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hsh portfoliomanagement A6R

Die hsh portfoliomanagement AGR wurde im Dezember 2015 durch Abschluss
eines Staatsvertrags zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem
Land Schleswig-Holstein als gemeinsame Abwicklungsanstalt errichtet.

Die Anstalt offentlichen Rechts hat die Aufgabe, ein von der HSH Nordbank AG
ubernommenes Kreditportfolio von notleidenden Schiffskrediten wert-
schonend abzuwickeln. Der ausstehende Kreditbetrag der ibernommenen
Kredite betrug zum 31. Dezember 2016 4,48 Mrd. Euro, besichert mit 251
Schiffen. Der Buchwert zum 31. Dezember 2016 betrug 2,04 Mrd. Euro.

Die hsh portfoliomanagement AoR refinanziert sich selbststandig an den
Geld- und Kapitalmarkten. Sie verfligt dank der Garantien ihrer Trager
Uber ein hervorragendes Rating internationaler Ratingagenturen.

Der Vorstand, Ulrike Helfer und Dr. Karl-Hermann Witte, sowie die 34 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter zum Ende Dezember 2016 haben ihre Tatig-
keit unter ein klares Leitbild gestellt: ,Qualifizierte Portfolioabwicklung unter
groBtmoglicher Wahrung der Vermogensinteressen der Trager”.




/ KENNZAHLEN

PORTFOLIO
(KONTOKORRENTFORDERUNGEN UND KREDITE)

in Mio. Euro 31.12.2016 30.06.2016 Veranderung
Ausstehender Kreditbetrag 4.477 4.212 265
Buchwert 2.038 2.427 -389

/ Der ausstehende Kreditbetrag bezeichnet die Anspriiche gegeniuber Kunden aus offenen
Kreditbetragen und offenen Zinsanspriichen. Diese Anspriiche erhohten sich zum Bilanzstichtag
insbesondere durch Wechselkurseffekte auf 4.477 Mio. Euro.

/ Der Buchwert zum 31. Dezember 2016 betrug 2.038 Mio. Euro nach Portfolioveranderungen,
Risikovorsorge und Wechselkurseffekten.

/ Das Portfolio bestand zum 31. Dezember 2016 aus Forderungen an 157 Kreditnehmer.

251 Schiffe dienten als Sicherheit.
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Bulker Sonstige
ERTRAGSKENNZAHLEN
in Tsd. Euro Gesamtjahr 2016 2. Halbjahr 2016 1. Halbjahr 2016
Zinsliberschuss 5.732 5.881 G
Provisionsiiberschuss -5.284 169 -5.453
Personalaufwand 2.231 2.134 97
Andere Verwaltungsaufwendungen 27.904 12.820 15.084
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 470.073 470.073 0
Fehlbetrag 505.323 484.676 20.647

1

Das Rumpfgeschaftsjahr begann am 19. Januar 2016.

/ Der Fehlbetrag ist vor allem eine Folge der Risikovorsorge auf das ubernommene Kreditportfolio,
nicht vereinnahmter notleidender Zinsforderungen sowie einmaliger Kosten fiir Griindung und
Aufbau der hsh portfoliomanagement AcR.




VERMOGENSKENNZAHLEN

in Tsd. Euro 31.12.2016 30.06.2016 Veranderung
Forderungen an Kunden 2.012.614 2.311.239 -298.625
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2.351.816 2.622.791 -270.975
BILANZSUMME 2.626.230 2.891.763 -265.533

/ Die Bilanzsumme ist im Wesentlichen vom Kreditportfolio und dessen Refinanzierung bestimmt.

/ Der Bilanzausweis der bewerteten Forderungen ist trotz einer wechselkursbedingten Aufwertung
wegen der gebildeten Risikovorsorge zuriickgegangen.

/ Der Riickgang der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten ist hauptsachlich auf Tilgungen
von Bankverbindlichkeiten zuriickzufiihren. Positive Deviseneffekte wirkten gegenlaufig.

RATING

Kurzfrist Langfrist
Moody'’s Investors Service P-1 Aal
Fitch Ratings F1+ AAA

/ Aufgrund der Garantien der Trager konnte sich die hsh portfoliomanagement AGR glinstig
refinanzieren.

MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER

31.12.2016 30.06.2016 Verinderung
Anzahl 34 1 +33
/ Das Team wurde 2016 ziigig aufgebaut und besteht aus Expertinnen und Experten aus den
Bereichen Schifffahrt, Reederei, Finanzierung, Risikocontrolling, Restrukturierung und Banken.




Vorwort des Vorstands hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

VORWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Damen und Herren,

unsere Ziele flir das Geschaftsjahr 2016 und das erste Halbjahr 2017 haben wir erreicht. Wir haben die
wesentliche Aufbauarbeit abgeschlossen und arbeiten jetzt aktiv am Abbau unseres Portfolios. Das war
ein grofer Kraftakt, wir haben gemeinsam angepackt und die Herausforderungen angenommen.

Der Erfolg dieser Arbeit ist der erste Jahresabschluss. Ziel war der uneingeschrankte Bestatigungsvermerk
durch unseren Abschlussprufer. Wir haben ihn erhalten! Nicht, dass wir daran gezweifelt hatten. Aber
trotzdem sind wir sehr zufrieden, dass uns unsere Prifer nach einem Jahr des Aufbaus mit gleichzeitiger
Portfolioibernahme den Jahresabschluss 2016 ohne Einwendungen testieren.

Dass es Uberhaupt Kommentare gibt, ist nicht tberraschend und wir arbeiten bereits intensiv daran, diese
Punkte zu beheben. Damit stellen wir nicht nur sicher, dass wir alle Anforderungen erfillen, sondern auch,
dass wir in kirzester Zeit eine Infrastruktur entwickeln und fertigstellen, die ein effizientes und erfolgreiches
Arbeiten ermaoglicht. Wir wirden uns gern zugig noch intensiver auf die Kernaufgabe unserer Gesellschaft
konzentrieren — den wertschonenden Abbau des Portfolios.

Die hsh portfoliomanagement AOR wurde am 22. Dezember 2015 mit dem Inkrafttreten des Staatsvertrags
der beiden Bundeslander Schleswig-Holstein und Hamburg errichtet. Nachdem im Mai 2016 die Europaische
Kommission im Rahmen eines EU-Beihilfeverfahrens die Ubertragung notleidender Schiffsfinanzierungen
der HSH Nordbank AG genehmigt hatte, wurde bereits am 30. Juni 2016 um 23:59 Uhr das Portfolio in Hohe
von 4,1 Mrd. Euro zu einem Kaufpreis von 2,4 Mrd. Euro auf die hsh portfoliomanagement AGR Ubertragen.
Mit dem Staatsvertrag wurde uns die Aufgabe gestellt, die zum Zwecke der Stabilisierung der HSH Nordbank
AG und des Finanzmarktes ibernommenen Forderungen gewinnorientiert zu verwerten und abzuwickeln.

Das erste Halbjahr 2016 war gepragt von den Vorbereitungen fiir die Ubernahme des Portfolios, die Auf-
nahme des Geschaftsbetriebs und die Bereitstellung der Refinanzierung. Diese Aufgaben wurden in starkem
Mafe von den Beratern der Bundeslander Schleswig-Holstein und Hamburg und den Geschaftsleitern der
hsh portfoliomanagement AGR wahrgenommen.

