.218

16.	Sonstige Steuern 5.138 8.396

17.	Jahresfehlbetrag / Jahresüberschuss – 494.726 659.523

18.	 Verlustvortrag 0 – 13.874.693

19.	E ntnahmen aus der Kapitalrücklage 0 13.215.170

20.	Bilanzverlust  – 494.726 0

Gewinn- und Verlustrechnung  
für 2012
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Jahresabschluss  
zum 31. Dezember 2012
Anhang

Allgemeine Angaben
Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012 ist nach den Vorschriften der §§ 238 ff., 264 ff. HGB, §§ 150 ff. AktG aufgestellt. 
Die Vorschriften der Satzung wurden berücksichtigt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

Die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG ist eine seit 2006 im geregelten Markt (General Standard) der Frankfurter Wert
papierbörse notierte Aktiengesellschaft und ist daher eine große Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3 S. 2 HGB.

Die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG stellt einen Konzernabschluss nach IFRS auf. Der Konzernabschluss für das Geschäfts-
jahr 2011 wurde am 25. April 2012 im elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht.

Die Gliederung der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung entspricht den Vorschriften der §§ 265, 266, 275 Abs. 2 HGB 
sowie §§ 152, 158 AktG. Die unter der Bilanzposition A III „Finanzanlagen“ ausgewiesene Position „Beteiligungen“ wurde in 
„Anteile an assoziierten Unternehmen“ umbenannt. Desweiteren wurde unter der Bilanzposition A III „Finanzanlagen“ die 
Position „Anteile an geschlossenen Immobilienfonds“ eingefügt, in der Anteile an vermögensverwaltenden Gesellschaften in 
Rechtsform einer GbR oder GmbH & Co. KG ausgewiesen werden. Unter der Bilanzposition B I „Vorräte“ wurde die Position 
„Gesellschaftsanteile“ eingefügt. Hierbei handelt es sich um zur Veräußerung bestimmte Gesellschaftsanteile, weshalb der 
Ausweis unter den Vorräten erfolgt. Abweichend von den Regelungen des HGB wurde die Bilanzposition „Verbindlichkeiten 
gegenüber assoziierten Unternehmen“ unter die Bilanzposition C „Verbindlichkeiten“ eingefügt. Zur Verdeutlichung der Zah-
len wurde in der Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position 3 „Materialaufwand“ die Position „Aufwendungen für den 
Erwerb von Gesellschaftsanteilen und Immobilien“ eingefügt. 

Der Jahresabschluss wurde nach Ergebnisverwendung aufgestellt. Die Bewertung der Vermögens- und Schuldposten folgt 
den handelsrechtlichen Bewertungsvorschriften der §§ 252 bis 256a HGB. Für die Aufstellung des Jahresabschlusses waren 
unverändert die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden maßgebend. 

Erläuterungen zur Bilanz

Anlagevermögen
Immaterielle Vermögensgegenstände und Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert 
um die planmäßigen Abschreibungen, angesetzt. Abschreibungen werden grundsätzlich linear über die betriebsgewöhnli-
che Nutzungsdauer der Vermögensgegenstände vorgenommen. Geringwertige Anlagegüter bis zu einem Wert von EUR 410 
werden im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben; ihr sofortiger Abgang wird unterstellt. Für geringwertige Anlagegüter 
zwischen EUR 150 und EUR 1.000 wurde bis 2009 die Poolregelung angewandt; sie werden über eine Nutzungsdauer von 
5 Jahren linear abgeschrieben. 
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Die Finanzanlagen sind zu Anschaffungskosten oder zum dauerhaft niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Die im Vorjahr unter den Anteilen an geschlossenen Immobilienfonds ausgewiesenen Anteile an einem Immobilienspezialfonds 
wurden mit Vertrag vom 30. April 2012 auf Grund konzerninterner Umstrukturierungen an eine Tochtergesellschaft verkauft.

Die Entwicklung des Anlagevermögens ist in der gesonderten Anlage A dargestellt. 

Anlagespiegel der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG zum 31. Dezember 2012

Anschaffungskosten Abschreibungen

Angaben in EUR

Stand
01.01.12 Zugänge Abgänge

Stand
31.12.12

Stand
01.01.12 Zugänge Abgänge

Stand
31.12.12

Buchwert 
31.12.12

Buchwert 
31.12.11

I. Immaterielle Vermögensgegenstände           

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte 
und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rech-
ten und Werten 590.848 170.750 8.888 752.710 429.707 130.101 8 559.800 192.910 161.141

II. Sachanlagen           

Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 1.526.825 138.026 74.401 1.590.450 986.246 145.003 74.371 1.056.878 533.572 540.579

III. Finanzanlagen           

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 6.516.472 3.562.303 3.562.303 6.516.472 0 0 0 0 6.516.472 6.516.472

2. Anteile an assoziierten Unternehmen 1.054.627 0 317.823 736.804 676.604 26.143 0 702.747 34.057 378.023

3. Anteile an geschlossenen Immobilienfonds 5.165.233 0 4.661.824 503.409 232.243 0 0 232.243 271.166 4.932.990

4. �Ausleihungen an Unternehmen, mit denen 
ein Beteiligungsverhältnis besteht 11.471.551 0 11.471.551 0 4.000.000 0 4.000.000 0 0 7.471.551

5. Sonstige Ausleihungen 795.697 1.063.629 184.319 1.675.007 428.729 37.568 0 466.297 1.208.710 366.968

Summe Finanzanlagen 25.003.580 4.625.932 20.197.819 9.431.693 5.337.576 63.711 4.000.000 1.401.287 8.030.406 19.666.004

Gesamtsumme 27.121.253 4.934.708 20.281.108 11.774.853 6.753.529 338.815 4.074.379 3.017.965 8.756.888 20.367.724
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Anschaffungskosten Abschreibungen

Angaben in EUR

Stand
01.01.12 Zugänge Abgänge

Stand
31.12.12

Stand
01.01.12 Zugänge Abgänge

Stand
31.12.12

Buchwert 
31.12.12

Buchwert 
31.12.11

I. Immaterielle Vermögensgegenstände           

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte 
und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rech-
ten und Werten 590.848 170.750 8.888 752.710 429.707 130.101 8 559.800 192.910 161.141

II. Sachanlagen           

Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 1.526.825 138.026 74.401 1.590.450 986.246 145.003 74.371 1.056.878 533.572 540.579

III. Finanzanlagen           

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 6.516.472 3.562.303 3.562.303 6.516.472 0 0 0 0 6.516.472 6.516.472

2. Anteile an assoziierten Unternehmen 1.054.627 0 317.823 736.804 676.604 26.143 0 702.747 34.057 378.023

3. Anteile an geschlossenen Immobilienfonds 5.165.233 0 4.661.824 503.409 232.243 0 0 232.243 271.166 4.932.990

4. �Ausleihungen an Unternehmen, mit denen 
ein Beteiligungsverhältnis besteht 11.471.551 0 11.471.551 0 4.000.000 0 4.000.000 0 0 7.471.551

5. Sonstige Ausleihungen 795.697 1.063.629 184.319 1.675.007 428.729 37.568 0 466.297 1.208.710 366.968

Summe Finanzanlagen 25.003.580 4.625.932 20.197.819 9.431.693 5.337.576 63.711 4.000.000 1.401.287 8.030.406 19.666.004

Gesamtsumme 27.121.253 4.934.708 20.281.108 11.774.853 6.753.529 338.815 4.074.379 3.017.965 8.756.888 20.367.724
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Umlaufvermögen

Vorräte

Gesellschaftsanteile
Die Anteile an den Immobilienfonds sind zu Anschaffungskosten oder in Höhe des niedrigeren beizulegenden Wertes ausgewiesen.

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände
Die Forderungen enthalten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen gegen verbundene Unternehmen, 
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen sowie Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhält-
nis besteht. Alle Forderungen haben wie im Vorjahr eine Restlaufzeit unter einem Jahr.

Es bestehen im Berichtsjahr keine Forderungen gegen verbundene Unternehmen, welche Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen beinhalten (Vj.: EUR 2.273.054).

Bei den sonstigen Vermögensgegenständen haben EUR 178.203 (Vj.: EUR 218.519) eine Laufzeit von über einem Jahr.

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände sind grundsätzlich zum Nennwert bewertet. Ein Steuerguthaben wurde 
mit dem Barwert aktiviert. Erkennbaren Risiken sind durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen Rechnung getragen 
worden. Zum Prüfungszeitpunkt lagen Einzelrisiken wegen Uneinbringlichkeit vor, die durch Einzelwertberichtigungen in 
Höhe von insgesamt EUR 4.259.272 (Vj.: EUR 4.491.308) berücksichtigt wurden.
 
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten
Die ausgewiesenen Bestände wurden durch entsprechende Aufzeichnungen nachgewiesen. Die Bankguthaben wurden durch 
Saldenbestätigungen der Banken bestätigt.

Ein Bankguthaben in Höhe von EUR 1.049.498 ist an eine Bank verpfändet. Im Vorjahr waren zwei Bankguthaben in Summe 
von EUR 1.834.266 an die jeweiligen Banken verpfändet; ein Guthaben konnte im Zuge einer Portfolio-Umfinanzierung 
freigegeben werden.

Weiterhin werden in dieser Position liquide Mittel ausgewiesen, welche aufgrund von vertraglichen Regelungen hinsicht-
lich der Verwendung zweckbestimmt sind. Hierbei handelt es sich um die im Rahmen der Anleihenemission verpfändeten 
erhaltenen Auschüttungen aus den Immobilienfonds, deren Anteile ebenfalls verpfändet sind, welche für die Kuponzahlung 
zweckbestimmt sind. Der Stand des Kontos beläuft sich zum Stichtag auf EUR 1.372.382 (Vj.: EUR 0), hingegen die halb-
jährliche Kuponzahlung auf EUR 625.000 (Vj.: EUR 0).

Aktiver Rechungsabgrenzungsposten
Der Erfüllungsbetrag der emittierten Anleihe ist höher als der Ausgabebetrag. Der daraus resultierende Unterschiedsbetrag 
in Höhe von EUR 291.887 wurde in den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten aufgenommen und wird planmäßig über die 
gesamte Laufzeit der Anleihe abgeschrieben.

Latente Steuern
Bei der Gesellschaft als Organträgerin und ihrem steuerlichen Organkreis bestehen zwischen den handelsrechtlichen Wert-
ansätzen von Vermögensgegenständen und Schulden und ihren steuerlichen Wertansätzen Differenzen, die sich in späteren 
Geschäftsjahren voraussichtlich abbauen. Diese Differenzen führen sowohl zu passiven als auch zu aktiven latenten Steuern. 
Des Weiteren resultieren aktive latente Steuern auch aus steuerlichen Verlustvorträgen, welche voraussichtlich innerhalb 
der nächsten fünf Jahre verrechnet werden können.
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Von dem Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB, eine sich insgesamt ergebende Steuerentlastung als aktive latente Steu-
ern in der Bilanz anzusetzen, wurde Gebrauch gemacht. Aktive und passive latente Steuern werden saldiert ausgewiesen.

Die ausgewiesenen aktiven latenten Steuern in Höhe von EUR 1.283.913 (Vj.: EUR 854.556) resultieren im Wesentlichen aus 
aktivierten körperschaft- und gewerbesteuerlichen Verlustvorträgen des ertragsteuerlichen Organkreises der Gesellschaft zum 
31. Dezember 2012.

Des Weiteren existieren temporäre Differenzen im Bereich der Finanzanlagen und Vorräte sowie der Rückstellungen. Im 
Bereich der Finanzanlagen und Vorräte resultieren die temporären Differenzen auf der unterschiedlichen handelsrechtlichen 
Bilanzierung bei Gesellschaftsanteilen an Personengesellschaften gegenüber der steuerlichen Bilanzierung.

Bei der Bewertung der latenten Steuern wurden unternehmensindividuelle Steuersätze herangezogen. Körperschaftsteuer 
inklusive Solidaritätszuschlag wird mit 15,83 % abgegrenzt und die Gewerbesteuer mit 16,10 % berücksichtigt. Der tatsäch-
liche Steuerertrag entspricht nicht dem unternehmensindividuellen Steuersatz in Höhe von insgesamt 31,93 %, sondern ist 
höher, da die Betriebsprüfung für Veranlagungszeiträume bis 2008 zu einem periodenfremden Steuerertrag geführt hat. Die 
Bewertung geht ferner davon aus, dass die Verlustvorträge aus zukünftigen Gewinnen bis zum Verfall der Verluste gem. §274 
Abs.1 S.4 HGB aufgebraucht sind.

Gezeichnetes Kapital

Das im Handelsregister eingetragene Grundkapital der Gesellschaft beträgt EUR 13.001.430. Das Grundkapital besteht aus 
13.001.430 auf den Inhaber lautende Stückaktien und ist voll eingezahlt. Zum 31. Dezember 2011 und 2012 hielt die Gesell-
schaft keine eigenen Aktien.

In der Hauptversammlung vom 6. Juni 2012 wurden die in den vorherigen Hauptversammlungen genehmigten Erhöhungen des 
Grundkapitals aufgehoben sowie der Vorstand bis zum 5. Juni 2017 ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grund-
kapital einmalig oder mehrmals um bis zu EUR 6.500.715 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen 
Bar- oder Sacheinlage zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2012). Dabei steht den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht zu. 
Die neuen Aktien können nach dieser Ermächtigung auch von einem Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder 
§ 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes über das Kreditwesen tätigen Unternehmen mit der Verpflichtung übernommen 
werden, sie den Aktionären zum Bezug anzubieten. Der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats über 
einen Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionäre zu entscheiden. Das Bezugsrecht kann ausgeschlossen werden 

a) für Spitzenbeträge, die sich aufgrund des Bezugsrechtsverhältnisses ergeben, 

b) �bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen bis zu einem Betrag von insgesamt EUR 1.300.143 oder, sollte dieser Betrag 
niedriger sein, von insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung bestehenden Grundkapitals 
(jeweils unter Anrechnung der während der Laufzeit dieser Ermächtigung etwaigen Ausnutzung anderweitiger Ermäch-
tigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts gemäß oder in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 S.4 AktG; ferner 
sind auf diese Begrenzung diejenigen Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten bzw. einer Options- oder Wandlungspflicht ausgegeben wurden bzw. auszugeben sind, sofern 
diese Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in entspre-
chender Anwendung des § 186 Abs. 3 S. 4 AktG ausgegeben wurden), wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den 
Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet, 

c) bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen, 
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d) �um Inhabern bzw. Gläubigern der von der Gesellschaft zuvor etwa ausgegebenen Options- bzw. Wandelanleihen ein Be-
zugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung des Options- bzw. Wandlungsrechts 
oder nach Erfüllung einer Options- bzw. Wandlungspflicht als Aktionär zustehen würde. Die vollständige Ermächtigung 
ergibt sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung. Von dieser Ermächtigung wurde im Berichtszeitraum nicht Gebrauch gemacht.

Ferner ist der Vorstand, handelnd für die Gesellschaft, durch Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Juni 2010 ermächtigt, 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats eigene Aktien in einem Umfang von bis zu 10 Prozent des zum Zeitpunkt der Beschluss-
fassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Auf die erworbenen Aktien dürfen zusammen mit 
anderen eigenen Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu 
keinem Zeitpunkt mehr als 10 Prozent des Grundkapitals entfallen. Die Ermächtigung gilt bis zum Ablauf des 7. Juni 2015 
und kann ganz oder in Teilbeträgen, einmal oder mehrmals von der Gesellschaft oder durch von ihr im Sinne des § 17 AktG 
abhängige oder in ihrem Mehrheitsbesitz stehende Unternehmen oder auf ihre oder deren Rechnung handelnde Dritte aus-
geübt werden. Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands als Kauf über die Börse oder mittels eines an alle Aktionäre der 
Gesellschaft gerichteten öffentlichen Kaufangebots bzw. einer an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Aufforderung zur 
Abgabe von Verkaufsangeboten. Ergänzend wurde der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den Erwerb 
von der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG Aktien gemäß der oben beschriebenen Ermächtigung auch unter Einsatz von be-
stimmten Eigenkapitalderivaten (Put- oder Call-Optionen oder einer Kombination aus beiden) durchzuführen. Alle Aktiener-
werbe unter Einsatz von solchen Eigenkapitalderivaten sind dabei auf Aktien im Umfang von höchstens 5 Prozent des zum 
Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals beschränkt. Die Laufzeiten der Optionen 
müssen spätestens am 7. Juni 2015 enden. Der vollständige und genaue Wortlaut der Ermächtigungen zum Erwerb eigener 
Aktien, insbesondere die zulässigen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungspunkten 5 und 6 der Hauptver-
sammlung vom 8. Juni 2010. Von diesen Ermächtigungen wurde im Berichtszeitraum kein Gebrauch gemacht. 

Die Kapitalrücklage enthält das im Rahmen des Börsengangs in 2006 erhaltene Aufgeld in Höhe von EUR 18.000.000 sowie 
das Agio aus der in 2011 erfolgten Kapitalerhöhung in Höhe von EUR 4.506.435.

Im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses 2011 wurde aus der Kapitalrücklage ein Betrag in Höhe von EUR 13.215.170 
zum Ausgleich der handelsrechtlichen Verlustvorträge aus den Vorjahren (EUR 13.874.693), soweit dieser nicht durch den 
Jahresüberschuss 2011 gedeckt wurde, entnommen.

Gewinnrücklagen
Die Gewinnrücklagen beinhalten unverändert zum Vorjahr neben der gesetzlichen Rücklage in Höhe von EUR 681.907 freie 
Rücklagen in Höhe von EUR 1.689.571.

Rückstellungen
Die Rückstellungen decken in angemessenem Umfang die ungewissen Verbindlichkeiten und Wagnisse ab. Sie wurden auf-
grund der im Zeitpunkt der Bilanzaufstellung vorliegenden Erkenntnisse in Höhe der Erfüllungsbeträge gebildet, die nach 
vernünftiger kaufmännischer Beurteilung notwendig sind. Rückstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 
wurden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschäfts-
jahre abgezinst. Die sonstigen Rückstellungen enthalten im wesentlichen solche für Gewährleistungen und Garantien 
(EUR 2.326.819; Vj.: EUR 2.407.922), Personalkosten (EUR 807.721; Vj.: EUR 741.780), Rückstellungen für ausstehende 
Rechnungen (EUR 677.605; Vj.: EUR 596.014), Rückstellungen für Altersteilzeit (EUR 0; Vj.: EUR 60.000) sowie Jahres-
abschluss- und Steuerberatungskosten (EUR 166.408; Vj.: EUR 222.120).

Des Weiteren bestehen keine drohende Verluste aus schwebenden Geschäften.
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Verbindlichkeiten Angaben in EUR

Stand 
31.12.2012 

(31.12.2011)
Restlaufzeit 

bis 1 Jahr
Restlaufzeit 
bis 5 Jahre

Restlaufzeit 
> 5 Jahre

Anleihen
20.312.500 

(0)
312.500 

(0)
20.000.000 

(0)
0 

(0)

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 
4.203.257 

(8.947.130)
4.203.257 

(8.947.130)
0 

(0)
0 

(0)

Verbindlichkeiten aus  
Lieferungen und Leistungen

1.411.598 
(189.077)

1.411.598 
(189.077)

0 
(0)

0 
(0)

Verbindlichkeiten gegenüber  
verbundenen Unternehmen

3.036.634 
(8.981.195)

3.036.634 
(8.981.195)

0 
(0)

0 
(0)

Verbindlichkeiten gegenüber  
assoziierten Unternehmen

155.125 
(750.082)

155.125 
(750.082)

0 
(0)

0 
(0)

Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen,  
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht

215.111 
(38.219)

215.111 
(38.219)

0 
(0)

0 
(0)

Sonstige Verbindlichkeiten
6.377.851 

(5.749.665)
5.874.202 

(5.699.203)
503.649 
(50.462)

0 
(0)

 
35.712.076 

(24.655.368)
15.208.427 

(24.604.906)
20.503.649 

(50.462)
0 

(0)

Die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG hat am 10. September 2012 eine Anleihe mit einem Emissionsvolumen von 
EUR 20.000.000 ausgegeben.

Das Wertpapier hat einen festen jährlichen Kupon von 6,25 % und eine Laufzeit von fünf Jahren. Zeichnungsstart war der 
10. September 2012 und konnte am selben Tag vollständig platziert werden. Die Notierung der Anleihe erfolgt an der Börse 
Düsseldorf im Mittelstandsmarkt.
 
Zur Besicherung der Ansprüche auf Rückzahlung der Teilschuldverschreibungen als auch der laufenden Zinszahlungen ist 
ein Anteil an einem Immobilienfonds erstrangig verpfändet. Zusätzlich wurden mit zwei Tochterunternehmen Verpfän-
dungsverträge abgeschlossen, auf Grundlage derer Anteile an zwei institutionellen Immobilienfonds sowie Kommandit
anteile an acht Immobilienfonds erstrangig verpfändet wurden. Die verpfändeten Anteile sind zum Bilanzstichtag mit 
einem Buchwert in Höhe von EUR 21.034.937 bilanziert. Die aus den verpfändeten Anteilen zu erhaltenen Ausschüttungen 
sind ebenfalls verpfändet und dienen zweckbestimmt der Kuponauszahlung, wir verweisen in diesem Zusammenhang auf 
unsere obige Angabe zu den liquiden Mitteln.

Der Bilanzausweis zum Stichtag beinhaltet auch abgegrenzte Zinsen.

Sämtliche Verbindlichkeiten sind mit dem Nennwert bzw. dem Erfüllungsbetrag angesetzt. 

Die Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen enthalten Verrechnungen.
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Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
	
Umsatzerlöse
Die Umsatzerlöse beinhalten ausschließlich Inlandsumsätze. Sie entfallen auf folgende Tätigkeitsbereiche:

Umsatzerlöse Angaben in EUR 2012 2011

Veräußerung von Gesellschaftsanteilen 6.134.953 6.057.589

Eigenkapitalbeschaffung 1.852.495 1.831.110

Mietvermittlung 0 771.595

sonstige Erlöse 110.633 41.294

 8.098.081 8.701.588

Sonstige betriebliche Erträge
Die sonstigen betrieblichen Erträge resultieren wie im Vorjahr weit überwiegend aus Konzernumlagen. Außerdem wurde 
im Geschäftsjahr 2012 ein Sonderertrag von EUR 500.000 aus der Zuschreibung von Ausleihungen erfasst. Die außerplan
mäßige Abschreibung in Höhe von EUR 4.000.000 wurde für eine im Jahr 2008 aufgrund einer Risikoanalyse durchgeführte 
Wertanpassung von Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, gebildet. Im Rahmen einer 
Portfolioumfinanzierung wurden von dem Gesamtbetrag der Ausleihungen von EUR 11.471.551 ein Betrag von EUR 7.971.551 
im Wege der Abtretung an eine 100 %ige Tochtergesellschaft von dieser als Sacheinlage in ein Joint Venture eingebracht. 
Die Portfolioumfinanzierung sah unter anderem vor, dass die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG einen Forderungsverzicht 
in Höhe von EUR 3.500.000 ausspricht.

Weiterhin sind Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen in Höhe von EUR 21.200 (Vj.: EUR 250.535) enthalten.
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Anteilsbesitz
Die Gesellschaft hält folgende Beteiligungen zum Stichtag 31.12.2012:

Gesellschaft Angaben in TEUR

Höhe des 
Anteils Eigenkapital

Jahres
ergebnis

HAHN Fonds und Asset Management GmbH  
(vorher HAHN Fonds und Asset Management II GmbH) 100,00 % 3.562 2.570 *

HAHN Fonds Invest GmbH 100,00 % 1.775 774 *

HAHN Beteiligungsholding GmbH 100,00 % 25 – 1.554 *

HAHN Beteiligungsholding II GmbH 100,00 % 2.048 2.019 *

GRO Ground Beteiligungs GmbH 100,00 % 28 – 2

HAHN Grundbesitz GmbH & Co. KG 100,00 % 157 – 4

DFD Finanzdienstleistungen und Service GmbH 100,00 % 32 – 5

CuV Consulting und Verwaltungs GmbH i. L. 100,00 % 125 0

Hahn Fondsbeteiligungsgesellschaft mbH 100,00 % 65 1

HAHN Retail GmbH 34,00 % 32 4

HAHN Retail Fund Geschäftsführungs GmbH 100,00 % 31 0

HAHN Fonds Geschäftsführungs GmbH 100,00 % 84 28

HAHN Parking GmbH 100,00 % 17 – 87

Hahn & Partner Beteiligungs II GmbH 34,00 % 48 9

Hahn & Partner Beteiligungs III GmbH 33,33 % 41 18

Hahn & Partner Beteiligungs IV GmbH 33,33 % 36 12

Hahn & Partner Beteiligungs V GmbH 33,33 % 30 9

Hahn & Partner Beteiligungs VI GmbH 33,33 % 33 11

Hahn & Partner Beteiligungs GmbH 34,00 % – 87 – 181

Anthus Beteiligungs GmbH 100,00 % 26 1

HAHN Management GmbH 100,00 % – 144 – 167

Hahn Bürogebäude Bensberg GmbH & Co. KG 22,10 % 2.766 – 506

Hahn SB-Warenhaus Salzgitter GmbH & Co. KG 26,80 % 353 353

Hahn Cottbus Spremberger Straße 13 –15 GmbH & Co. KG 45,37 % 3.079 82

Hahn EKZ Bergisch Gladbach Beteiligungs GmbH & Co. KG 100,00 % 39 – 6

Hahn SB-Warenhaus Alsdorf GmbH & Co. KG 94,85 % 317 0

Hahn SB-Warenhaus Hückelhoven GmbH & Co. KG 94,31 % – 37 – 229

Hahn Geschäftszentrum Bremen-Blumenthal GmbH & Co .KG 94,96 % 121 0

Hahn FMZ Eltville GmbH & Co. KG (vorher Hahn FMZ 4 GmbH & Co. KG) 100,00 % – 2 1

Hahn FMZ Bad Hersfeld GmbH & Co. KG (vorher Hahn FMZ 5 GmbH & Co. KG) 100,00 % 3 0

EKZ Bergisch Gladbach GmbH & Co. KG 31,00 % – 233 0

FMZ Nordhorn B. V., Varsseveld (NL) 100,00 % 7.471 7.129 ***

Gladium Citygalerie GmbH 50,00 % 36 0

Gladium Citygalerie GmbH & Co. KG 44,90 % – 31 – 72

Hahn Oer Erkenschwick GmbH i. L. 100,00 % 25 0

Fachmarktzentrum Hilden GmbH & Co. KG 100,00 % 580 2

Div Deutsche Immobilienfonds-Verwaltungs-KG    
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Gesellschaft Angaben in EUR

Höhe des 
Anteils Eigenkapital

Jahres
ergebnis

Anlagefonds Globus-Center Broichweiden i. L., Frankfurt 54,60 % 140 0

OMEGA Finance Netherlands B. V., Maastricht (NL) 47,31 % 44.140 110

OMEGA Management Netherlands B. V., Maastricht (NL) 50,00 % 10 – 7

Verbrauchermarkt Bremen GbR 91,00 %   **

Bürohaus Marsdorf GbR 37,46 % – 624 – 397

Verbrauchermarkt GbR Wolfsburg 53,00 % 137 – 34

Grundstücksgesellschaft Herrenberg GbR 100,00 % – 94 0

SB-Warenhaus Bergisch Gladbach GbR 100,00 % – 2.229 – 100

Fachmarktcenter Kitzingen GbR 100,00 % – 251 – 6
Wenn nicht separat vermerkt, ist der Firmensitz der Gesellschaften Bergisch Gladbach

*	 Es liegen Gewinnabführungsverträge vor
**	Diese Gesellschaften befinden sich in Zwangsverwaltung
***Abweichendes Geschäftsjahr 01. April des Jahres bis 31. März des Folgejahres

Ein Teil des aktiven Geschäftsbetriebes der HAHN Fonds und Asset Management GmbH, Bergisch Gladbach, wurde mit 
Abspaltungs- und Neugründungsvertrag vom 16. November 2012 in eine neu gegründete Gesellschaft, die HAHN Fonds und 
Asset Management II GmbH, Bergisch Gladbach, abgespalten. Durch die Gesamtrechtsnachfolge sind alle Rechte und Pflich-
ten der alten Gesellschaft auch auf die HAHN Fonds und Asset Management II GmbH, Bergisch Gladbach, übergegangen. 
Die HAHN Fonds und Asset Management II GmbH, Bergisch Gladbach, wurde nach der Abspaltung in HAHN Fonds und Asset 
Management GmbH, Bergisch Gladbach, umbenannt.

Der verbleibende Teil des Geschäftsbetriebes der HAHN Fonds und Asset Management GmbH, Bergisch Gladbach, firmiert 
jetzt als HAHN Beteiligungsholding II GmbH, Bergisch Gladbach.
 