/6



hsh portfoliomanagement A6R / Geschaftsbericht 2016

_ m_ﬂ%,\

h j]')\!i -

Witte

ike Helfer und Dr. Karl-Hermann

ulr



Vorwort des Vorstands
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Ab dem 1. Juli 2016 stellten dann die Abteilungsleiter ihre Aufgabenbereiche zusammen und fihrten eine
Vielzahl von Einstellungsgesprachen. Uber 250 Interviews wurden in den ersten Wochen des zweiten Halb-
jahres mit dem Ziel geflihrt, zlgig ein Team von Spezialisten zu gewinnen, das sowohl den Aufbau der
Gesellschaft als auch die qualifizierte Portfolioabwicklung leisten kann.

Wichtigste Aufgabe der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter war es daher nicht nur, das Portfolio nach der
Ubertragung zu sichten, zu priifen und Ideen dafiir zu entwickeln, sondern aus dem Nichts einen funk-
tionierenden Betrieb zu schaffen. Gleichzeitig mussten sich alle erst kennenlernen, anfangen miteinander
zu arbeiten, als Teams zusammenwachsen und die Grundlagen fur eine Unternehmenskultur entwickeln.
Im Ergebnis konnten wir uns bereits zum Jahresende 2016 auf ein Team von 34 Spezialisten stitzen.

Allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danken wir sehr fir ihre herausragenden Leistungen und ihr
Engagement. Sie sind unser wichtigstes Gut! Ohne ihren unermudlichen Einsatz und ihre hochqualifizierte
Arbeit hatten wir die Herausforderungen, die wir bisher gemeistert haben, nicht annehmen konnen. Um
auch in Zukunft den Geschaftsbetrieb sicherzustellen, ist eine Erhohung der Mitarbeiterzahl unumgang-
lich und zum Teil bereits umgesetzt.

Im Oktober 2016 haben uns die internationalen Ratingagenturen Moody's und Fitch Ratings die Spitzen-
ratings Aal und AAA ausgestellt. Natirlich sind diese sehr guten Beurteilungen in erster Linie der Gewahr-
tragerhaftung, der Anstaltslast und insbesondere den Garantien der Lander zu verdanken. Um jedoch diese
fur die Anstalt wichtigen Beurteilungen erreichen zu konnen, war auch fur uns ein ahnlich aufwendiger
Prozess notwendig, wie ihn jedes Unternehmen in so einem Fall betreiben muss.

Der andauernde Abwartstrend in der Schifffahrtsbranche setzte sich auch in 2016 fort. Ausschlaggebend
waren weiterhin die Tonnage-Uberkapazitaten und die Entwicklung der Charterraten, die insbesondere
im dritten und vierten Quartal in einigen Markten nochmals zu einem weiteren Verfall der Charterraten
und Schiffswerte fuhrten. Dies hatte zur Folge, dass sich die Liguiditatsreserven der Schifffahrtskunden
weiterhin reduziert haben.

hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016



hsh portfoliomanagement A6R / Geschaftsbericht 2016 Vorwort des Vorstands

Diese Entwicklungen waren der wesentliche Grund fir die Bildung der Risikovorsorge in Hohe von
470 Mio. Euro fur das Jahr 2016. Der Buchwert des Portfolios betrug nach Portfolioveranderungen, Wechsel-
kurseffekten und Risikovorsorge 2.038 Mio. Euro. Die gebildete Risikovorsorge ist die wesentliche Ursache
fur den ausgewiesenen Jahresfehlbetrag in Hohe von 505 Mio. Euro.

Insgesamt bewerten wir als Vorstand das erste Jahr als recht zufriedenstellend, wissen wir doch, dass
allein der Aufbau der Gesellschaft zusatzliche Kapazitaten gebunden und zu erheblichen Mehrbelastungen
gefuhrt hat.

Wir gehen nicht davon aus, dass sich die Schifffahrtsmarkte kurzfristig nachhaltig erholen werden. Das
kann durchaus dazu fuhren, dass wir weitere Wertanpassungen fur unser Portfolio vornehmen mussen.
Unsere Trager haben uns das Mandat erteilt, das von uns tbernommene Kreditportfolio wertschonend
abzubauen. Es ist uns bewusst, dass wir daftir zum Teil einen langen Atem bendtigen und die Kredite in
vielen Fallen langerfristig gehalten werden mussen. Ein sich erholender Markt bietet aber fir die Lander
Schleswig-Holstein und Hamburg die besten Chancen, den Portfolioabbau unter dann verbesserten
Rahmenbedingungen voranzutreiben und fortzusetzen.

Insofern blicken wir weiterhin zuversichtlich in die Zukunft.

Kiel, den 27. Juli 2017

b /%/;/f @m (e,

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands



Bericht des Verwaltungsrats hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

BERICHT DES VERWALTUNGSRATS

Der Verwaltungsrat erfullt seine Aufgabe als Aufsichtsorgan der hsh portfoliomanagement AoR in Einklang
mit den ihm aus Gesetzen sowie der Satzung der Anstalt obliegenden Rechten und Pflichten. Demnach ist
er insbesondere zustandig fur

/ die Zustimmung zum Abwicklungsplan sowie die Festsetzung der in den Abwicklungsplan
aufzunehmenden Angaben

den Pflichtinhalt sowie die Form der Abwicklungsberichte

die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder

den Erlass der Geschaftsordnung fur den Vorstand

die Bestellung des Abschlussprufers

NN N SN~

die Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses.

Der Verwaltungsrat hat den Vorstand zu beraten und seine Geschaftsfihrung zu Uberwachen. Dartber
hinaus berat er den Vorstand bei Themen von besonderer strategischer Bedeutung.

Der Verwaltungsrat hat sich im Geschaftsjahr 2016 durch mindliche und schriftliche Berichte des Vorstands
regelmafig Uber die Lage der Gesellschaft und Uber wichtige Fragen der Geschaftsfiihrung unterrichten
lassen. Seit Errichtung fanden bis zum 31. Dezember 2016 insgesamt acht Sitzungen des Verwaltungs-
rats der hsh portfoliomanagement AoR statt.

Gegenstand der Beratungen des Verwaltungsrats im Geschaftsjahr 2016 waren insbesondere der Auf-
bau und die Ingangsetzung des Geschaftsbetriebs der Anstalt. In seinen Sitzungen befasste sich der
Verwaltungsrat dazu unter anderem mit der Ubertragung des Kreditportfolios, der Refinanzierung und
Liguiditatsausstattung sowie der Intensitat der externen Unterstitzung und dem Fortgang der operativen
Handlungsfahigkeit der Anstalt.

Der Verwaltungsrat hat sich durch die ihm vorgelegten Quartals- und Abwicklungsberichte und die ihm zur
Kenntnis gebrachten weiteren Berichte regelmafig Uber die Lage der hsh portfoliomanagement AoR
informiert. Zudem hat sich der Verwaltungsrat mit dem Abwicklungsplan sowie mit der Bestellung des
Jahresabschlussprifers befasst. Des Weiteren hat der Verwaltungsrat den Vorstand der hsh portfolio-
management A6R im Rahmen seiner Sitzungen beraten und dessen Geschaftsfliihrung tberwacht.
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hsh portfoliomanagement A6R / Geschaftsbericht 2016 Bericht des Verwaltungsrats

Der Verwaltungsrat hat die PricewaterhouseCoopers GmbH, vormals PricewaterhouseCoopers Aktien-
gesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesellschaft als gesetzlichen Jahresabschlussprufer der Anstalt fur
das Geschaftsjahr 2016 bestellt. Der Abschlussprifer hat den Jahresabschluss und den Lagebericht
der hsh portfoliomanagement AoR fur das am 19. Januar 2016 begonnene und am 31. Dezember 2016
beendete Rumpfgeschaftsjahr gepriift. Die Prifung hat keine Einwendungen ergeben. Der uneingeschrankte
Bestatigungsvermerk wurde erteilt.