Zwischen der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG, Bergisch Gladbach, und der HAHN Beteiligungsholding II GmbH, Bergisch 
Gladbach, besteht seit dem 2. Januar 2008 ein Dienstleistungsvertrag, der ebenso auf die HAHN Fonds und Asset Manage-
ment GmbH, Bergisch Gladbach, übergegangen ist. Ferner besteht ein Dienstleistungsvertrag mit der HAHN Fonds Invest 
GmbH, Bergisch Gladbach, seit dem 1. September 2010. Dieser berechtigt die Gesellschaften, Dienstleistungen aus den 
Bereichen Personalverwaltung, EDV, Buchhaltung sowie Zentrale Dienste gegen Entgelt in Anspruch zu nehmen.

Infolge der Abspaltung durch Neugründung der HAHN Fonds und Asset Management GmbH, Bergisch Gladbach, von der 
HAHN Beteiligungsholding II GmbH, Bergisch Gladbach, erstreckt sich der bereits bestehende Ergebnisabführungsvertrag 
auch auf die durch die Abspaltung entstandene HAHN Fonds und Asset Management GmbH, Bergisch Gladbach.

Somit bestehen zwischen der HAHN Beteiligungsholding II GmbH, Bergisch Gladbach, der HAHN Beteiligungsholding GmbH, 
Bergisch Gladbach, der HAHN Fonds Invest GmbH, Bergisch Gladbach, sowie mit der HAHN Fonds und Asset Management 
GmbH, Bergisch Gladbach, jeweils Beherrschungs- und Ergebnisabführungsverträge entsprechend § 291 Abs. 1 Satz 1 AktG 
mit der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG als herrschendem Unternehmen.
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Sonstige Angaben

Organe der Gesellschaft
Die Zusammensetzung des Aufsichtsrates und des Ge-
schäftsführungsorgans gliedert sich wie folgt:

Aufsichtsrat
Dr. Reinhard Freiherr von Dalwigk, Lichtenfels
– Aufsichtsratsvorsitzender –
Rechtsanwalt
Vorstandsvorsitzender der analyticon Biotechnologies AG, 
Lichtenfels

Dr. Eckart John von Freyend, Bad Honnef
– Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender –
Gesellschafter der Gebrüder John von Freyend Verwaltungs- 
und Beteiligungsgesellschaft m. b. H., Bad Honnef

Aufsichtsratsvorsitzender bei folgenden Gesellschaften:
GSW Immobilien AG, Berlin
Hamborner REIT AG, Duisburg

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Gesellschaften:
AVECO Holding AG, Frankfurt am Main
Investment AG für langfristige Investoren TGV, Bonn
VNR Verlag für die Deutsche Wirtschaft AG, Bonn
EUREF AG, Berlin

Mitgliedschaften in anderen gesetzlich zu bildenden  
Aufsichtsräten:
FMS Wertmanagement AöR, München
Bundesanstalt für Immobilienaufgaben (BImA), Bonn
 
Robert Löer, Bergisch Gladbach
Geschäftsführender Gesellschafter der Löer Immobilien 
Management GmbH, Bergisch Gladbach

Joachim Loh, Haiger (seit 18. Juni 2012)
Geschäftsführer der folgenden Gesellschaften:
Eisenwerk Sauerland Verwaltungs GmbH, Haiger
Joachim Loh Industrieanlagenvertriebs GmbH, Haiger
Lotus Verwaltungs GmbH, Haiger

Aufsichtsratsvorsitzender der Dürr Dental AG, Bietigheim 
Bissingen (Vorsitz seit 8. Mai 2012)

Ausschüsse des Aufsichtsrats
Prüfungsausschuss		
Dr. Eckart John von Freyend, Vorsitzender
Robert Löer, stellv. Vorsitzender
Dr. Reinhard Freiherr von Dalwigk,
Joachim Loh (seit 12. September 2012) 
 
Nominierungsausschuss 	
Dr. Eckart John von Freyend (Vorsitz)
Dr. Reinhard Freiherr von Dalwigk

Vorstand
Michael Hahn, Bergisch Gladbach
Betriebswirt
– Vorsitzender –

Thomas Kuhlmann, Düsseldorf 
Dipl. Betriebswirt 
– Vorstandsmitglied –

Die Vorstände üben ihre Tätigkeit hauptberuflich aus.
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Die Bezüge des Aufsichtsrats setzen sich wie folgt zusammen:

Vergütungen (fix) des Aufsichtsrats 
Angaben in 

TEUR 2012 2011

Dr. Reinhard Frhr. von Dalwigk 97 120

Dr. Eckart John von Freyend 55 60

Robert Löer 32 40

Joachim Loh 12 0

Gesamt 196 220

Die Bezüge des Vorstands stellen sich wie folgt dar:

Bezüge des Vorstands 
Angaben in 

TEUR 2012 2011

Michael Hahn 430 430

Thomas Kuhlmann 260 240

Gesamt 690 670

Die Vorstände haben für die Geschäftsjahre 2011 und 2012 keinen Anspruch auf Auszahlung einer Tantieme, da die für den 
Anspruch auf Tantieme vereinbarten Zielergebnisse nicht erreicht wurden. Die von der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG für 
die aktiven Vorstände übernommenen jährlichen Prämien für Unfallversicherungen belaufen sich in Summe auf unter TEUR 1.

Dem ehemaligen Vorstandsvorsitzenden Herrn Schoofs wurde das Recht eingeräumt, bestimmte von ihm gehaltene Anteile 
an Immobilienfonds innerhalb vereinbarter Fristen an die Gesellschaft zu veräußern. Dieses Recht hat Herr Schoofs bis zum 
Feststellungszeitpunkt des Abschlusses nicht fristgerecht ausgeübt, so dass ausschließlich noch für einen Anteil mit einem 
Kaufpreis von EUR 155.409 ein Recht besteht. 

Geschäfte mit nahestehenden Personen 
Mit Vertrag vom 21. November 2012 hat Herr Joachim Loh der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG in Höhe von EUR 2.000.000 
ein Darlehen gewährt. Der Zinssatz beträgt 8 % p. a. bei einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 2013.

Die Gebr. John von Freyend GbR hat der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG mit Vertrag vom 12. Dezember 2012 ein Dar
lehen über EUR 500.000 gewährt. Dieses Darlehen wird über den Zeitraum des auf unbestimmte Zeit abgeschlossenen Joint 
Ventures über ein gemeinschaftlich geführtes Unternehmen gewährt. Die Verzinsung des Darlehens ist erfolgsabhängig an 
das gemeinschaftlich geführte Unternehmen gekoppelt. Das Darlehen wird für die Verzinsung wie Eigenkapital mit entspre-
chend anteiliger Ausschüttung behandelt.

Herrn Michael Hahn wurde im Geschäftsjahr 2012 im Zusammenhang mit dem Erwerb von Geschäftsanteilen für ein stra-
tegisches Portfolio mit Vertrag vom 6. Dezember 2012 ein Darlehen in Höhe von EUR 845.000 gewährt. Die Laufzeit dieses 
Darlehen ist bis zum 31. Dezember 2017 befristet und valutiert am Stichtag 31. Dezember 2012 inklusive abgegrenzter 
stichtagsnaher Zinsen mit EUR 846.736.
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Herrn Michael Hahn wurde im Zusammenhang mit dem Erwerb von Geschäftsanteilen mit Vertrag vom 6. November 2009 
ein Darlehen in Höhe von EUR 118.876 gewährt. Das Darlehen hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2014 und valutiert am 
Stichtag 31. Dezember 2012 inklusive abgegrenzter stichtagsnaher Zinsen in Höhe von EUR 122.545.

Herr Michael Hahn hat der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG mit Verträgen vom 21. September sowie 23. Dezember 2011 
zwei Darlehen in Höhe von insgesamt EUR 1.100.000 gewährt. Ein Teilbetrag in Höhe von EUR 500.000 wurde am 
11. Januar 2012, der Restbetrag in Höhe von EUR 600.000 wurde am 17. Dezember 2012 vollständig getilgt. Die HAHN-
Immobilien-Beteiligungs AG hat für verschiedene mit der Albatros Immobilien GmbH verbundene Unternehmen Darlehen 
in Höhe von insgesamt EUR 1.630.000 gewährt. Nach Wertberichtigungen aus den Jahren vor 2006 valutieren diese zum 
31. Dezember 2012 mit EUR 491.428. Herr Michael Hahn hat darüber hinaus ebenfalls am 29. März 2011 eine Ausfallbürg-
schaft in Bezug auf diese Darlehensforderungen in Höhe von maximal EUR 1.370.480 zugunsten der HAHN-Immobilien–
Beteiligung AG übernommen.

Mit Datum vom 29. März 2011 hat Frau Andrea Hahn der HAHN-Immobilien–Beteiligung AG als Sicherheit für drei dieser 
Darlehensforderungen ein Pfandrecht auf die ihrerseits an die HAHN-Immobilien-Beteiligung AG gewährten Darlehen in 
Höhe von EUR 1.988.468 eingeräumt. Diese Darlehen wurden im Geschäftsjahr 2012 zurückgeführt und dem einhergehend 
das Pfandrecht aufgelöst.

Die Darlehen werden marktüblich mit einem variablen Zinssatz monatlich verzinst. Im Geschäftsjahr 2012 wurden Zinsen in 
Höhe von 3,0 % – 3,5 % an Michael Hahn geleistet.

Personal
Die Zahl der im Jahresdurchschnitt beschäftigten Mitarbeiter (ohne Aushilfen) betrug 24 (Vj.: 27).

Erklärung zum Corporate Governance Kodex
Vorstand und Aufsichtsrat der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG haben die Erklärung zum Corporate Governance Kodex 
gemäß § 161 AktG abgegeben und den Aktionären über das Internet im März 2013 zugänglich gemacht.

Meldung nach § 21 Abs.1 WpHG
Frau Felicitas Hamm und die Götzen Vermögensverwaltung GbR haben uns gemäß § 21 Abs. 1 WpHG am 21. Dezember 2013 
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG, Bergisch Gladbach, am 21. Dezember 2013 
auf Grund eines Poolvertrags die Schwelle von 25 % überschritten hat und an diesem Tag 25,51 % (das entspricht 3.317.054 
Stimmrechten) betragen hat. 

Haftungsverhältnisse
Zum 31. Dezember 2012 bestehen Haftungsverhältnisse aus Bürgschaftsverpflichtungen in Höhe von EUR 6.825.641. Ge-
genüber verbundenen Unternehmen bestehen keine Bürgschaftsverpflichtungen. Die Bürgschaften dienen im Wesentlichen 
der Sicherung von an Fondsgesellschaften gewährten Darlehen fremder Dritter in Höhe von insgesamt EUR 14.323.580 (Vj.: 
EUR 203.770.121).

Es besteht zudem eine Kapitaldienstgarantie für ein Darlehen einer Fondsgesellschaft in Höhe von EUR 8.338.899, welche 
alle Zinsen und Tilgungsleistungen im Zusammenhang mit diesem Darlehensvertrag vorsieht.
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Für eine Projektzwischenfinanzierung hat die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG im Zusammenhang mit der Darlehensfinan-
zierung eine Garantie zur Nachschussverpflichtung in Höhe von EUR 1.000.000 sowie eine Kostenüberschreitungsgarantie in 
Höhe von EUR 980.000 abgegeben. 

Ferner hat die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG im Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung von Anteilserwerben 
durch Fondszeichner Verwertungsgarantien in Höhe von EUR 37.715 (Vj.: EUR 44.668) gegenüber der finanzierenden Bank 
abgegeben. 

Im Rahmen der Anleihenemission einer 100 %igen Tochtergesellschaft hat die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG ein Schuld
anerkenntnis in Höhe von EUR 2.400.000 abgegeben.

Das Risiko einer Inanspruchnahme aus den Bürgschaften schätzen wir aufgrund der gegenwärtigen Bonität und des bis
herigen Zahlungsverhaltens der Hauptschuldner als gering ein. Erkennbare Anhaltspunkte, die eine andere Beurteilung 
erforderlich machen würden, liegen uns nicht vor.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen / nicht in der Bilanz enthaltene Geschäfte
Es bestehen sonstige langfristige finanzielle Verpflichtungen aus Mietverträgen in Höhe von EUR 3.941.724. Des Weite-
ren bestehen finanzielle Verpflichtungen aus Leasingverträgen in Höhe von EUR 399.513. Insgesamt sind im Kalenderjahr 
2013 Mieten und Leasingraten in Höhe von EUR 666.616 fällig. Diese Dauerschuldverhältnisse wurden eingegangen, um 
die gemieteten bzw. geleasten Vermögensgegenstände im Vergleich zum Kauf liquiditätsschonend nutzen zu können. Dem 
gegenüber steht das allgemeine Risiko, dass eine wirtschaftliche Nutzung vor Ablauf der fest kontrahierten Grundmiet
zeiten entfallen könnte.

Bewertungseinheiten
Die zum Stichtag des Vorjahres vorhandenen Bewertungseinheiten aufgrund von Zins-Sicherungsgeschäften bestehen zum 
31. Dezember 2012 aufgrund der Ablösung der Sicherungsgeschäfte nicht mehr.

Persönlich haftende Gesellschafter
Es bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen, die nicht in der Bilanz erscheinen, aus den allgemeinen Haftungsrisiken als 
Gesellschafter von vermögensverwaltenden GbRs mit Sitz in Bergisch Gladbach, soweit sie nicht privatschriftlich ausge-
schlossen wurden. Zum Stichtag werden Anteile an folgenden vermögensverwaltenden GbRs ausgewiesen:

SB-Markt Tettnang GbR
City Center Greiz GbR
Verbrauchermarkt Bremen GbR
Fachmärkte Diez GbR
SB-Warenhaus Aalen GbR
Verbrauchermarkt Braunschweig GbR
EKZ Aalen GbR
Fachmarktcenter Kitzingen GbR
Grundstücksgesellschaft Herrenberg GbR
SB-Warenhaus Bergisch Gladbach GbR
Bad Wörishofen II GbR
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Ausschüttungssperre
Der Gesamtbetrag, der gemäß § 268 Abs. 8 HGB der Ausschüttungssperre unterliegt, beträgt EUR 1.283.913. Dieser betrifft 
den Aktivüberhang latenter Steuern.

Abschlussprüfer
In Anwendung der Konzernklausel des § 285 Nr. 17 HGB wird auf die Angabe des Abschlussprüferhonorars verzichtet.

Erklärung des Vorstandes
„Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsätzen der Jahresabschluss 
ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt 
und im Lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt 
sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und 
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.“

Bergisch Gladbach, 26. März 2013

Michael Hahn	T homas Kuhlmann
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Gruppenstruktur und  
Geschäftstätigkeit

Die HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG (kurz: „Hahn AG“ 
bzw. zusammengefasst mit den Tochtergesellschaften: 
„Hahn Gruppe“) ist mit ihren Tochtergesellschaften ein 
auf Handelsimmobilien spezialisierter Asset Manager und 
Investor. Sie konzipiert, vermarktet und verwaltet Immobi
lienbeteiligungen für private und institutionelle Anleger 
und nimmt zusätzliche Ertragschancen durch die Beteili-
gung an Immobilien und Immobiliengesellschaften wahr.

Zum integrierten Leistungsspektrum des Asset Managers 
Hahn AG, mit Ihren Tochtergesellschaften, zählen umfang-
reiche Managementleistungen, die den gesamten Lebens-
zyklus und alle Wertschöpfungsstufen eines langfristigen 
Immobilieninvestments abdecken. Die immobiliennahen 
Dienstleistungen reichen vom An- und Verkauf, über die 
Vermietung und Verwaltung bis hin zur Revitalisierung und 
Neuentwicklung von Immobilien. Die kapitalmarktnahen 
Dienstleistungen decken die Konzeption, die Strukturierung 
und die Vermarktung von immobilienbasierten Fonds- und 
Anlageprodukten ab. Zudem übernimmt die Hahn AG das 
Fonds Management und die Anlegerbetreuung.

Der Investor Hahn AG beteiligt sich an aufgelegten Immo-
bilienfonds, Joint Venture-Portfolios und Immobilien, um 
Zusatzerträge zu realisieren und die Interessenskongruenz 
mit seinen Anlegern zu steigern.

Ziel der Geschäftstätigkeit ist es, das verwaltete Immobilien
vermögen kontinuierlich auszubauen, da es die Grundlage 
für die Generierung von wiederkehrenden und einmaligen 
Managementerträgen bildet. Durch den Ausbau der eigenen 
Beteiligungen eröffnen sich weitere Ertrags- als auch Er-
werbschancen sowie Zugang zu Erlösen aus der Vermietung 
und der Wertoptimierung von Immobilien.

Die Hahn AG ist die Holding des Konzerns und nimmt die 
zentrale Leitungsfunktion wahr. Zu den angegliederten 
Zentralfunktionen zählen die Bereiche Rechnungswesen, 
Controlling, Finanzierung, Recht, Personalwesen und Infor-
mationstechnik. Die drei Tätigkeitsbereiche der Hahn AG 
bilden sich organisatorisch wie folgt ab:

Unter dem Dach der Holding sind zwei operative Tochter
gesellschaften angesiedelt: Die HAHN Fonds und Asset 
Management GmbH ist für das Management des für 
Dritte verwalteten Immobilienvermögens zuständig. In der 
zweiten Gesellschaft, der HAHN Fonds Invest GmbH, sind 
alle für das Neugeschäft wichtigen Funktionen angesiedelt. 
Die nicht operativ tätige HAHN Beteiligungsholding GmbH 
sowie die HAHN Beteiligungsholding II GmbH verwalten 
die eigenen Beteiligungen bzw. Co-Investments. Die Anteile 
der Tochtergesellschaften werden jeweils vollständig von 
der Hahn AG gehalten. Daneben existieren weitere, nicht 
operativ tätige Tochtergesellschaften, die im Konzernan-
hang aufgeführt werden.
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Gemäß der Steuerung der Hahn Gruppe durch den Vorstand 
wird das Geschäft in den definierten Segmenten „Neuge-
schäft“ und „Bestandsmanagement“ sowie seit 2012 im 
neu begründeten Segment „Beteiligungen“ abgebildet. Die 
neue Segmentierung der Unternehmensbereiche leitet sich 
von der geänderten internen Berichterstattung ab. Operativ 
verantwortet wird das Bestandsmanagement durch die 
HAHN Fonds und Asset Management GmbH, während die 
HAHN Fonds Invest GmbH für das Neugeschäft operativ 
verantwortlich ist. Die Zuständigkeit für das neue Segment 
Beteiligungen obliegt der HAHN Beteiligungsholding GmbH 
sowie der HAHN Beteiligungsholding II GmbH.

Personelle Veränderungen von Geschäfts-
führungs- und Aufsichtsorganen
Am 6. Juni 2012 wurde Herr Joachim Loh durch die Haupt
versammlung der Hahn AG als zusätzliches Mitglied neu 
in den Aufsichtsrat gewählt. Seine am 18. Juni 2012 
mit Eintragung der Satzungsänderung in das Handels
register wirksame Bestellung erfolgte bis zur Beendigung 
der Hauptversammlung, die über die Entlastung für das 
Geschäftsjahr 2015 zu beschließen hat.

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Die deutsche Wirtschaft setzte im Jahr 2012 ihren Auf-
wärtstrend fort. Dies belegen die vorläufigen Zahlen des 

statistischen Bundesamtes. Mit einem preisbereinigten 
Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 0,7 Prozent 
fiel der Anstieg jedoch deutlich schwächer aus als noch in 
den beiden Vorjahren. Vor dem Hintergrund der schwierigen 
volkswirtschaftlichen Lage in Gesamteuropa, insbesondere 
in den südlichen Euroländern, ist die Entwicklung aber als 
sehr robust zu bezeichnen. Wichtige Eckpfeiler des fortge-
führten Aufwärtstrends waren der Außenhandel und der 
inländische Konsum. 

Die Zahl der Erwerbstätigen erreichte gemäß der vorläufigen 
Berechnungen des statistischen Bundesamtes im sechsten 
Jahr in Folge einen neuen Höchststand. So waren im Jahr 
2012 durchschnittlich 41,5 Mio. Erwerbstätige beschäftigt, 
was einem Anstieg gegenüber dem Vorjahr um 1 Prozent 
entspricht. Auch die privaten Einkommen entwickelten sich 
positiv: Die Nominallöhne erhöhten sich um durchschnittlich 
2,6 Prozent. Preisbereinigt entspricht dies einem Zuwachs 
um 0,6 Prozent. 

Der Anstieg der Verbraucherpreise in Deutschland schwäch
te sich erfreulicherweise leicht ab. Nach 2,3 Prozent im 
Vorjahr lag die Inflationsrate gemäß Meldung des sta-
tistischen Bundesamts in 2012 nur noch bei 2,0 Prozent. 
Damit liegt sie wieder innerhalb des von der Europäischen 
Zentralbank vorgegebenen Zielkorridors. Im Jahresverlauf 
stellten sich die Verteuerungen von Energie (+ 5,7 Prozent) 
und Lebensmitteln (+ 3,2 Prozent) als besonders preis
treibend heraus.

konzernstruktur 

Hahn-Immobilien-Beteiligungs AG

Holding

HAHN Fonds und Asset Management GmbH

Bestandsmanagement
Fonds Management

Asset Management

Property Management

Center Management

HAHN Fonds Invest GmbH

Neugeschäft
Akquisition

Fondskonzeption 

Revitalisierung / Entwicklung

Fondsvertrieb

HAHN Beteiligungsholding GmbH
HAHN Beteiligungsholding II GmbH

BETEILIGUNGEN
Beteiligungen

Co-Investments
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Einzelhandelsbranche 
Vorläufige Zahlen des statistischen Bundesamtes bele-
gen, dass der Einzelhandel im Jahr 2012 ein im Vergleich 
zum Vorjahr rückläufiges nominales Umsatzwachstum von 
1,9 Prozent (real – 0,3 Prozent) verzeichnen konnte. Beson-
ders starke Impulse gingen vom Lebensmitteleinzelhandel 
aus: Dieser legte um 2,9 Prozent zu (real – 0,2 Prozent). Der 
Handel mit Nicht-Lebensmitteln entwickelte sich mit einem 
Plus von 1,0 Prozent (real – 0,4 Prozent) weniger dynamisch.

Inländischer Immobilien- 
Investmentmarkt 
Das Transaktionsvolumen am Markt für deutsche Gewer-
beimmobilien erhöhte sich nach Angaben von CB Richard 
Ellis in 2012 um 11 Prozent auf 25,2 Mrd. Euro. Die starke 
Nachfrage, die nur hinter der der Ausnahmejahre 2006 
und 2007 zurückblieb, erklärt sich aus der Sonderstellung 
deutscher Immobilieninvestments. Nach Einschätzung 
von CB Richard Ellis werden diese weiterhin als sicherer 
Anlagehafen in einem durch die Schuldenkrise geprägten 
Euroraum wahrgenommen. 

Handelsimmobilien hatten mit einem Transaktionsvolumen 
von 9,2 Mrd. Euro (Vorjahr: 10,55 Mrd. Euro) einen Markt-
anteil von 36 Prozent (Vorjahr: 47 Prozent) an der Asset-
klasse Gewerbeimmobilien. Der Rückgang gegenüber 2011 
liegt dabei weniger in einer nachlassenden Nachfrage als 
vielmehr in dem knappen Angebot an Immobilien begründet. 
Innerhalb des Segments Einzelhandelsimmobilie machten 
Investitionen in Shopping-Center 34 Prozent des Gesamt
volumens aus. Der Anteil von innerstädtischen Geschäfts-
häusern erreichte 31 Prozent. Fachmarktzentren bzw. 
Fachmärkte kamen ebenfalls auf 31 Prozent. Damit waren 
Letztere der einzige dieser Objekttypen, bei dem in abso
luten Zahlen ein Anstieg des Transaktionsvolumens zu ver-
zeichnen war. Diese Entwicklung unterstreicht die Beliebt-
heit des großflächigen Einzelhandels im Investmentmarkt.

Geschlossene Immobilienfonds und 
Immobilien-Spezialfonds

Der Markt für Fondsbeteiligungen verzeichnete im Jahr 
2012 gemäß der Branchenstatistik des Verbands Geschlos-
sene Fonds e. V. (VGF) einen deutlichen Rückgang der 
Platzierungszahlen. Das vermittelte Eigenkapital reduzierte 
sich um 23 Prozent auf 4,5 Mrd. Euro. Ausschlaggebend für 
das verringerte Platzierungsvolumen war gemäß VGF, dass 
die Emittenten intensiv mit der Umsetzung ihrer organisa-
torischen Anpassungen in Bezug auf das neu eingeführte 
Vermögensanlagegesetz und die noch anstehende Umset-
zung der europäischen AIFM-Richtlinie beschäftigt waren. 
Auch inländische Immobilienfonds – die für die Hahn AG 
relevante Anlageklasse – konnten sich von der Negativent
wicklung des Gesamtmarkts nicht vollständig abkoppeln. 
Allerdings fiel der Rückgang des platzierten Eigenkapitals 
mit 8 Prozent vergleichsweise moderat aus. Im Ergebnis 
konnten inländische Immobilienfonds ihre Stellung als be-
deutendste Assetklasse mit einem vermittelten Eigenkapital 
von 2,05 Mio. Euro bzw. einem Marktanteil von 46 Pro-
zent (Vorjahr: 38 Prozent) weiter festigen. Ausländische 
Immobilienfonds erreichten mit 0,73 Mrd. Euro (Vorjahr: 
0,79 Mrd. Euro) einen Marktanteil von 16 Prozent (Vor-
jahr: 14 Prozent).

Gemäß der Kapitalmarktstatistik der Deutschen Bundesbank 
wiesen Immobilien-Spezialfonds wie im Vorjahr signifikante 
Netto-Mittelzuflüsse auf. Per Ende November 2012 lag das 
Mittelaufkommen durch institutionelle Anleger bei rund 
3,3 Mrd. Euro. (Vorjahr: 2,7 Mrd. Euro). Die Zuflüsse doku-
mentieren die hohe Nachfrage institutioneller Investoren 
nach indirekten Immobilieninvestments. Das durch deutsche 
Spezialfonds verwaltete Fondsvermögen erhöhte sich per 
Ende November 2012 auf 36,6 Mrd. Euro (November 2011: 
32,5 Mrd. Euro). 
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Ertrags-, Finanz-  
und Vermögenslage 

Ertragslage

Ertragslage Angaben in TEUR 2012 2011

Umsatzerlöse         8.098           8.702   

Sonstige betriebliche Erträge         2.834           2.484   

Gesamtleistung     10.932         11.186   

Materialaufwand         7.371           3.701   

Personalaufwand         2.478           2.789   

Übrige Aufwendungen         6.257           4.715   

EBITD – 5.175   – 19   

Abschreibungen            275              234   

EBIT – 5.450   – 253   

Finanzergebnis         4.264           1.635   

Ergebnis vor Steuern – 1.186           1.382   

Steuern – 691            723   

Ergebnis nach Steuern – 495 659

�Im Geschäftsjahr 2012 reduzierten sich die Umsatzer-
löse von 8,7 Mio. Euro auf 8,1 Mio. Euro. Die Differenz 
zum Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus dem Wegfall 
von Mietvermittlungsgebühren. Im Vorjahr waren noch 

Umsatzerlöse aus der Vermietung von Mietflächen in 
Höhe von 0,8 Mio. Euro angefallen. Die Umsätze aus dem 
Anteilshandel und der Eigenkapitalbeschaffung sowie die 
sonstigen Erlöse bewegten sich in etwa auf Vorjahreshöhe. 

Entwicklung der Umsatzerlöse Angaben in TEUR 2012 2011

Umsätze aus Anteilshandel      6.135 6.058

Eigenkapitalbeschaffung      1.853 1.831

Mietvermittlung             -   772

Sonstige Erlöse       110   41

      8.098 8.702
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Die sonstigen betrieblichen Erträge lagen mit 2,8 Mio. Euro 
geringfügig über dem Niveau des Vorjahres (2,5 Mio. Euro). 
Sie enthalten überwiegend Erträge aus der Auflösung von 
Wertberichtigungen, Konzernumlagen und aus der Auflö-
sung von Rückstellungen.

Der gegenüber dem Vorjahr deutlich erhöhte Materialauf-
wand in Höhe von 7,4 Mio. Euro (Vorjahr: 3,7 Mio. Euro) 
enthält die Aufwendungen für die Eigenkapitalbeschaffung 
und die Konzeption sowie Aufwand aus Verkäufen von 
Immobilien und Gesellschaftsanteilen. Der Personalauf-
wand reduzierte sich um 0,3 Mio. Euro auf 2,5 Mio. Euro 
(Vorjahr: 2,8 Mio. Euro). Im Vorjahr waren noch außer
ordentlichen Aufwendungen aufgrund von Personalfrei-
stellungen zu verzeichnen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhöhten sich 
von 4,7 Mio. Euro auf 6,3 Mio. Euro. Die Veränderungen 

sind überwiegend auf erhöhte Rechts- und Beratungskos-
ten sowie auf Bearbeitungskosten in Zusammenhang mit 
einer zuvor mitfinanzierten Portfolioumfinanzierung sowie 
der Anleiheemission zurückzuführen. Das operative Ergeb-
nis vor Zinsen und Steuern (EBIT) lag bei – 5,5 Mio. Euro, 
nach – 0,3 Mio. Euro im Vorjahr. Das Finanzergebnis belief 
sich auf 4,3 Mio. Euro. Der Anstieg gegenüber dem Vorjahr 
(1,6 Mio. Euro) begründete sich in höheren Erlösen aus 
Gewinnabführungen und positiven Zinseffekten aus der 
Umgliederung von Fondsanteilen in das neue Konzern-
Segment Beteiligungen. 