Dem Verwaltungsrat wurde das Ergebnis der Prifung durch den Bericht des Abschlusspriufers eingehend
erlautert. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Prifung wurden keine Einwendungen erhoben.

Der Verwaltungsrat hat den vom Vorstand der hsh portfoliomanagement AoR aufgestellten Jahresabschluss
und Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2016 in seiner Sitzung am 9. August 2017 festgestellt und genehmigt.

Der Verwaltungsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der hsh portfolio-
management AOR flr die im Jahr 2016 geleistete Arbeit.

Kiel, den 9. August 2017

Tl 3|

Dr. Philipp Nimmermann
Vorsitzender des Verwaltungsrats
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Lagebericht /1. Grundlagen der hsh pm hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

/ LAGEBERICHT

1. GRUNDLAGEN DER hsh portfoliomanagement AoR

1.1 RECHTLICHE UND ORGANISATORISCHE GRUNDLAGEN

1.1.1 Uberblick

Die hsh portfoliomanagement AGR, Kiel, (im Folgenden ,hsh pm“) wurde mit Inkrafttreten des Staatsvertrags
zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-Holstein am 22. Dezember 2015
als rechtsfahige Anstalt des offentlichen Rechts nach § 8b des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes
errichtet. Die nahere Ausgestaltung der hsh pm erfolgte gemaf § 11 des Staatsvertrags durch Erlass der
Satzung am 19. Januar 2016.

Die hsh pm gilt nicht als Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut und betreibt keine Geschafte, die
einer Zulassung durch nationale oder internationale Aufsichtsbehorden bedtrfen. Gleichwohl sind nach § 8b
Absatz 2 des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes bestimmte Regelungen des Kreditwesengesetzes,
des Wertpapierhandelsgesetzes und des Geldwaschegesetzes auf die hsh pm entsprechend anzuwenden.

Trager der hsh pm sind zu gleichen Teilen die Freie und Hansestadt Hamburg und das Land Schleswig-
Holstein. Die konstituierende Sitzung der Tragerversammlung erfolgte am 19. Januar 2016. Neben dem
Erlass der Satzung der hsh pm wurden die Mitglieder des Verwaltungsrats und des Vorstands ernannt.

Die Eintragung der hsh pm in das Handelsregister beim Amtsgericht Kiel unter HRA 9377 Kl erfolgte am
8. Juni 2016.

1.1.2 Stammkapital, Gewahrtragerhaftung und Anstaltslast

Die hsh pm verfligt derzeit Uber kein Stammkapital. Gemal3 § 4 Absatz 1 des Staatsvertrags kann auf
Beschluss der Tragerversammlung ein Stammkapital eingerichtet werden, jedoch ist dies gegenwartig
nicht geplant.

Flr die Verbindlichkeiten der hsh pm haften gemafl3 § 5 Absatz 1 des Staatsvertrags die Trager Dritten
gegenuber unbeschrankt und als Gesamtschuldner, wenn und soweit Glaubiger eine Befriedigung aus dem
Vermogen der hsh pm nicht erlangen konnen (Gewahrtragerhaftung).

Die Trager stellen gemafl §5 Absatz 2 des Staatsvertrags zudem sicher, dass die hsh pm fur die Dauer
ihres Bestehens als Einrichtung funktionsfahig bleibt (Anstaltslast).

1.1.3 Sitz der hsh pm
Der Sitz der hsh pm ist Kiel. Die hsh pm ist dariber hinaus mit Biirordumen in Hamburg vertreten.
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hsh portfoliomanagement A6R / Geschaftsbericht 2016

1.1.4 Organe der hsh pm
Organe der hsh pm sind:

1. der Vorstand,
2. der Verwaltungsrat und

3. die Tragerversammlung.

Der Vorstand der hsh pm besteht aus zwei Mitgliedern. Er fuhrt die Geschafte der hsh pm und vertritt diese
gerichtlich und aufBergerichtlich gegentber Dritten.

Der Verwaltungsrat besteht aus vier Mitgliedern. Er setzt sich aus Vertreterinnen und Vertretern der
Trager zusammen. Der Verwaltungsrat bestimmt die Grundsatze der Geschaftsfihrung und Uberwacht die
Geschaftsfuhrung des Vorstands. Darlber hinaus ist er insbesondere zustandig fur die

Zustimmung zum Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG
Zustimmung zum Abwicklungsplan

Bestellung der Vorstandsmitglieder

Bestellung des Abschlusspriifers

~N O~ N N~

Entscheidung Uber Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses.

Die Tragerversammlung hat zwei Mitglieder. Sie setzt sich aus jeweils einer Vertreterin oder einem Vertreter
der Freien und Hansestadt Hamburg sowie des Landes Schleswig-Holstein zusammen, die durch die Trager
benannt werden. Die Tragerversammlung entscheidet insbesondere tber

den Erlass und die Anderung der Satzung
den Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG
die Entlastung der Mitglieder des Vorstands und des Verwaltungsrats

NN N~

die Genehmigung des Abwicklungsplans.

1.1.5 Anstaltsorganisation der hsh pm
Die hsh pm ist in zwei Vorstandsdezernate gegliedert.

Dem Dezernat 1 steht Frau Ulrike Helfer vor. Es umfasst die Abteilungen

/ Restrukturierungsmanagement |
/ Restrukturierungsmanagement Il
/ Kredit.

Lagebericht / 1. Grundlagen der hsh pm
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Lagebericht /1. Grundlagen der hsh pm hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

Das Dezernat 2 wird von Herrn Dr. Karl-Hermann Witte geleitet. Es besteht aus den Abteilungen

/ Risikocontrolling & strategische Abbauplanung
/ Treasury &Finanzen

/ Governance & Dienstleistersteuerung.

Des Weiteren sind in diesem Dezernat die Funktionen Organisation & IT sowie die Interne Revision angesiedelt.

Personal ist auf Vorstandsebene beiden Dezernaten zugeordnet.

1.2 WIRTSCHAFTLICHE GRUNDLAGEN

1.2.1 EU-Beihilfeentscheidung zur HSH Nordbank AG

Am 2. Mai 2016 genehmigte die Europaische Kommission die Wiedererhohung der Sunrise-Garantie zuguns-
ten der HSH Nordbank AG (Beschluss der Kommission vom 2. Mai 2016 (ber die staatliche Beihilfe und
Mafnahmen SA.29338 (2013 /C-30) und SA.44910 (2016 /N) zugunsten der HSH Nordbank AG). Zur Stabi-
lisierung der HSH Nordbank AG wurde mit der Kommission in diesem Zusammenhang die Durchflihrung
von verschiedenen MafBnahmen abgestimmt. Danach wurde es als beihilferechtlich zulassig anerkannt,
wenn die HSH Nordbank AG ausgewahlte notleidende Vermogenswerte zum Marktwert in die Sphare der
Lander Ubertragt und die dabei entstehenden Verluste gegen die Sunrise-Garantie abrechnet. Das aus-
gewahlte Portfolio darf nach den Vorgaben der Kommissionsentscheidung in seiner Summe, einschliefllich
aller Tranchen, 6,2 Mrd.Euro Nominalwert zum 31. Dezember 2015 nicht Uberschreiten.

1.2.2 Portfolioilibertragung an die hsh pm

Vor diesem Hintergrund hat die hsh pm mit Ablauf des 30. Juni 2016 ein Portfolio von notleidenden Schiffs-
krediten der HSH Nordbank AG wirtschaftlich tbernommen. Der Nominalwert zum 31. Dezember 2015
betrug rund 5 Mrd.Euro - ca. 80 % des durch die EU-Kommission festgelegten Maximalvolumens von
6,2 Mrd. Euro.

Das zunachst zur Ubertragung vorgesehene Kreditportfolio bestand — bezogen auf den 31. Dezember 2015 —
aus 590 Kreditvertragen mit 193 Kreditnehmern, denen insgesamt 256 Schiffe als Sicherheit dienten. Dabei
handelte es sich zu ca. zwei Dritteln um Containerschiffe sowie Tanker, Massengutfrachter (sogenannte
.Bulker”) und sonstige Schiffstypen.
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hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016 Lagebericht / 1. Grundlagen der hsh pm

Schiffssicherheiten zum 31. Dezember 2015 Anzahl Schiffe

[ Portfolio I Container Ml Tanker W Bulker
Gesamt 256 Gesamt 160 Gesamt 46 Gesamt 25 Gesamt 25
62 b4

10%

10%
18%
27
2 24 2
62% 16
12
3 1
<

w

S+ S+ S S+ < < < S R o
F I I3 NN & R &
M Container éé@ Qb‘\@ 7}\"’@ Q,@@ .\’\770 R 97’6 (?é ¥ o\\é’
W Tanker ‘é(@‘z, %‘?‘Ib +°c$ S sz\ C\\Q’@ oQ o ’b\(}\ G‘"&
M Bulker &S &0 & < N &>
) @ X L@ < R <®
Sonstige 1 PPN @
PRE ©
» -
9 &Q’
3
O
&
Q

Nach Restrukturierungen und Anderungen wurden auf die hsh pm ein Kreditportfolio, das zum 30. Juni 2016
einen Nominalwert von rund 4,1 Mrd. Euro aufwies, sowie laufende noch von der HSH Nordbank AG gefihrte
Kontokorrentkredite von 0,1 Mrd.Euro Ubertragen. Die Gegenleistung, die die hsh pm zahlte, betrug ins-
gesamt rund 2,4 Mrd.Euro. Dieser Wert war von der Europaischen Kommission mit der Entscheidung
im Beihilfeverfahren auf Grundlage einer Bewertung durch den von ihr beauftragten Sachverstandigen
als beihilferechtlich maximal zulassiger Kaufpreis festgelegt worden. Die von der hsh pm beauftragte
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (PwC) hat geprift und bestatigt, dass
der Marktwert des Kreditportfolios zum Zeitpunkt der Ubertragung am 30. Juni 2016 mindestens auf der
Hohe dieses Werts lag.

Das wirtschaftliche Eigentum an dem Kreditportfolio wurde im Wege einer Barunterbeteiligung zum
30. Juni 2016, 23:59:59 Uhr (,wirtschaftlicher Ubertragungsstichtag”) auf die hsh pm iibertragen. Die hsh pm
erhalt seitdem die aus dem Kreditportfolio resultierenden Einnahmen und tragt die damit verbundenen
Ausgaben sowie Chancen und Risiken (Ausfall-, Zins- und Wahrungsrisiken). Die HSH Nordbank AG hand-
habt das Kreditportfolio Uber die Laufzeit der Unterbeteiligung entsprechend den Weisungen der hsh pm.

Die Unterbeteiligung bezliglich jedes einzelnen Gegenstands des Kreditportfolios bleibt bestehen, bis das

zivilrechtliche Eigentum an dem betreffenden Gegenstand durch Ausgliederung oder Einzelrechtsiber-
tragung auf die hsh pm Ubergegangen oder bis der betreffende Gegenstand abgewickelt worden ist.
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Das zivilrechtliche Eigentum an dem Kreditportfolio wird — soweit dies unter rechtlichen, regulatorischen
und satzungsmafigen Aspekten maglich ist — durch den Vertrag zur Ausgliederung eines Portfolios von
Finanzierungsvertragen vom 30. Juni 2016 (,Portfolio-Ausgliederungsvertrag”) von der HSH Nordbank AG
auf die hsh pm Ubertragen. Der Portfolio-Ausgliederungsvertrag sieht eine partielle Gesamtrechtsnach-
folge durch Ausgliederung zur Aufnahme vor und wurde mit Eintragung der Ausgliederung zur Aufnahme
im Handelsregister am 19. Mai 2017 wirksam. Im Ubrigen wird eine Einzelrechtsnachfolge auf Basis des
Portfolio-Ubertragungsvertrags durch Einzelvereinbarungen mit den jeweiligen Kunden bzw. sonstigen
Vertragspartnern der HSH Nordbank AG erfolgen.

Das Portfolio enthalt auch Forderungen an Kunden bzw. Vertragspartner der HSH Nordbank AG aus der
Inanspruchnahme bestimmter laufender Kontokorrentkreditlinien. Diese wurden zum Abrechnungsstichtag
31.Marz 2017 dbernommen und werden seitdem als Darlehen bei der hsh pm gefuhrt.

1.2.3 Aufgaben der hsh pm

Der hsh pm obliegt gemaf § 2 des Staatsvertrags die Aufgabe, von der HSH Nordbank AG, ihren in- oder
auslandischen Tochterunternehmen und ihren Rechtsnachfolgern zum Zwecke von deren Stabilisierung
und zum Zwecke der Stabilisierung des Finanzmarktes Risikopositionen unter den Voraussetzungen des
§8b Absatz 1 des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes zu tibernehmen und gewinnorientiert zu
verwerten und abzuwickeln.

Zur Erfullung ihrer Aufgaben kann die hsh pm grundsatzlich alle Arten von Bank- und Finanzdienstleis-
tungsgeschaften betreiben. Dabei muss allerdings berlcksichtigt werden, dass die hsh pm keine Geschafte
betreiben darf, die nach dem Unionsrecht lizenzpflichtig sind. Dies betrifft insbesondere das lizenzpflichtige
Einlagengeschaft sowie Tatigkeiten, die nach Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 21. April 2004 Uber Markte fir Finanzinstrumente (MiFID) oder der Richtlinie 2007/64/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 13. November 2007 Uber Zahlungsdienste im Binnenmarkt
(Zahlungsdiensterichtlinie) einer Erlaubnis bedirfen. Sie wird zur Erfiillung ihrer Aufgaben insbesondere
ermachtigt, Kredite fir den Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG sowie fur die Aufnahme
und die laufende Geschaftstatigkeit bis zu einem Gesamtbetrag von 6,2 Mrd.Euro aufzunehmen.

1.2.4 Strategisches Ziel zur Erfiillung der Aufgaben der hsh pm

Wertschonender Portfolioabbau

Die hsh pm besitzt die Aufgabe, die Ubernommenen Risikopositionen gewinnorientiert zu verwerten und
abzuwickeln. Orientierungsmafstab flir die erfolgreiche Abwicklung bildet damit — neben dem Umfang der
Abwicklung und der damit verbundenen Risikoreduzierung — auch das Abwicklungsergebnis. Das Abwick-
lungsergebnis ergibt sich ausgehend von dem fur das Ubernommene Kreditportfolio gezahlten Kaufpreis
unter Berucksichtigung der Aufwendungen und Ertrage aus der Abwicklungstatigkeit. Dabei konnen bei
einzelnen Krediteinzelengagements durchaus auch Verluste realisiert werden, wenn diese geringer sind
als die erwarteten zukiinftigen Verluste. Dieses mit den Tragern Hamburg und Schleswig-Holstein ent-
wickelte Verstandnis der gewinnorientierten Verwertung entspricht im Ergebnis einer wertschonenden
Abwicklung des Kreditportfolios.
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Das von der HSH Nordbank AG per 30. Juni 2016 wirtschaftlich Gbernommene Portfolio umfasst nahezu
ausschlieBlich notleidende Kredite (,Non Performing Loans"), deren Schuldner nicht oder nur sehr ein-
geschrankt kapitaldienstfahig sind. Vor diesem Hintergrund baut die von der hsh pm erstellte Abwicklungs-
planung im Wesentlichen auf individuellen Strategien fir die einzelnen Kreditengagements auf, um unter
Berlcksichtigung der Leistungsfahigkeit der einzelnen Schuldner sowie des aktuellen und erwarteten
Marktumfelds fur die Verwertung der Kreditsicherheiten eine wertschonende Abwicklung des Portfolios
zu erreichen.