Die Hahn AG erzielte ein Ergebnis vor Steuern (EBT) in Höhe 
von – 1,2 Mio. Euro (Vorjahr: 1,4 Mio. Euro). Das Ergebnis 
nach Steuern lag bei – 0,5 Mio. Euro. Im Vorjahr war ein 
Gewinn in Höhe von 0,7 Mio. Euro angefallen.

Finanzlage 
Die Kapitalflussrechnung stellt sich wie folgt dar:

Angaben in TEUR  2012 2011

Cash-Flow aus laufender Geschäftstätigkeit – 18.875 – 5.451 

Cash-Flow aus der Investitionstätigkeit      4.374 – 869 

Cash-Flow aus der Finanzierungstätigkeit    15.653   3.858

Zahlungswirksame Veränderung des Finanzmittelfonds      1.152   – 2.462 

Finanzmittelfonds am 01.01.      2.644   5.106

Finanzmittelfonds am 31.12.      3.796   2.644

24	L agebericht  .  HAHN-immobilien-beteiligungs ag  .  Ertrags-, Finanz- und Vermögenslage
		



Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2012 erhöhte sich 
gegenüber dem Jahresende 2012 um 19,7 Prozent von 
53,3 Mio. Euro auf 63,9 Mio. Euro. Auf der Aktivseite haben 
sich die Anteile an geschlossenen Immobilienfonds, die 
Ausleihungen und die im Vorratsvermögen gehaltenen 
Gesellschaftsanteile reduziert. Die Forderungen gegen 
verbundene Unternehmen erhöhten sich demgegenüber 
von 14,6 auf 43,5 Mio. Euro. Abgegangene Darlehen, die 
an Tochtergesellschaften weiterbelastet wurden sowie die 
Finanzierung des im Konzern-Segment Beteiligungen ge-

führten RREBO-Joint-Ventures führten zu diesem deutlichen 
Anstieg der Forderungen auf AG-Ebene. Die liquiden Mittel 
erhöhten sich zum Bilanzstichtag ebenfalls von 2,6 auf 
3,8 Mio. Euro. Auf der Passivseite hat im Wesentlichen die 
begebene Unternehmensanleihe mit einem Nennwert von 
20 Mio. Euro zu einem Anstieg der langfristigen Schulden 
zum 31. Dezember 2012 geführt. Das Eigenkapital belief 
sich auf 24,2 Mio. Euro (Vorjahr: 24,7 Mio. Euro). Aufgrund 
der gestiegenen Bilanzsumme reduzierte sich die Eigenka-
pitalquote von 46,2 auf 37,8 Prozent.

Vermögenslage 

aktiva

31.12.2012 31.12.2011

in TEUR in % in TEUR in %

Immaterielles Anlagevermögen 193 0,30 161 0,30

Sachanlagen 534 0,84 541 1,01

Finanzanlagen 8.030 12,57 19.666 36,87

Vorräte 169 0,27 5.727 10,74

Forderungen und sonstige Vermögenswerte 51.142 80,08 24.607 46,13

Liquide Mittel 3.796 5,94 2.644 4,96

Bilanzsumme 63.864 100,00 53.346 100,00

passiva

31.12.2012 31.12.2011

in TEUR in % in TEUR in %

Eigenkapital 24.169 37,85 24.664 46,23

Rückstellungen 3.982 6,23 4.025 7,55

Verbindlichkeiten 35.713 55,92 24.657 46,22

Bilanzsumme 63.864 100,00 53.346 100,00
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Mitarbeiter

Die Mitarbeiter der Hahn AG stellen die wichtigste Ressour-
ce unseres unternehmerischen Handelns dar. Als speziali-
sierter Asset Manager und Investor sind wir im Besonderen 
auf eine Vielzahl gut ausgebildeter Fachleute angewiesen, 
die den entscheidenden Mehrwert gegenüber unseren 
Mitbewerbern darstellen. Wir messen allen Bereichen der 
Personalentwicklung eine elementare Bedeutung für den 
zukünftigen Unternehmenserfolg bei.

Im Dezember 2012 hat der Vorstand der Hahn AG ein neues 
Leitbild beschlossen. Das Leitbild gibt den Mitarbeitern der 
Hahn Gruppe Orientierung für ihr Denken und Handeln und 
schafft ein starkes Fundament für die Zusammenarbeit und 
gemeinsame Identifikation mit dem Unternehmen. Gleich-
zeitig steht es für die strategische Ausrichtung und das 
nachhaltige Handeln der Hahn Gruppe. 

Ein wichtiger Faktor in der Zusammenarbeit mit den 
Mitarbeitern ist die Förderung der internen Kommunika-
tion. So haben wir im Jahr 2012 mehrere Programme zur 
Intensivierung des Mitarbeiterdialogs und zur internen 
Wissensvermittlung entwickelt und eingeführt. Die Maß-
nahmen beinhalten u. a. bereichsübergreifende Informa
tionsveranstaltungen und Fachvorträge sowie individuelle 
Fördermaßnahmen.

Die Anzahl der Mitarbeiter betrug im Jahresdurchschnitt 
24 Personen. Der Jahresdurchschnitt des Vorjahres lag bei 
27 Personen.

Vergütungsbericht

Aufsichtsratsvergütung

Die satzungsgemäße Aufsichtsratsvergütung bestimmte sich 
für die Zeit bis zur Wirksamkeit der Satzungsänderung durch 
Eintragung im Handelsregister am 18. Juni 2012 nach der 
folgenden Vergütungsregelung: Die Mitglieder des Auf-
sichtsrats erhalten eine feste, nach Ablauf des Geschäfts-
jahres zahlbare jährliche Vergütung von 40 TEuro. Darüber 
hinaus erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats jährlich eine 
variable Vergütung von 1.000 Euro für jeden Prozentpunkt, 
um den die an die Aktionäre ausgeschüttete Dividende für 
das abgelaufene Geschäftsjahr 5 Prozent des dividendenbe-
rechtigten Grundkapitals übersteigt. Der Vorsitzende erhält 
das Dreifache, der Stellvertreter das Anderthalbfache der 
festen und variablen Vergütungen. 

Ab dem 18. Juni 2012 gilt die folgende Vergütungsregelung, 
wobei die Beträge, die sich nach der vorgenannten und der 
geänderten Regelung ergaben, für das Geschäftsjahr 2012 
jeweils im Verhältnis der Zeit der jeweiligen Satzungs

regelung errechnet wurden: Die Mitglieder des Aufsichtsrats 
erhalten eine nach Ablauf des Geschäftsjahres zahlbare 
jährliche Grundvergütung von 20 TEuro. Diese Grundver-
gütung erhöht sich für den Vorsitzenden des Aufsichtsrats 
auf 70 TEuro und für den Stellvertreter auf 35 TEuro. Als 
zusätzliche mit der Grundvergütung zahlbare jährliche 
Ausschussvergütung erhalten Mitglieder des Prüfungsaus-
schusses 5 TEuro und Mitglieder anderer Ausschüsse des 
Aufsichtsrats – ausgenommen des Nominierungsausschus-
ses – 2,5 TEuro. Die Ausschussvergütung erhöht sich für 
den Vorsitzenden des Prüfungsausschusses auf 15 TEuro, 
für das Amt als Vorsitzender eines anderen Ausschusses auf 
5 TEuro. Gehört ein Mitglied des Aufsichtsrats mehreren 
Ausschüssen an, so errechnet sich die Ausschussvergütung 
nur nach der Mitgliedschaft und derjenigen Funktion (Vor-
sitz oder einfache Mitgliedschaft), die höher vergütet wird.

Die Regelung, wonach die Hahn AG den Aufsichtsrats-
mitgliedern ihre angemessenen Auslagen und die auf ihre 
Vergütung entfallende Umsatzsteuer, falls sie diese geson-

26	L agebericht  .  HAHN-immobilien-beteiligungs ag  .  Mitarbeiter / Vergütungsbericht		



dert in Rechnung stellen können, erstattet, blieb erhalten. 
Ebenso stellt die Hahn AG den Mitgliedern unverändert eine 
D & O - Versicherung nebst Selbstbehalt in angemessener 
Höhe zur Verfügung. 

Vorstandsvergütung
Die Verträge der Vorstände Michael Hahn und Thomas Kuhl-
mann sehen neben dem Festgehalt die Direktversicherung in 
Höhe des lohnsteuerfreien Rahmens und die Kostenübernah-
me der Gesellschaft für eine Versicherung gegen Unfall für 
den Invaliditäts- und Todesfall für die Dauer des Dienstver-
trages sowie für die D & O-Versicherung mit einem Selbst-
behalt des Schadens bis zur Höhe des Eineinhalbfachen der 
festen jährlichen Vergütung des Vorstands vor. Die Verträge 
sehen jeweils zusätzlich die Überlassung eines Dienstwagens 
vor. Weiterhin sind zusätzlich zum festen Jahresgehalt zu 
zahlende Tantiemen vorgesehen, die in Abhängigkeit von 
dem für jedes Geschäftsjahr erzielten Ergebnis gewährt wer-
den. Die Tantieme berechnet sich nach dem für das jeweilige 
Geschäftsjahr erzielten Ergebnis vor Steuern (= EBT) der 

nach IFRS aufgestellten Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung. Sie beträgt 17,5 Prozent bezogen auf denjenigen Teil 
des Ergebnisses, der 6 Mio. Euro der Gesellschaft übersteigt.
Der Anspruch auf Auszahlung der so ermittelten Tantieme 
entsteht wie folgt:

49 % dieser Tantieme entsteht zum 31. März des Folgejah-
res, nicht aber vor Feststellung des Jahresabschlusses der 
Gesellschaft für das jeweilige Geschäftsjahr, und ist zum 
Zeitpunkt seiner Entstehung zur Zahlung fällig. Der ver-
bleibende Teil der Tantieme kommt in voller Höhe nur dann 
zur Auszahlung, sofern in jedem der beiden folgenden zwei 
Geschäftsjahre ein negatives Ergebnis vor Steuern (EBT) 
– 3 Mio. Euro übersteigt. Trifft dies nicht zu, kommen zwei 
Drittel der verbleibenden Tantieme zur Auszahlung, sofern 
in jedem der beiden folgenden zwei Geschäftsjahre ein ne-
gatives Ergebnis vor Steuern (EBT) – 4 Mio. Euro übersteigt. 
Trifft auch dies nicht zu, kommt ein Drittel der verbleiben-
den Tantieme zur Auszahlung, sofern in jedem der beiden 
folgenden zwei Geschäftsjahre ein negatives Ergebnis vor 
Steuern (EBT) – 5 Mio. Euro übersteigt.

Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB sowie 
Erklärung der Unternehmensführung 

Das gezeichnete Kapital der Hahn AG in Höhe von 
13.001.430 Euro setzt sich zum 31. Dezember 2012 
ausschließlich aus auf den Inhaber lautenden Stückaktien 
zusammen. Die Stückaktien repräsentieren einen nomina-
len Wert von 1,00 Euro. Alle Aktien verleihen die gleichen 
Rechte. Dem Vorstand sind zum Stichtag folgende Stimm-
rechtsanteile am Kapital der Gesellschaft aufgrund von 
Stimmrechtsmitteilungen und Director´s Dealings bekannt, 
die 10 Prozent der Stimmrechte überschreiten: Dabei 
handelt es sich zum Einen um die Beteiligung der HAHN-
Holding GmbH in Höhe von 50,23 Prozent. Die Anteile an 
der HAHN-Holding GmbH werden in Höhe von 78,95 Pro-
zent von Herrn Michael Hahn gehalten. Zusätzlich hält Herr 
Michael Hahn zum Stichtag 173.613 Aktien persönlich 
und seine Ehefrau Andrea Hahn weitere 339.763 Aktien. 
Insgesamt ergibt sich daraus eine Beteiligung in Höhe 
von 54,18 Prozent an der Hahn AG. Zum Anderen handelt 

es sich um einen Stimmrechtsanteil von Frau Felicitas 
Hamm, geborene Loh, deren Stimmrechtsanteil insgesamt 
25 Prozent überschritten hat. Von 3.317.054 Aktien hält 
sie 3.247.054 Aktien (= 24,97 Prozent) selbst und 70.000 
Aktien (= 0,53 Prozent) werden ihr gem. § 22 Abs. 2 WpHG 
aufgrund eines Poolvertrags mit der Götzen Vermögens-
verwaltung GbR, bestehend aus Dr. Reiner Götzen, Herrn 
Jürgen Götzen und Dr. Matias Götzen-Krieg mit jeweils 
33,16 Prozent, deren Beteiligungen unter Dauertestaments-
vollstreckung durch den Testamentsvollstrecker Dr. Peter 
Arnhold stehen, und Frau Erika Götzen mit 0,5 Prozent, 
zugerechnet. Aufgrund des Poolvertrags und der damit ver-
bundenen Stimmrechtszurechnung gem. § 22 Abs. 2 WpHG 
haben auch die vorgenannte Götzen Vermögensverwaltungs 
GbR und Herr Dr. Peter Arnhold in seiner vorbeschriebenen 
Funktion als Testamentsvollstrecker die Stimmrechts-
schwellenüberschreitung von 25,51 Prozent mitgeteilt. 
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Aktien mit Sonderrechten, insbesondere solche, die Kon
trollbefugnisse verleihen, bestehen nicht. Arbeitnehmer der 
Hahn AG und der Konzerngesellschaften sind nicht derart 
am Kapital der Hahn AG beteiligt, dass eine nicht unmittel-
bare Ausübung der Kontrollrechte durch die Arbeitnehmer 
stattfände. Aufgrund der Inhaberaktien liegen der Gesell-
schaft keine verlässlichen Angaben über Aktionäre und 
damit einen eventuellen privaten Aktienbesitz von Arbeit-
nehmern vor. 

Die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft werden vom 
Aufsichtsrat nach den Bestimmungen der §§ 84 und 85 AktG 
ernannt und abberufen.