In Erflllung der Vorgabe aus §7 ihrer Satzung erstellt die hsh pm zur Konkretisierung ihrer Geschafts-
aktivitaten einen Abwicklungsplan, in dem die jahrlich zu erwartende Reduktion des ausstehenden For-
derungsvolumens in Form einer Schatzung der zu erwartenden Ruckflisse aus Tilgungen und Verwer-
tungen festgelegt wird. Ein erster Abwicklungsplan bestand bereits vor Ubertragung des Portfolios und
wurde dem Verwaltungsrat am 27. Juni 2016 vorgestellt. Der aktuell glltige Abwicklungsplan wurde vom
Verwaltungsrat in seiner Sitzung vom 20. Marz 2017 beschlossen und von der Tragerversammlung am
1. Juni 2017 genehmigt. Da das von der hsh pm verwaltete Portfolio von der wechselhaften Entwicklung
auf den Schifffahrtsmarkten abhangt, wird die Abwicklungsstrategie als Teil der Abwicklungsplanung
zumindest vierteljahrlich Uberprift und bei Bedarf angepasst. Eine Aktualisierung und Fortschreibung des
Abwicklungsplans erfolgt zumindest jahrlich.

1.2.5 MaBinahmen zur Erreichung des strategischen Ziels

AbwicklungsmaBnahmen

Um das Ubergeordnete Ziel eines fur die Trager wertschonenden Abbaus des ausstehenden Forderungs-
volumens zu erreichen, greift die hsh pm auf ein umfangreiches Sanierungs- und Restrukturierungsinstru-
mentarium zurlck. Es ist fur jeden Einzelfall zu priifen, welche Optionen zur Umsetzung einer wertscho-
nenden Abwicklung infrage kommen. Zu den Instrumenten gehoren Sanierungen mit dem Kunden, ggf. mit
einem Teilverzicht gegen Ausgabe eines Besserungsscheins. Weitere Moglichkeiten sind eine Kreditver-
auBerung, die Weiterfinanzierung mit einem neuen Eigentimer oder der gemeinsam mit dem Eigentimer
initiierte Verkauf von Schiffen bzw. deren Verschrottung. Schlief3lich kann in bestimmten Konstellationen
auch eine Insolvenz eine geeignete Maf3nahme sein.

Zu den EinzelmaBnahmen im Rahmen der Abwicklung zahlen zudem Prolongationen, d.h. Laufzeitverlan-
gerungen bestehender Kredite. Diese kommen zum Einsatz, falls Forderungen bei Endfalligkeit nicht oko-
nomisch sinnvoll abgelost werden konnen. Eine weitere Mafinahme stellen Stundungen zur temporaren
Entlastung der Kreditnehmer von Zins- und/oder Tilgungsleistungen dar. Schlief3lich konnen im Sinne
einer wertschonenden Portfolioabwicklung auch MaBnahmen in Form der Gewahrung von Uberziehun-
gen, zusatzlichen Garantien fiir extern bereitgestellte Kontokorrentlinien oder Neukrediten zum Einsatz
kommen. Bei mehreren Handlungsoptionen ist stets zu prufen, welche unter Abwicklungsgesichtspunkten
die wirtschaftlich vorteilhafteste ist. So stellt die hsh pm sicher, dass der Abbau wertschonend und in bei-
hilfekonformer Weise erfolgt.
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1.3 STEUERUNG

1.3.1 Finanzielle Leistungsindikatoren zur Erreichung der strategischen Ziele

Das Ziel der hsh pm ist ein wertschonender Abbau des Ubernommenen Kreditportfolios. Diese Zielstel-
lung einer Abwicklungsanstalt weicht deutlich von strategischen Zielsetzungen bei Kreditinstituten ab.
Aus diesem Grund sind die von der hsh pm genutzten finanziellen Leistungsindikatoren nicht mit denen
vergleichbar, die Kreditinstitute tGblicherweise verwenden. So steht fir die hsh pm nicht die Eigenkapital-
rendite im Vordergrund ihrer Geschaftsausrichtung. Die Steuerung der Geschaftstatigkeit orientiert sich
an dem Abwicklungsplan. In diesem ist zum jetzigen Zeitpunkt im Schwerpunkt die kurz- und mittelfristige
Abwicklung des Kreditportfolios der hsh pm vorgesehen. Somit bildet die Wertentwicklung des Ubertrage-
nen Portfolios den wesentlichen Maf3stab fir die Erreichung der strategischen Ziele, diese wird gemessen
an der Abweichung des Abwicklungsergebnisses von der Abwicklungsplanung.

Als Maf3stab flr die kostengiinstige Bewirtschaftung des ibernommenen Kreditportfolios werden die Ent-
wicklung der anderen Verwaltungsaufwendungen sowie des Personalaufwands herangezogen. Im Rahmen
der regelmafigen Berichterstattung werden der Vorstand und der Verwaltungsrat tber die Entwicklung
informiert.

Die Entwicklung der finanziellen Leistungsindikatoren wird in den Abschnitten Ertragslage (Verwaltungsauf-
wendungen, Personalaufwendungen) sowie Abwicklungsbericht (Portfoliowert) im Lagebericht dargestellt.

1.3.2 Nicht finanzieller Leistungsindikator — Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Ein entscheidender Erfolgsfaktor der hsh pm sind die hochqualifizierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
die sich durch ausgepragte Fach-, Methoden- und Sozialkompetenzen auszeichnen. Ihr Engagement und
ihre Leistungsbereitschaft tragen maf3geblich zum erfolgreichen Aufbau der hsh pm bei.

Es ist der hsh pm ein Anliegen, dass die Fahigkeiten und Personlichkeiten der Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter weiter gefordert werden. Daflr schafft der Vorstand gemeinsam mit seinen Fuhrungskraften
seit Beginn ein kreatives und konstruktives Arbeitsumfeld, das zu einer grof3en Identifikation und Mit-
arbeiterbindung fihrt.

Die hsh pm pflegt eine wertschatzende Unternehmenskultur, in der Leistung, Transparenz und Vertrauen
einen hohen Wert haben.

Beider Auswahl ihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter legt die hsh pm gro3en Wert auf deren langjahrige
Fachexpertise. Bei der Auswahl der extern rekrutierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter fur die Abteilungen
Restrukturierungsmanagement und Kredit wurde auf umfangreiche Erfahrungen im Bereich Shipping,
insbesondere bei der Sanierung und Restrukturierung leistungsgestorter Engagements, geachtet. Fiir die
strategischen Funktionen des Vorstandsdezernats 2 konnten zudem ausgewiesene Experten mit ebenso
umfangreichen Erfahrungen in ihren jeweiligen Fachgebieten gewonnen werden.
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Insgesamt ist der Personalaufbau deutlich vorangeschritten. Zentrale Fihrungspositionen konnten bereits
zur Betriebsaufnahme am 1. Juli 2016 besetzt werden. Zum 31. Dezember 2016 sind 34 Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter (ohne Vorstand) im Einsatz. Bis zum Ende des zweiten Quartals 2017 hat sich der Per-
sonalbestand auf 51 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (ohne Vorstand) erhéht. Von den insgesamt 51 ein-
gestellten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sind 25 weiblich und 26 mannlich.