Gemäß § 5 der Satzung besteht der Vorstand aus mindes-
tens zwei Personen. Die Satzung sieht in haben § 16 Abs. 1 
abweichend von der gesetzlichen Grundregel in § 179 Abs. 
2 AktG vor, dass die Hauptversammlung – soweit gesetzlich 
nicht eine größere Mehrheit vorgesehen ist – mit einfacher 
Mehrheit der abgegebenen Stimmen über Änderungen der 
Satzung beschließen kann. In den Fällen, in denen das Ge-
setz außer der Stimmenmehrheit eine Mehrheit des bei der 
Beschlussfassung vertretenen Kapitals vorschreibt, genügt 
die einfache Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertre-
tenen Grundkapitals, soweit dies gesetzlich zulässig ist. Die 
Satzung ermächtigt in § 10 Abs. 2 zudem den Aufsichtsrat, 
Änderungen der Satzung, die nur die Fassung betreffen, zu 
beschließen. Die satzungsmäßige Bestimmung einer gerin-
geren Kapitalmehrheit für Satzungsänderungen verschafft 
der Gesellschaft und der Hauptversammlung größere Flexi-
bilität und entspricht üblicher aktienrechtlicher Praxis.
Der Vorstand ist gem. § 4 Abs. 4 der Satzung ermächtigt, 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der 
Gesellschaft bis zum 5. Juni 2017 durch Ausgabe von 
neuen auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen Bar- 
und / oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals, insge-
samt jedoch um höchstens 6.500.715,00 Euro zu erhöhen 
(Genehmigtes Kapital 2012). Dabei steht den Aktionären 
grundsätzlich ein gesetzliches Bezugsrecht zu. Die neuen 
Aktien können nach dieser Ermächtigung auch von einem 
Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder 
§ 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes über das 
Kreditwesen (KWG) tätigen Unternehmen mit der Ver-
pflichtung übernommen werden, sie den Aktionären zum 
Bezug anzubieten. Der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats über einen Ausschluss des 
gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionäre zu entscheiden. 
Das Bezugsrecht kann ausgeschlossen werden 

a) �für Spitzenbeträge, dies sich aufgrund des Bezugsrechts-
verhältnisses ergeben, 

b) �bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen bis zu einem 
Betrag von insgesamt 1.300.143,00 Euro oder, sollte 
dieser Betrag niedriger sein, von insgesamt 10 % des zum 
Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung bestehenden 
Grundkapitals (jeweils unter Anrechnung der während 
der Laufzeit dieser Ermächtigung etwaigen Ausnutzung 
anderweitiger Ermächtigungen zum Ausschluss des Be
zugsrechts gemäß oder in entsprechender Anwendung des 
§ 186 Abs. 3 S.4 AktG; ferner sind auf diese Begrenzung 
diejenigen Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von 
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Options-
rechten bzw. einer Options- oder Wandlungspflicht 
ausgegeben wurden bzw. auszugeben sind, sofern diese 
Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in 
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 S. 4 AktG 
ausgegeben wurden), wenn der Ausgabebetrag der neuen 
Aktien den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet, 

c) bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen, 

d) �um Inhabern bzw. Gläubigern der von der Gesellschaft 
zuvor etwa ausgegebenen Options- bzw. Wandelanlei-
hen ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu 
gewähren, wie es ihnen nach Ausübung des Options- bzw. 
Wandlungsrechts oder nach Erfüllung einer Options- 
bzw. Wandlungspflicht als Aktionär zustehen würde. 
Die vollständige Ermächtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 
4 der Satzung.

Ferner ist der Vorstand, handelnd für die Gesellschaft, 
durch Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Juni 2010 
ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats eigene Aktien 
in einem Umfang von bis zu 10 Prozent des zum Zeitpunkt 
der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden 
Grundkapitals zu erwerben. Auf die erworbenen Aktien 
dürfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, die sich im 
Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§ 71a 
ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 
10 Prozent des Grundkapitals entfallen. Die Ermächtigung 
gilt bis zum Ablauf des 7. Juni 2015 und kann ganz oder in 
Teilbeträgen, einmal oder mehrmals von der Gesellschaft 
oder durch von ihr im Sinne des § 17 AktG abhängige oder 
in ihrem Mehrheitsbesitz stehende Unternehmen oder 
auf ihre oder deren Rechnung handelnde Dritte ausgeübt 
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werden. Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands als 
Kauf über die Börse oder mittels eines an alle Aktionäre der 
Gesellschaft gerichteten öffentlichen Kaufangebots bzw. 
einer an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Aufforde-
rung zur Abgabe von Verkaufsangeboten. Ergänzend wurde 
der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
den Erwerb von Hahn-AG Aktien gemäß der oben beschrie-
benen Ermächtigung auch unter Einsatz von bestimmten 
Eigenkapitalderivaten (Put- oder Call-Optionen oder einer 
Kombination aus beiden) durchzuführen. Alle Aktienerwerbe 
unter Einsatz von solchen Eigenkapitalderivaten sind dabei 
auf Aktien im Umfang von höchstens 5 Prozent des zum 
Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung 
bestehenden Grundkapitals beschränkt. Die Laufzeiten der 
Optionen müssen spätestens am 7. Juni 2015 enden. Der 
vollständige und genaue Wortlaut der Ermächtigungen 
zum Erwerb eigener Aktien, insbesondere die zulässigen 
Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungs-
punkten 5 und 6 der Hauptversammlung vom 8. Juni 2010.

Die Hahn AG hat im September 2012 Inhaber-Teilschuldver-
schreibungen in Höhe von 20 Mio. Euro mit einer Laufzeit 
bis zum 30. September 2017 begeben. Nach den Bedingun-
gen dieser Anleihe ist jeder Anleihegläubiger berechtigt, 
seine sämtlichen Forderungen aus den Inhaber-Teilschuld-
verschreibungen durch Kündigung ohne Einhaltung einer 
Kündigungsfrist fällig zu stellen und sofortige Rückzahlung 
zum Nennbetrag einschließlich aufgelaufener Zinsen u. a. zu 
verlangen sowie die begebenen Sicherheiten zu verwerten, 
wenn ein Kontrollwechsel bei der Emittentin während der 
Laufzeit der Anleihe stattfindet. Ein „Kontrollwechsel“ liegt 
nach den Anleihebedingungen vor, wenn Herr Michael Hahn 
oder seine Ehefrau Andrea Hahn gegen die gegenüber der 
Emittentin abgegebene Erklärung vom 3. September 2012 
verstoßen. Mit dieser Erklärung haben sich die Eheleute 
Hahn gegenüber der Emittentin für die Laufzeit der Anleihe 
verpflichtet, (i) die indirekt über die HAHN-Holding GmbH 
an der Hahn AG gehaltene Beteiligung (zu diesem Tag 
6.530.500 Aktien bzw. 50,23 Prozent des Grundkapitals) 
nicht zu veräußern und / oder (ii) bei einer Verwässerung 
dieser Beteiligung durch Kapitalerhöhungen eine Beteili-
gung von 25 Prozent nicht zu unterschreiten.

Ferner liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn ein Dritter 
direkt oder indirekt eine höhere Beteiligung als die von 
den Eheleuten Hahn direkt oder indirekt gehaltene Betei-
ligung erwirbt. Ein Kontrollwechsel liegt nicht vor, soweit 
eine Übertragung der von den Eheleuten Hahn gehaltenen 
Beteiligung aufgrund von bestehenden oder künftigen Ver-
pfändungen im Verwertungsfall oder aufgrund eines Erbfalls 
erfolgt. Weiterhin hat eine mittelbare Tochtergesellschaft 
der Hahn AG Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag 
von 6 Mio. Euro mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezember 
2014 an eine Erwerberin begeben. Nach den Bedingungen 
dieser Anleihe ist jeder Anleiheinhaber berechtigt, seine 
Schuldverschreibung u. a. fristlos zu kündigen und die Si-
cherheiten zu verwerten, wenn ein Kontrollwechsel eintritt. 
Ein Kontrollwechsel liegt nicht vor, wenn Herr Michael Hahn 
und seine Frau Andrea bei einer Verwässerung der von ihnen 
indirekt über die HAHN-Holding GmbH an der Hahn AG ge-
haltene Beteiligung (damals 6.530.500 Aktien bzw. 50,23 % 
des Grundkapitals) durch eine Kapitalerhöhung bei der Hahn 
AG eine Beteiligung von 25 % nicht unterschreiten. Ein Kon-
trollwechsel liegt auch nicht vor, soweit eine Übertragung 
der von den Eheleuten Hahn gehaltenen Beteiligung an der 
Hahn AG aufgrund von bestehenden oder künftigen Verpfän-
dungen im Verwertungsfall oder aufgrund eines Erbfalls er-
folgt. Ein Kontrollwechsel liegt letztlich nicht vor im Fall des 
Erwerbs der unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheit oder 
Kontrolle über die Emittentin durch ein mit der Emittentin 
verbundenes Unternehmen nach § 15 ff. AktG.

Unter den gleichen vorgenannten Bedingungen eines Kon-
trollwechsels kann ein Joint Venture-Vertrag, den dieselbe 
mittelbare Tochtergesellschaft der Hahn AG mit einer 
privaten deutschen Immobiliengesellschaft abgeschlossen 
hat, und die mit der Joint Venture-Partnerin gemeinsam 
gegründeten Joint Venture-Unternehmen u. a. fristlos ge-
kündigt werden. Im Rahmen des Joint Ventures wurden 16 
Immobilien-Objektgesellschaften im Wege von Share Deals 
erworben, die gleichzeitig neue Portfolio- und Objektma-
nagement Verträge mit der HAHN Fonds und Asset Manage
ment GmbH abgeschlossen haben. Diese Portfolio- und 
Objektmanagementverträge können im Fall der Beendigung 
des Joint Ventures ebenso u. a. fristlos gekündigt werden.
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Entsprechenserklärung 

Vorstand und Aufsichtsrat haben im März 2013 folgende 
Entsprechenserklärung gem. § 161 AktG beschlossen:

„Der Vorstand und der Aufsichtsrat der HAHN-Immobilien-
Beteiligungs AG erklären hiermit, dass bei der HAHN-Immo-
bilien-Beteiligungs AG seit der letzten Entsprechenserklärung 
vom 18.04.2012 den Empfehlungen des Deutschen Corporate 
Governance Kodex (“DCGK") in der Fassung vom 26.05.2010 
bis zur Bekanntmachung der Neufassung des DCGK im elek
tronischen Bundesanzeiger am 15.06.2012 mit Einschränkung 
der Empfehlung in Ziffer 5.4.6 Absatz 2. Satz 1 entsprochen 
wurde. Seit der Bekanntmachung der Neufassung des DCGK 
wurde den Empfehlungen des DCGK in der Fassung vom 
15.05.2012 mit Ausnahme der Ziffern 5.4.1 Absätze 4 bis 6 
entsprochen und es wird auch zukünftig den Empfehlungen 
des DCGK in der Fassung vom 15.05.2012 mit der vorgenann-
ten Ausnahme entsprochen.

Erläuterung: Ziffer 5.4.6 des DCGK vom 26.05.2010 empfahl 
in Absatz 2 Satz 1, dass die Mitglieder des Aufsichtsrats ne-
ben einer festen eine erfolgsorientierte Vergütung erhalten 
sollen. Vorstand und Aufsichtsrat haben der am 06.06.2012 
stattgefundenen Hauptversammlung vorgeschlagen, zur 
Stärkung der Unabhängigkeit des Aufsichtsrats auf eine sol-
che variable Vergütungskomponente zukünftig zu verzich-
ten. Die Einschränkung zu Ziff. 5.4.6 des DCGK ist entfallen, 
weil die Empfehlung zur erfolgsorientierten Vergütung der 
Aufsichtsratsmitglieder in der Neufassung des DCGK nicht 
mehr enthalten ist.

Ziffer 5.4.1 Absätze 4 bis 6 der ab dem 15.06.2012 
gültigen Fassung des DCGK enthalten die Empfehlung, 
dass der Aufsichtsrat bei seinen Wahlvorschlägen an die 
Hauptversammlung die persönlichen und geschäftlichen 
Beziehungen eines jeden Kandidaten zum Unternehmen, 
den Organen der Gesellschaft und einem wesentlich an 
der Gesellschaft beteiligten Aktionär offen legt. Nach 
Einschätzung des Vorstands und des Aufsichtsrats ist diese 
Empfehlung weder hinsichtlich des Maßstabs noch des 
Umfangs rechtlich bestimmt. Aus Gründen der Rechts
sicherheit von Wahlen zum Aufsichtsrat erfolgt daher die 
Offenlegung von relevanten Informationen über Auf-
sichtsratskandidaten bei Wahlvorschlägen an die Haupt-
versammlung ausschließlich in Übereinstimmung mit den 
gesetzlichen Vorgaben.

HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG
März 2013
Für den Aufsichtsrat
Dr. Reinhard Frhr. v. Dalwigk
Aufsichtsratsvorsitzender

Vorstand
Michael Hahn (Vors.)
Thomas Kuhlmann“

Die Erklärung zur Unternehmensführung ist auf unserer 
Internetseite www.hahnag.de als Teil des Menüpunkts 
„Corporate Governance“ unter folgendem Link zu finden:

http://www.hahnag.de / investor-relations / corporate-
governance / erklaerung-unternehmensfuehrung.html
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Rechnungslegungsbezogenes  
internes Kontroll- und  
Risikomanagementsystem

Das Kontroll- und Risikomanagement der Hahn AG ist als 
integraler Bestandteil der Geschäfts-, Planungs-, Rech-
nungslegungs- und Kontrollprozesse in das Informati-
onssystem der Hahn Gruppe eingebunden. Es stützt sich 
auf einen systematischen, die Hahn Gruppe umfassenden 
Prozess der Risikoerkennung, -bewertung und -steuerung. 
Über eine fest definierte Führungs- und Berichtsorganisa-
tion sind alle in den Abschluss einbezogenen Gesellschaf-
ten und strategischen Geschäftsfelder eingebunden. Die 
Gesamtverantwortung für die in diesem Zusammenhang 
stehenden Aufgaben und Tätigkeiten liegt beim Vorstand 
der Hahn AG. Die Grundsätze, die Aufbau und Ablaufor-
ganisation sowie die Prozesse des rechnungslegungsbezo
genen internen Kontroll- und Risikomanagementsystems 
sind in einem Handbuch niedergelegt. 