2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Im Berichtsjahr erwarb und verwaltete die hsh pm ein Darlehensportfolio, das weit Uberwiegend der
Finanzierung von Handelsschiffen diente. Der wirtschaftliche Verlauf solcher Finanzierungen wird maf3-
geblich von den erzielbaren Charter- und Verkaufserlosen der finanzierten Schiffe beeinflusst. Insofern
konzentrieren sich die folgenden Ausfuhrungen auf die charter- und wertrelevanten Entwicklungen der
Schifffahrtsmarkte in 2016.

2.1.1 Uberblick {iber die Schifffahrtsmarkte

Die Marktlage in der Handelsschifffahrt wird grundsatzlich durch das Verhaltnis von Tonnageangebot und
der Nachfrage nach Seetransportkapazitat bestimmt. Das Tonnageangebot ergibt sich aus der jeweiligen
FlottengrofBe. Es erhoht sich durch die Ablieferung neuer Schiffe und reduziert sich durch den Abgang von
Schiffen insbesondere durch Verschrottungen und Stilllegungen. Die ckonomischen Treiber der Nachfrage
sind segmentspezifisch unterschiedlich. Allgemein korreliert die Nachfrage nach Seetransport aber stark
mit der Entwicklung des Welthandels, der zu mehr als 80 % Uber den Seeweg abgewickelt wird.

Das Jahr 2016 war fiir die Handelsschifffahrt duBerst schwierig. Die Markte waren weiterhin von Uber-
kapazitaten und einem scharfen Preis- und Verdrangungswettbewerb gepragt. Das zweite Jahr in Folge
wuchs das Seehandelsvolumen langsamer (2016: ca. 2,7 %) als die Weltwirtschaftsleistung (2016: ca.
3,1%). In nahezu allen Segmenten bewegten sich die durchschnittlichen Charterraten und Schiffspreise
gegentber den durchschnittlichen Vorjahreswerten weiter abwarts. In mehreren Segmenten wurden im
Laufe des Jahres neue historische Tiefpunkte erreicht, von denen sich die Markte — von Ausnahmen abge-
sehen — bis Jahresende wieder etwas erholten. Der Clarksea-Index, der die Entwicklung der Charterraten
aller wesentlichen Schifffahrtsmarkte abbildet, halbierte sich im Laufe des Jahres 2016 nahezu und valu-
tierte zum Jahresende wieder bei rund 81 % des Jahresanfangswerts. Eine detailliertere Betrachtung der
einzelnen Marktsegmente liefern die folgenden Abschnitte.

Lagebericht / 2. Wirtschaftsbericht
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2.1.2 Containermarkt

Das Gesamtangebot von Containerschifftonnage ist nach TEU-Kapazitatin 2016 um 1,3 % gewachsen, wah-
rend die Anzahl der Schiffe um ca. 1,3 % abnahm. Dieses Verhaltnis verdeutlicht den anhaltenden Trend
zu groBeren Schiffen. Im Berichtsjahr wurden insbesondere GroB3containerschiffe von chinesischen und
sudkoreanischen Werften abgeliefert, die Uberproportional zum Tonnagewachstum beigetragen haben.
Demgegentber war in 2016 auch eine sehr hohe Verschrottungsaktivitat zu verzeichnen, insgesamt wurden
194 Containerschiffe mit rund 654.000 TEU (3,3 %) verschrottet. Jedoch ergibt sich je nach GroBenklasse
der Schiffe ein differenziertes Bild.

In den meisten GroBenklassen, die im Berichtsjahr im Portfolio der hsh pm vertreten waren, Uberstieg das
Verschrottungsvolumen die Ablieferungen, sodass es insgesamt zu einem Ruckgang der Transportkapazi-
taten in diesen Klassen gekommen ist. Insbesondere im Segment von 3.000 TEU bis 5.999 TEU Kapazitat
wurden im Lichte der angespannten Marktlage Rekordvolumina (95 Schiffe) mit jungem Durchschnittsalter
abgewrackt. Schiffe dieser Klasse wurden urspriinglich fur die Abmessungen der mittlerweile erweiterten
alten Schleusen des Panama-Kanals entworfen und haben nach heutigen Maf3staben Effizienznachteile, da
die Schleusenrestriktionen entfallen sind und die Schiffe zudem fir friher Ubliche, hohere Reisegeschwin-
digkeiten bei entsprechend hoherem Treibstoffverbrauch optimiert sind.

Hinsichtlich der Nachfrage hat sich im Jahr 2016 der Vorjahrestrend bestatigt, dass der Seehandel per
Container im Verhaltnis zur Weltwirtschaft mit einem geringeren Multiplikator wuchs. Wahrend die Con-
tainervolumina in der Vergangenheit durchschnittlich doppelt so stark wie die Weltwirtschaft wuchsen,
naherten sich die Wachstumsraten in 2016 deutlich an. Als Griinde hierfir gelten die mittlerweile fort-
geschrittene Containerisierung sowie ein sich abschwachender Trend zur Globalisierung.

Konkret ist der globale Containerverkehr im Jahr 2016 um insgesamt rund 3,8 % gegenuber dem Vor-
jahr gewachsen, wahrend das Welt-BIP um rund 3,1 % wuchs. Der wesentliche Wachstumstreiber war
die transpazifische Route Asien - USA mit einem Wachstum von ca. 4,6 %, wahrend die volumenstarken
Fernost-Europa-Verkehre um rund 3,4 % wuchsen. Der westgehende transatlantische Verkehr nahm um
3,5 % zu. Auf den zahlreichen weniger volumenstarken Handelsrouten zeigte sich ein gemischtes Bild. Die
sekundaren Ost-West-Verkehre wuchsen um 2,8 %, die Nord-Sud-Verkehre um 0,5 %. Schwach waren ins-
besondere die afrikanischen Verkehre mit einem Rickgang um 3,3 %. Die volumenstarken innerasiatischen
Verkehre wuchsen dagegen um 5,6 %.

Obwohl somit bei globaler Betrachtung die Nachfrage starker wuchs als das Angebot, konnten die bereits
zum Jahresanfang vorherrschenden Uberkapazitaten insbesondere in den GréBenklassen ab 8.000 TEU
nicht signifikant abgebaut werden. Die Linienreedereien versuchten nachdricklich, moglichst grof3e Schiffe
in den jeweiligen Fahrgebieten einzusetzen und besser auszulasten, sodass kleinere Einheiten, insbesondere
Chartertonnage, verdrangt wurden und trotz Mengenwachstum wenig Bedarf flir zusatzliche Charterschiffe
bestand. Zusatzlich zu den schwierigen fundamentalen Marktdaten herrschte eine grof3e Unsicherheit der
Marktteilnehmer bezlglich des kiinftigen Tonnagebedarfs, u.a. da sich in 2016 mehrere Linienreederei-
Allianzen neu formierten, Reedereien fusionierten und die namhafte Containerlinienreederei Hanjin aus
Sudkorea Insolvenzantrag stellte.
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In diesem angespannten Marktumfeld fielen die Charterraten auf breiter Front. Der Howe Robinson Con-
tainer Index, der Charterraten fir gangige Grof3enklassen von 700 TEU bis 8.500 TEU abbildet, verlor im
Laufe des Jahresinsgesamt 12,6 %. GroBter Verlierer war das Segment Panamax mit rund 28 % Abschlag.
Ein typisches Panamax-Schiff um 4.400 TEU erzielte am Jahresende Charterraten um 4.150 US-Dollar pro
Tag, dieser Erlos war in aller Regel nicht betriebskostendeckend. Am stabilsten zeigte sich das Segment
2.750 TEU mit 6,1 % Verlust bis zum Jahresende. Allgemein konnten Schiffe bis zu dieser Grofenklasse
noch mindestens betriebskostendeckende Charterraten erzielen.