Die Aufgaben und Zuständigkeiten bei der Erstellung des 
(Jahres-) Abschlusses werden vom Bereich Rechnungswesen 
definiert und zugeordnet. Die fristgemäße Abarbeitung der 
geplanten Aufgaben wird ebenfalls dort überwacht. Die Kon-
zernbuchhaltung ist von der Buchhaltung der konsolidierten 
Unternehmen personell getrennt. Durch die organisatorische 
Trennung von Haupt- und Nebenbuchhaltungen wird zum 
einen die klare Zuständigkeit für die einzelnen Abschlus-
serstellungstätigkeiten sichergestellt, zum anderen werden 
Kontrollprozesse wie beispielsweise das 4-Augen-Prinzip 
gefördert. Die Zusammenführung der Geschäftsdaten im 
Rahmen der Konzernberichterstattung erfolgt durch ein 
zentrales, IT-basiertes Konsolidierungssystem, in das alle 
konsolidierten Konzernunternehmen der Hahn AG eingebun-
den sind. In diesem System ist ein einheitlicher Kontenplan 
hinterlegt, der von den einbezogenen Unternehmen anzu-
wenden ist. Die Kontenpläne für die IFRS-Einzelabschlüsse 
und den Konzernabschluss sind miteinander verknüpft.

Der personelle Umfang der Buchhaltung des Konzerns und 
der konsolidierten Einzelunternehmen entspricht den Be-
dürfnissen der Hahn AG. Das Fachwissen der Mitarbeiter, die 
in die Buchhaltung und Abschlusserstellung eingebunden 
sind, wird durch fortlaufende interne und externe Fortbil-
dungen sichergestellt und weiterentwickelt. Zudem werden 
die Mitarbeiter regelmäßig vom fachlichen Vorgesetzten 
über aktuelle Entwicklungen in der Rechnungslegung 
informiert. Die Kontrolle der (Konzern-) Rechnungslegung 
unterliegt einerseits der kaufmännischen Leitung, der die 
Einhaltung konzernweiter Rechnungslegungsstandards 
sicherstellt. Andererseits wird der Konzernabschluss mit 
dem Vorstand erörtert. Zwischen dem Vorstand und der 
kaufmännischen Leitung erfolgt ein regelmäßiger, institu
tionalisierter Informationsaustausch. 

Unterstützende Tätigkeiten im Umfeld des Erstellungspro-
zesses für den Jahresabschluss werden auch von externen 
Dienstleistern in Anspruch genommen. Diese Dienstleistun-
gen beziehen sich im Wesentlichen auf die Unterstützung 
in steuerrechtlichen und sonstigen rechtlichen Themen.
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Risikobericht

Das Risikomanagement ist ein integraler Bestandteil der 
Umsetzung unserer Geschäftsstrategien. In den Kernkompe-
tenzfeldern der AG gehen wir angemessene, überschaubare 
und beherrschbare Risiken bewusst ein und tragen sie, wenn 
sie gleichzeitig eine angemessene Wertsteigerung erwarten 
lassen. Spekulationsgeschäfte oder sonstige Maßnahmen mit 
spekulativem Charakter sind grundsätzlich nicht zulässig. 
Gegenüber unseren Geschäftspartnern und Kunden garan-
tieren unsere Richtlinien und unser Leitbild stets ein faires 
und verantwortungsbewusstes Verhalten. Im Rahmen dieses 
Risikomanagements berichten die Bereiche mit abgestuften 
Schwellenwerten „bottom up“ durch Entscheidungsvorlagen 
über mögliche Risiken in den Objekten.

Unsere Risikopolitik entspricht unserem Bestreben, nach-
haltig zu wachsen und den Unternehmenswert zu steigern, 
wobei wir versuchen, unangemessene Risiken weitestgehend 
zu vermeiden oder zu steuern.

Externe und interne Risiken

Die im Folgenden aufgeführten Risiken sind durchge-
hend mit Chancen unserer unternehmerischen Tätigkeit 
verknüpft. Die Risiken wurden im Rahmen einer Risiko
inventur ermittelt.

Umfeld- und Branchenrisiken 
Als Fondshaus mit dem Investitionsschwerpunkt Einzelhan-
delsimmobilie ist die Hahn AG einem starken Wettbewerb 
sowohl in Bezug auf den An- und Verkauf als auch auf die 
Vermietung von Immobilien ausgesetzt. Begünstigt durch 
die hohe Liquidität im Markt sowie den nachweislich guten 
Track-Record von Handelsimmobilien-Investments hat der 
Wettbewerb um Core-Immobilien zugenommen. Aufgrund 
dessen besteht für die Hahn AG das Risiko, attraktive Ob-
jekte nicht in einem ausreichenden Volumen akquirieren zu 
können. Zur Minimierung dieses Risikos hat die Hahn AG ein 
umfangreiches Beschaffungsnetzwerk zu diversen Markt-
teilnehmern aufgebaut. Mit unseren eigenkapitalstarken In-
vestmentvehikeln, wie etwa dem HAHN FCP, sind wir zudem 
ein gesuchter Transaktionspartner, der für eine reibungslose 
Abwicklung steht.

In der Nachvermietung besteht das Risiko, dass Mieter zu 
anderen Standorten abwandern und zu vergleichbaren Kon-
ditionen keine geeigneten Neumieter vermittelbar sind. Die 
Hahn AG verfügt über ein großes Mieterportfolio und nutzt 
einen intensiven Austausch mit den bestehenden bzw. po-
tenziellen Ankermietern, um diesem Risiko entgegenzusteu-
ern. Dies gilt umso mehr vor dem aktuellen Umfeld, welches 
zu einer Belebung der Flächennachfrage geführt hat.

Die Fondsprodukte für private und institutionelle Anleger 
stehen im Wettbewerb mit einer großen Zahl alternativer 
Kapitalanlagen. Das Nachfrageverhalten der Anlegergrup-
pen kann sich im Zeitablauf ändern und ist zudem von 
externen Einflüssen wie etwa dem allgemeinen Zinsniveau 
abhängig. Durch ihre Innovationsfähigkeit ist die Hahn AG 
in der Lage Fondsprodukte zu konzipieren, die auf die aktu-
elle Nachfragesituation zugeschnitten sind. In Verbindung 
mit unserer langjährig guten Marktposition und einem 
Ausbau unserer Vertriebsaktivitäten wirken wir möglichen 
Absatzrisiken entgegen. 

Finanzierungs- und Zinsänderungsrisiko
Die zentrale Abteilung Finanzen erfasst und überwacht 
das Kreditrisiko der Gesellschaft sowie der Assets „under 
management“ fortlaufend. Dabei wendet sie je nach dem 
zugrunde liegenden Produkt verschiedene Konzepte an, um 
mit dem individuellen Kreditrisiko umzugehen. Ein zentra-
les Programm verarbeitet die Daten zusammen mit einer 
laufenden Planung. Daraus ergibt sich eine Schätzung, die 
als Basis zur Ermittlung der Einzelwertberichtigung für 
Ausfallrisiken genutzt werden kann. Die Rahmenbedin-
gungen für die Finanzierung von Immobilienakquisitionen 
unterliegen einem ständigen Wandel. Die Attraktivität der 
Finanzierungsmöglichkeiten hängt von vielfältigen, sich 
stetig ändernden Faktoren ab, die die Gesellschaft nicht 
beeinflussen kann. Dazu zählen zum Beispiel die zu zah-
lenden Kreditzinsen, die Finanzierungshöhe, die indivi
duelle Kreditmarge der finanzierenden Bank, die steuer
lichen Rahmenbedingungen, aber auch die Einschätzung 
der Kreditinstitute über den Marktwert und die Werthal-
tigkeit der Immobilien als Sicherheiten für Kredite oder 
deren Einschätzung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds. 
Eine negative Entwicklung der Finanzierungsangebote 
kann die Möglichkeiten der Hahn AG bei Erwerb und 
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Vermarktung von Immobilien erheblich einschränken und 
kann somit negative Auswirkungen auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage haben. 

Liquiditäts- und Kreditrisiken
Die Abteilung Finanzen ist für die Finanzierung der Ob-
jektgesellschaften und der Hahn AG verantwortlich. Ein 
fortgesetzt negativer Trend an den Kapitalmärkten, z. B. die 
anhaltende Diskussion hinsichtlich der Verschuldung der 
Euro-Mitgliedsstaaten und deren Kreditwürdigkeit könnte 
Auswirkungen auf die allgemeinen Fremdkapitalkosten ha-
ben. Damit würde das Risiko für die Hahn AG steigen, für 
ihre geplanten Immobilien- bzw. Fondstransaktion keine 
Finanzierungspartner zu finden, die zu fairen Konditionen 
Kredite anbieten. Um diesem Risiko zu begegnen hat die 
Abteilung Finanzen ihr Netzwerk aus Banken und alterna-
tiven Finanzierungspartnern ausgeweitet und beobachtet 
den Markt fortlaufend und intensiv im Rahmen des Liqui-
ditätsmanagements.

Währungsrisiko
Die finanziellen Verpflichtungen der Gesellschaft sind 
ausschließlich in Euro determiniert. 

Mietausfallrisiko
Unternehmensspezifisch findet die Vermietung im Einzel-
handelsbereich an Unternehmen mit guter Bonität statt. 
Durch die begrenzte Vermehrbarkeit der Objekte im Hin-
blick auf die Baunutzungsverordnung wird auch weiterhin 
eine Nachfrage nach Flächen im Rahmen der Expansion 
von Einzelhandelsunternehmen stattfinden. Daneben trägt 
die Gesellschaft durch eine permanente Markt- und Stand-
ortanalyse sowie Beobachtung der Bonitäten der Betreiber 
und derer operativer wie strategischer Ausrichtung dem 
Mietausfallrisiko Rechnung.

Risiken der Informationssicherheit
Die eingesetzten Informationstechnologien werden ständig 
daraufhin überprüft, ob sie eine sichere Abwicklung von 
EDV-gestützten Geschäftsprozessen gewährleisten und bei 
Bedarf aktualisiert. Die Weiterentwicklung unserer EDV-
Strukturen und Systeme hat eine hohe Priorität, um eine 
ständige Verfügbarkeit zu gewährleisten.

Um das Risiko von Systemausfällen zu minimieren werden 
fortlaufend Sicherheits- bzw. Optimierungsmaßnahmen 
ergriffen, die sich auf die gesamte EDV-Architektur der 
Gruppe beziehen. So verfügt unsere EDV über Backup-, 
Firewall- und Virenschutz-Systeme sowie Zutritts- und 
Zugriffskontrollsysteme.

Personalrisiken
Weiterhin bauen wir unser Dienstleistungsgeschäft aus. 
Engagierte und in unserer Branche spezialisierte Mitarbei-
ter bzw. Führungskräfte sind daher ein zentraler Erfolgs-
faktor für die Hahn AG. Deshalb bestehen Risiken, solche 
Leistungsträger für vakante Stellen nicht zu finden oder sie 
nicht halten zu können. Wir positionieren uns als attrakti-
ver Arbeitgeber und fördern eine langfristige Bindung der 
Mitarbeiter an die Hahn AG.

Der Wettbewerb um hoch qualifizierte Führungskräfte 
sowie um kaufmännisches und technisches Personal bleibt 
jedoch in der spezialisierten Immobilienbranche nach wie 
vor sehr hoch. Der künftige Erfolg hängt teilweise davon 
ab, inwiefern es dauerhaft gelingt, das benötigte Fachper-
sonal zu integrieren und nachhaltig an die Unternehmen 
der Hahn AG zu binden. 

Compliance-Risiken
Die Hahn AG arbeitet mit vielen Objektanbietern und nam-
haften Kreditgebern zusammen und ist ferner an Projekten 
beteiligt, die von Banken finanziert werden. Wenn festge-
stellt wird, dass die AG an gesetzeswidrigen Handlungen be-
teiligt war oder gegen dolose Handlungen im Unternehmen 
keine effektiven Maßnahmen ergriffen hat, könnte sich dies 
auf die Geschäfte nachteilig auswirken. Das Management hat 
bereits seit vielen Jahren Maßnahmen zur Optimierung des 
internen Kontrollsystems implementiert, die die Problematik 
der Korruption und des Compliance-Risikos beinhalten.

Rechtssituation und regulatorische Risiken
Grundsätzlich ist es möglich, dass die Hahn AG Risiken 
aus Rechtsstreitigkeiten oder Verfahren ausgesetzt wird, 
die sich in der Zukunft ergeben könnten. Die Hahn AG 
bildet für aus Rechtsstreitigkeiten und Verfahren erwach-
sende Risiken Rückstellungen, wenn 
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(a) �eine aktuelle Verpflichtung aus einem Ereignis in der 
Vergangenheit besteht, 

(b) �es wahrscheinlich ist, dass Aufwendungen erforderlich 
sein werden, um die Verpflichtung zu erfüllen und 

(c) �eine vernünftige Schätzung der möglichen Höhe der Ver-
pflichtung gemacht werden kann. Darüber hinaus haben 
die operativen Gesellschaften der Hahn AG eine Haft-
pflichtversicherung für bestimmte Risiken in einer Höhe 
abgeschlossen, die das Management für angemessen hält 
und die einer in der Branche üblichen Vorgehensweise 
entspricht.

Gegenwärtige bzw. zukünftige umweltrechtliche oder sons-
tige behördliche Bestimmungen bzw. deren Änderungen 
können operative Kosten der Objektgesellschaften steigern. 
Daraus könnten sich Prospekthaftungstatbestände ergeben, 
sofern rechtliche Verjährungszeiten noch greifen. Auf die 
Hahn AG könnten auch Verpflichtungen aus Umweltver-
schmutzungen oder der Dekontamination von Objekten 
zukommen, die sie erworben hat oder noch erwirbt. 

Die Haftpflichtversicherungen der Konzerngesellschaf-
ten umfassen auch Umweltrisiken. Die Deckungssummen 
werden vom Vorstand als angemessen und branchen- 
üblich angesehen.

Durch Steuersatzänderungen bzw. eine Änderung der 
Steuerbemessungsgrundlage kann sich der Steueraufwand 
für den Konzern zukünftig erhöhen. Auch können sich 
steuerliche Veränderungen nachteilig auf die Immobilien-
transaktionskosten auswirken und damit die Beschaffung 
neuer Objekte erschweren. Zudem besteht durch die 
bestehende, eingeschränkte Vorsteuerabzugsfähigkeit von 
Aufwendungen des Konzerns das Risiko zunehmender, 
nicht abzugsberechtigter Umsätze. 

Die Entlastung der ehemaligen Vorstände der Gesellschaft, 
Bernhard Schoofs und Norbert Kuhn, für die Geschäftsjahre 
2009 und 2010 wurde in der ordentlichen Hauptversamm-
lung der Gesellschaft am 6. Juni 2012 erneut vertagt. Die 
Hahn AG hat Zahlungen für die betroffenen Vorstände seit 
Juni 2010 eingestellt und wurde daraufhin von den beiden 
ehemaligen Vorständen vor dem Landgericht Köln auf Zah-
lung der offenen Forderungen verklagt. Die Hahn AG erklärte 
ihrerseits jeweils die Aufrechnung mit ihren Schadensersatz-
ansprüchen und machte im Rahmen der parteierweiternden 

Widerklage gegen ihre ehemaligen Vorstände als Gesamt-
schuldner einen die Klageforderungen übersteigenden Scha-
densersatzanspruch wegen der Verletzung ihrer Geschäfts-
führungspflichten geltend. Die beiden Verfahren wurden 
verbunden. Der Ausgang der Verfahren ist noch offen.

Bis 22. Juli 2013 müssen die Anforderungen der Richtlinie der 
Europäischen Union über die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds („AIFMD“ oder „AIFM-Richtlinie“) in nationales 
Recht umgesetzt werden. Zur Umsetzung in nationales Recht 
wurde am 12. Dezember 2012 von der Bundesregierung der 
Entwurf eines AIFM-Umsetzungsgesetzes („AIFM-UmsG-E“) 
veröffentlicht. Hierin wird der Kapitalmarktbereich der offe-
nen und geschlossenen Fonds umfassend neu geregelt. Das 
Kernstück hierfür ist der Entwurf eines Kapitalanlagegesetz-
buches („KAGB-E“). Das bisherige Investmentgesetz („InvG“) 
soll hierin aufgehen. Im KAGB-E sind im Wesentlichen die 
geltenden Regularien für Manager offener und geschlossener 
Fonds enthalten, welche insbesondere aus der AIFMD und 
OGAW-Richtlinie resultieren. Nach dem Entwurf sind zukünf-
tig auch geschlossene Fonds bzw. deren Manager reguliert. 
Um weiterhin Investmentvehikel auflegen und dafür Kapital 
von mehreren Anlegern einsammeln zu können, wäre die 
Gründung einer eigenen Kapitalverwaltungsgesellschaft und 
die gleichzeitige Lizenzierung bei der BaFin erforderlich.

Die Hahn AG hat vor dem Hintergrund der Umsetzung der 
neuen Regularien eine interne Arbeitsgruppe gebildet, wel-
che mit der Unterstützung externer Berater die Umsetzung 
der Richtlinie in der Hahn AG vorantreiben.

Gesamtbewertung der Risikosituation

Neben den gesamtwirtschaftlichen Risiken aus den Folgen 
der Euro-Krise bezüglich der Finanzierung betreffen die be-
deutendsten Einzelrisiken die Neuregelungen aufgrund der 
AIFM-Richtlinie, Beschaffungs- und Absatzrisiken sowie 
die Personalrisiken. 

In allen Bereichen besteht eine zeitnahe Berichterstattung, 
die den Vorstand jederzeit in die Lage versetzt, eventuelle 
Planabweichungen durch entsprechende Gegenmaßnah-
men zu korrigieren. Das Risikomanagement ist integrativer 
Bestandteil aller Geschäftsprozesse. Zusammenfassend 
betrachtet hat sich die Risikolage aufgrund der günstigeren 
Bilanzrelationen und des Abbaus von Risiken gegenüber der 
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Vorjahresperiode verbessert. Alle beschriebenen Risiken sind 
in ihrer Gesamtheit beherrschbar. Es liegen keine den Fort-
bestand des Unternehmens gefährdende Risiken vor. Auch 
erwartet der Vorstand der Hahn AG derzeit keine grundle-
gende Änderung der Risikolage für die absehbare Zukunft. 

Annahmen, Überlegungen und Schätzungen 
im Abschluss
Zur Aufstellung des Abschlusses werden Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden verwendet, welche Prinzipien, Über-
legungen, Konventionen, Regeln, Praktiken, Annahmen und 
Schätzungen unterliegen. Sofern für einen Geschäftsvorfall 
keine eindeutige Regelung zur Bilanzierungs- und Bewer-

tungsmethode vorliegt, sind die diejenigen Methoden zu 
wählen, die relevant, zuverlässig, neutral, vorsichtig, voll-
ständig sind und die die Vermögens-, Finanz- und Ertragsla-
ge und den wirtschaftlichen Gehalt zutreffend weidergeben. 
Folgende Quellen werden dabei zu Rate gezogen werden: 
Die Vorschriften der IAS / IFRS Standard, Verlautbarungen 
anderer Standardsetter, anerkannte Branchenpraktiken. Wir 
sind dabei auf Schätzungen, Annahmen und Überlegungen 
der zukünftigen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuer
lichen Entwicklung angewiesen. Trotz sorgfältiger Auswahl 
aller uns vorliegenden Quellen, kann es zu Abweichungen 
der daraus von uns erstellten Prognosen kommen. 

Wesentliche Ereignisse  
nach dem Bilanzstichtag 

Die Hahn Gruppe hat mit Übergang 1. Februar 2013 ein 
Fachmarktzentrum in Bad Hersfeld mit einem Investitions-
volumen von ca. 12 Mio. Euro erworben. Das langfristig 
vermietete Objekt mit einer Mietfläche von rund 6.300 m² 
ist für die Vermarktung als PWF 162 vorgesehen. Der Ver-
trieb des Publikumsfonds startete Mitte März 2013.

Ebenfalls im März 2013 erhielt die Hahn Gruppe eine 
Zeichnungszusage über 10 Mio. Euro für den Hahn FCP-
FIS – German Retail Fund. Damit erhöht sich bei diesem 
institutionellen Fonds das gezeichnete Eigenkapital auf 
271,5 Mio. Euro. 
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Prognosebericht

Wirtschaftliche und  
rechtliche Rahmenbedingungen

Die Bundesregierung rechnet in ihrem Jahreswirtschafts-
bericht 2013 mit einer weiteren Abschwächung des 
Wachstums in Deutschland. So erwarten die Volkswirte 
für das Gesamtjahr 2013 einen Anstieg des Bruttoinlands
produkts (BIP) um lediglich 0,4 Prozent. Dabei soll sich 
das Wirtschaftswachstum in der zweiten Jahreshälfte aber 
zumindest wieder beschleunigen. Für die gesamte Euro
zone sind die Prognosen noch verhaltener. Der IWF rechnet 
in seiner Konjunkturprognose mit einem Rückgang des BIP 
um 0,2 Prozent. Erst für 2014 wird wieder eine Rückkehr 
zum Wachstumskurs erwartet. Mit einem prognostizierten 
Wirtschaftswachstum von 1,4 Prozent soll Deutschland 
auch in 2014 die Rolle des Konjunkturzugpferds für das 
restliche Europa übernehmen. 

Der Arbeitsmarkt in Deutschland wird sich weiterhin 
stabil entwickeln. Die Bundesregierung erwartet in ihrem 
Jahreswirtschaftsbericht, dass sich die Anzahl der Erwerbs-
tätigen auf dem hohen Niveau des Vorjahres halten wird. 
Die Arbeitslosenquote soll sich ebenfalls kaum verändern. 
In Verbindung mit der prognostiziert positiven Lohnent-
wicklung ergeben sich gute Rahmenbedingungen für den 
Einzelhandel in Deutschland. So rechnet der Handels-
verband Deutschland (HDE) mit einem Umsatzanstieg im 
Einzelhandel von 1,0 Prozent. Bei einer intakten Konsum-
stimmung werden lediglich die steigenden Energiepreise 
als dämpfender Einflussfaktor gesehen.

Das negative Wachstumsszenario für die Eurozone lässt 
nach Auffassung des Vorstands der Hahn Gruppe erwarten, 
dass sich die Niedrigzinspolitik der EZB auch im kommen-
den Jahr fortsetzen wird. Dies sollte zu einem anhaltend 
niedrigen Zinsniveau für Immobilienfinanzierungen führen. 
Abhängig von der Kreditvergabepolitik der Banken kann die 
bankenunabhängige Finanzierung für Immobilienunterneh-
men dabei weiter an Bedeutung gewinnen.

Für die Immobilien-Investmentmärkte sind die Vorzeichen 
günstig. So rechnet CB Richard Ellis mit einer Verfestigung 
des positiven Nachfragetrends, da die Investoren weiterhin 
auf der Suche nach konservativen Anlagezielen sind, wie sie 
Immobilien als Realwerte darstellen. 

Der Vorstand der Hahn AG erwartet, dass sich die Nach-
frage nach professionell gemanagten, indirekten Immobi
lienbeteiligungen ähnlich positiv entwickeln wird wie die 
Direktanlage in Immobilien. Dies betrifft insbesondere 
den institutionellen Fondsbereich. Im Privatkundenbereich 
bestehen Unsicherheiten bezüglich der Einflüsse aus der 
anstehenden gesetzlichen Reglementierung durch die 
AIFM-Richtlinie. Die im Entwurfsstadium grundsätzlich 
begrüßenswerten Neuregelungen befinden sich noch in 
der parlamentarischen Abstimmung. 

Chancen und Risiken für die  
zukünftige Unternehmens- und  
Geschäftsentwicklung

Die Hahn Gruppe fokussiert sich beim weiteren Unterneh
menswachstum auf den Ausbau des Geschäfts mit Kapital
anlagen für institutionelle und private Kunden. Der Konzern 
wird dabei unterschiedliche Vertriebsformen der Immobilien
anlage nutzen. Die Vergrößerung des verwalteten Vermö-
gens führt entsprechend zu höheren wiederkehrenden und 
einmaligen Erträgen. Dabei stellt die Hahn Gruppe sich 
insbesondere den Anforderungen der AIFM-Richtlinie. Die 
selektive Beteiligung an aufgelegten Investitionsvehikeln, 
Gemeinschaftsportfolios oder chancenorientierten Immo-
bilien führt perspektivisch zu einer überproportionalen 
Steigerung der Beteiligungserträge für die Hahn Gruppe.

Die große Beliebtheit von Handelsimmobilien als Investi-
tionsobjekt kann allerdings auch wachstumsbegrenzend 
wirken, da keine ausreichende Anzahl hochwertiger und 
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marktgerecht bepreister Immobilien zur Verfügung steht. 
Die Hahn Gruppe wirkt dieser Entwicklung mithilfe ihrer 
gut vernetzten Akquisitionsteams entgegentreten.

Im privaten Fondsgeschäft erwarten wir für 2013 eine Stei-
gerung des vermittelten Eigenkapitals auf über 30 Mio. Euro. 
Im institutionellen Fondsgeschäft rechnen wir mit neuen 
Eigenkapitalzusagen in Höhe von mindestens 40 Mio. Euro 
für den HAHN FCP. In Ergänzung prüfen wir die Konzeption 
weiterer Anlagevehikel außerhalb der bestehenden Fonds-
vertriebslinien. 

Das Konzern-Segment Bestandsmanagement erzielt einen 
Großteil seiner Umsatzerlöse mit Einnahmen aus Gebühren, 
welche in Abhängigkeit zum prognosegemäß weiter stei-
genden verwalteten Immobilienvermögen stehen. Darüber 
hinaus ist ein steigendes Interesse institutioneller Investo-

ren an managementintensiven Immobilien, die die Expertise 
eines erfahrenen Asset Managers erfordern, zu beobachten. 
Deshalb rechnen wir auch mit einer steigenden Nachfrage 
nach margenstarken Asset-Management-Dienstleistungen.
Wir erwarten in 2013 einen moderaten Anstieg der Erträge 
aus den Immobilienfondsbeteiligungen am HAHN FCP und 
dem MEAG German Superstores Fund. Beim RREBO-Joint-
Venture rechnen wir ebenfalls mit einer positiven Ergebnis-
entwicklung. 

Unter Berücksichtigung der dargestellten Planungsgrundlagen 
sowie der Holding-, Verwaltungs- sowie Finanzierungs
kosten geht der Vorstand der Hahn AG für das Gesamtjahr 
2013 von einem Ergebnis nach Steuern in der Bandbreite 
von 1– 2 Mio. Euro aus. Für das Jahr 2014 erwarten wir ein 
Ergebnis nach Steuern in einer ähnlichen Bandbreite.
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Abhängigkeitsbericht

Der Vorstand der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG hat 
für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2012 einen Abhängigkeitsbericht für alle Beziehungen zu 
verbundenen Unternehmen gemäß § 312 AktG erstellt. 
 
Der Bericht für das Geschäftsjahr 2012 enthält folgende 
Schlusserklärung des Vorstands:

„Die HAHN AG hat bei den im vorstehenden Bericht über 
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufge-
führten Rechtsgeschäften im Geschäftsjahr 2012 nach 

den Umständen, die in dem Zeitpunkt bekannt waren, in 
dem die Rechtsgeschäfte vorgenommen wurden, bei jedem 
Rechtsgeschäft eine angemessene Gegenleistung erhalten. 
Andere Maßnahmen i. S. v. § 312 Abs. 1 AktG wurden im 
Geschäftsjahr 2012 nicht getroffen oder unterlassen.“

Bergisch Gladbach, 26. März 2013

Michael Hahn	T homas Kuhlmann
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Bestätigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus Bilanz, 
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang – unter Einbe-
ziehung der Buchführung und den Lagebericht der HAHN-
Immobilien-Beteiligungs AG, Bergisch Gladbach, für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar 2012 bis 31. Dezember 2012 
geprüft. Die Buchführung und die Aufstellung von Jahresab-
schluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrecht
lichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf 
der Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung eine 
Beurteilung über den Jahresabschluss unter Einbeziehung 
der Buchführung und über den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach § 317 HGB 
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Abschlussprüfung vorgenommen. Danach ist die Prüfung so 
zu planen und durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stöße, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresab-
schluss unter Beachtung der Grundsätze ordnungsgemäßer 
Buchführung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes 
der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswir-
ken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der 
Festlegung der Prüfungshandlungen werden die Kenntnisse 
über die Geschäftstätigkeit und über das wirtschaftliche und 
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen 
über mögliche Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung 
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen 
internen Kontrollsystems sowie Nachweise für die Angaben 

in Buchführung, Jahresabschluss und Lagebericht überwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prüfung 
umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsätze und der wesentlichen Einschätzungen der 
gesetzlichen Vertreter sowie die Würdigung der Gesamt
darstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. 
Wir sind der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinrei-
chend sichere Grundlage für unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen geführt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung 
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss 
den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beach-
tung der Grundsätze ordnungsgemäßer Buchführung ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der 
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, 
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage 
der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der 
zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Düsseldorf, 26. März 2013
Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Hollweg	S chlüter
Wirtschaftsprüfer	 Wirtschaftsprüfer
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