Howe Robinson Container Index Charterraten 2016 in US-Dollar pro Tag
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Die Preise fur gebrauchte Containerschiffe befanden sich bereits zu Jahresbeginn auf einem sehr niedrigen
Niveau und zeigten im Jahresverlauf eine weiter fallende Tendenz. GrofBenklassen- und alterstbergreifend
fielen sie um rund 30,5 % und erreichten damit ein neues Allzeittief. Die erzielten Kaufpreise flr zehnjahrige
Panamax-Schiffe fielen im Wert von ca. 12,0 Mio. US-Dollar am Jahresanfang auf ca. 5,5 Mio. US-Dollar
zum Jahresende. Dieser Preis entspricht in etwa dem Schrottwert. Zehnjahrige Schiffe mit einer Kapazitat
von 2.500 TEU gaben im Jahresverlauf um ca. 48 % im Preis nach. Zulegen konnten lediglich die Preise fur
kleinere Feederschiffe. Hier stiegen die Preise fir zehnjahrige Schiffe der 700-750-TEU-Klasse um ca. 15 %.

2.1.3 Tankermarkt

Das weltweite Angebot an Tankertonnage wuchs im Berichtsjahr starker als in den Vorjahren. Es kam zu
gesteigerten Ablieferungen von Neubauten, die im Lichte der soliden Marktlage der vergangenen zwei
Jahre bestellt worden waren. Demgegenlber bewegten sich die Verschrottungsaktivitaten in 2016 auf
einem insgesamt niedrigen Niveau. Per Saldo wuchs die Rohdltankerflotte somit deutlich um rund 6,5%
und die Produktentankerflotte um ca. 6,0 %.
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Die Nachfrage nach Oltransporten liber See stiegin 2016 um rund 4,8 % (Rohél) bzw. um rund 4,0 % (Olpro-
dukte). Diese Wachstumsraten lagen klar tiber dem Zehnjahresdurchschnitt. Mafgebliche Wachstumstreiber
waren deutlich gestiegene Roholimporte der USA, Chinas und Indiens. Demgegeniber nahm global die
Nachfrage nach Tankern als schwimmende Lagerkapazitat in Zeiten niedriger Olpreise ab.

Aufgrund des Uberproportional wachsenden Angebots hat sich die Flottenauslastung in 2016 gegenulber
dem Vorjahr abgeschwacht, sodass auch die Charterraten deutlich nachgaben. Der Clarksons Average
Tanker Earnings Index, der die kurzfristige Erlossituation fur diverse Tankerklassen abbildet, fiel im Septem-
ber auf nur rund 25,5 % seines Jahresanfangswerts. In den letzten vier Monaten des Jahres kam es dann
zu einer spurbaren Erholung der Erlose, zum Jahresende stand der Clarksons Average Tanker Earnings
Index bei 64,3 % des Jahresanfangswerts. Die Charterraten fur einjahrige Abschlisse lagen zum Jahres-
ende im Mittel bei rund 64 % des Jahresanfangsniveaus.

Clarksons Average Tanker Earnings 2016 in US-Dollar pro Tag
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Die Preise fur gebrauchte Tanker fielen im Laufe des Jahres grof3enklassen- und altersibergreifend um
rund 28 %. Damit erreichten sie zum Jahresende ein Niveau, das ca. 33 % unter dem zehnjahrigen Durch-
schnitt lag. Die Preisabschlage flr zehnjahrige Produktentanker fielen mit rund 17,6 % im Jahresverlauf
im Vergleich etwas geringer aus.
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2.1.4 Bulkermarkt

Das Angebot von Massenguttonnage wuchs im Jahr 2016 im Vergleich zu friheren Jahren moderat. Aus
den Orderbilchern wurden 564 Schiffe mit ca. 47 Mio. Tonnen Tragfahigkeit (dwt) abgeliefert. Dem stand
ein Verschrottungsvolumen von 408 Schiffen mit ca. 29 Mio. dwt gegentber. Wesentlicher Wachstums-
treiber war das Segment Handymax mit ca. 3,6 % Zunahme nach Anzahl der Schiffe bzw. ca. 4,9 % nach
Tragfahigkeit. Insgesamt wuchs die Flotte um ca. 1,4 % nach Anzahl der Schiffe bzw. ca. 2,2 % nach Trag-
fahigkeit. Dies reprasentiert das geringste Flottenwachstum der letzten 17 Jahre.

Die Nachfrage nach Massengutverschiffungen wurde wesentlich durch die beiden wichtigsten Massenguter,
Eisenerz und Kohle, bestimmt. Wesentlicher Treiber dieser Nachfrage ist die chinesische Stahlproduktion.
Nach einer schwachen ersten Jahreshalfte zog diese zum Jahresende hin an. Wahrend die chinesischen
Massengutimporte inklusive der anderen Massengtter um ca. 7% wuchsen, kam es in anderen wichtigen
Importregionen zur Stagnation bzw. einem Riickgang der Nachfrage. Global betrachtet betrug das Handels-
wachstum fir Massenguter lediglich ca. 1,3 %.

Die Charterraten gerieten Anfang 2016 aufgrund sich verscharfender Uberkapazititen erheblich unter
Druck. Der Baltic Dry Index als fihrender Ubergreifender Indikator flr die Frachtraten auf den Massen-
gutmarkten erreichte im Februar mit 290 Punkten ein neues Allzeittief. Der zehnjahrige Durchschnitt des
Baltic Dry Index liegt bei rund 2.500 Punkten. Im weiteren Verlauf des Jahres, insbesondere im letzten
Quartal, kam es dann insbesondere bei Schiffen der Capesize-Klasse zu einer deutlichen Besserung der
Erlose, wenn auch auf einem weiterhin niedrigen Niveau. Der Baltic Dry Index notierte im Dezember bei
durchschnittlich 1.050 Punkten.

Baltic Indices 2016 in Indexpunkten
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Die Schiffspreise auf dem Gebrauchtmarkt befanden sich bereits zu Jahresbeginn auf einem historisch
niedrigen Niveau und zeigten im Jahresverlauf eine steigende Tendenz. Beispielsweise zogen die Preise
fur zehnjahrige Bulker der Supramax-Klasse um 19 % auf rund 9,5 Mio. US-Dollar am Jahresende an, lagen
damit aber weiter deutlich unter dem Zehnjahresmedian von rund 18,5 Mio. US-Dollar. Groenklassen- und
altersibergreifend stiegen die Werte um rund 4 %, bewegten sich zu Jahresende aber nur um die Halfte
des zehnjahrigen Medians.

2.2 GESCHAFTSVERLAUF

2.2.1 Uberblick

Die hsh pm wurde durch Staatsvertrag zum 22. Dezember 2015 errichtet. Am Tage der konstituierenden
Sitzung der Tragerversammlung, 19. Januar 2016, stellte sie ihre Eroffnungsbilanz auf. Diese bestand aus-
schlieBlich aus Leerpositionen.

Das erste Geschaftsjahr ihres Bestehens (Rumpfgeschaftsjahr 2016) war durch die Griindung und den
Aufbau der hsh pm sowie durch die Ubernahme eines Kreditportfolios von der HSH Nordbank AG gepragt.

Die hsh pm weist flir das Geschaftsjahr 2016 ein negatives Ergebnis vor Risikovorsorge und Fremdwah-
rungsumrechnung von 30 Mio.Euro aus. Einem Zinstberschuss in Hohe von 6 Mio.Euro stehen andere
Verwaltungsaufwendungen — insbesondere durch einmalige Kosten der Grindung und des Aufbaus sowie
laufende Kosten des operativen Geschaftsbetriebs der hsh pm —in Hohe von zusammen 28 Mio.Euro, ein
negatives Provisionsergebnis von 5 Mio.Euro sowie Personalaufwand von 2 Mio.Euro gegentber. Durch
notwendige Risikovorsorge fir das Kreditgeschaft infolge der anhaltenden Krise auf den Schifffahrts-
markten in Hohe von 470 Mio.Euro sowie ein negatives Ergebnis aus der Wahrungsumrechnung in Hohe
von 6 Mio.Euro ergibt sich insgesamt ein Jahresfehlbetrag von 505 Mio. Euro.

2.2.2 Abwicklungsbericht

Uber die laufende Umsetzung des Abwicklungsplans berichtet die hsh pm gem&B § 8 der Satzung jedes
Quartal ihrem Verwaltungsrat in Form eines Abwicklungsberichts. Der Abwicklungsbericht enthalt Infor-
mationen zum dbernommenen Kreditportfolio, den Abwicklungsaktivitaten im Berichtszeitraum sowie zum
Stand der Umsetzung des Abwicklungsplans. Der Erfolg der Abwicklungstatigkeit wird — unter Berlcksich-
tigung des jeweiligen Marktumfelds — an der Erreichung der Ziele in der Abwicklungsplanung gemessen.
Der erste Abwicklungsbericht wurde im November 2016 fur das dritte Quartal 2016 erstellt.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Entwicklung des Portfoliowerts (Buchwerte der Kontokorrentforde-
rungen und Kredite) vom 30. Juni 2016 zum 31. Dezember 2016:

Entwicklung des Portfoliowerts in Mio.Euro

2.750
+106 -470
2.500 2.427 -37 12 .
| —
2.250
2.038
2.000
1.750
, 1 i
Portfolio per ‘ Portfolioabbau Portfolioaufbau Wechselkurseffekt Risikovorsorge ‘ Portfolio per
30.06.2016 31.12.2016

Die Veranderung des Portfoliowerts im Berichtszeitraum resultiert aus vier Effekten. Der Abbau des Port-
folios um 37 Mio.Euro resultiert aus Tilgungen sowie Erlosen aus Schiffsverwertungen. Gegenlaufig kam
es im Zusammenhang mit Liquiditatsstitzungen einzelner Kreditnehmer zu einem Aufbau des Portfolio-
werts um 12 Mio.Euro. Ferner wurden fur die Gberwiegend in Fremdwahrung valutierenden Kredite die
zum Bilanzstichtag bestehenden Wechselkurse bertcksichtigt. Hieraus ergibt sich aufgrund des im Ver-
gleich zum Zeitpunkt der Portfolioibernahme starkeren US-Dollar ein wahrungskursbedingter Anstieg der
Forderungen von 106 Mio.Euro. Die Risikovorsorge in Hohe von 470 Mio.Euro wurde gebildet, um die seit
Ubernahme des Portfolios verschlechterten Erwartungen hinsichtlich der Entwicklung der Schifffahrts-
markte zu bertcksichtigen. Im Ergebnis belauft sich der Wert des Portfolios zum 31. Dezember 2016 auf
2.038 Mio.Euro.

Der ausstehende Kreditbetrag des Portfolios hat sich durch nicht bediente Zinsforderungen und Wechsel-

kurseffekte von 4.212 Mio.Euro (Stichtag 30. Juni 2016) auf 4.477 Mio.Euro (Stichtag 31. Dezember 2016)
erhoht.
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2.3 LAGE DER HSHPM

2.3.1 Vermogenslage
Die Vermogenslage der hsh pm stellt sich wie folgt dar:

Bilanz'

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Aktiva

Barreserve 15.520 0
Forderungen an Kreditinstitute 92.198 0
Forderungen an Kunden 2.012.614 0
Sonstige Posten 576 0
Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 505.323 0
BILANZSUMME 2.626.230 0
Passiva

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 2.351.816 0
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 5.005 0
Verbriefte Verbindlichkeiten 250.013 0
Sonstige Verbindlichkeiten 9.289 0
Rechnungsabgrenzungsposten 809 0
Rickstellungen 9.297 0
BILANZSUMME 2.626.230 0

Zahlenangaben unter Berticksichtigung von Rundungsdifferenzen

Die hsh pm wurde Ende 2015 als Abwicklungsanstalt ohne Kapital errichtet und hat mit Aufnahme der
Geschaftstatigkeit am 19. Januar 2016 ihre Eroffnungsbilanz aufgestellt. Die Vermogenslage sowie die
Kapitalstruktur der hsh pm sind gepragt durch die Besonderheiten des Geschaftsbetriebs und die tber-
nommenen Aufgaben als Abwicklungsanstalt der Lander. Die hsh pm verfligte bei Griindung weder Uber
Kapital noch Uber Vermaogen, sodass die Eroffnungsbilanz eine Bilanzsumme von 0 Euro ausweist.

Zum Bilanzstichtag wird die Vermogenslage der hsh pm durch das zum 30. Juni 2016 von der HSH Nord-
bank AG zunachst nur wirtschaftlich tbernommene Kreditportfolio dominiert. Das Portfolio umfasst nahezu
ausschlieBlich ausfallgefahrdete Darlehensforderungen aus Schiffsfinanzierungen. Weit tiberwiegend valu-
tieren die Forderungen in US-Dollar. Neben den Darlehensforderungen hat die hsh pm auch Chancen und
Risiken aus Kontokorrentlinien der Darlehensnehmer erworben. Diese Kontokorrentlinien werden durch
die HSH Nordbank AG fortgeflihrt. Sie werden als Forderungen an Kreditinstitute ausgewiesen. Fir das
Kreditportfolio und die Kontokorrentkredite wurde ein Kaufpreis von zusammen 2.427 Mio.Euro gezahlt.
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Aufgrund von vereinnahmten Tilgungsleistungen, Auszahlungen zur Liquiditatsstitzung und Zufiihrungen
zu Wertberichtigungen sowie unter Berucksichtigung von positiven Wahrungskurseffekten ergibt sich fur
die Position Forderungen an Kunden zum 31. Dezember 2016 ein Bilanzansatz von 2.013 Mio.Euro.

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten betreffen die Refinanzierung des Kreditportfolios. Um
die Wahrungseffekte der weit Uberwiegend in US-Dollar valutierenden Darlehensforderungen zu mini-
mieren, erfolgt die Refinanzierung ebenfalls zum Gberwiegenden Teil in US-Dollar. Die Entwicklung sowie
die Zusammensetzung des Kreditportfolios werden bei der Refinanzierung beachtet, sodass kurzfristig
auf Veranderungen reagiert werden kann. Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten haben eine
Laufzeit von bis zu einem Jahr.

Die verbrieften Verbindlichkeiten betreffen eine Schuldverschreibung in Hohe von 250 Mio.Euro zuzlg-
lich aufgelaufender Zinsen. Die Schuldverschreibung hat eine Laufzeit von mehr als einem Jahr und dient
ebenfalls der Refinanzierung des Kaufpreises. Der passive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft das Agio
dieser Schuldverschreibung, welches linear Uber die Laufzeit aufgelost wird.

Rickstellungen wurden im Rahmen verntnftiger kaufmannischer Beurteilung gebildet. Zum Stichtag ent-
fallen 5 Mio.Euro auf Ruckstellungen aus dem Kreditgeschaft.

Insbesondere infolge der Risikovorsorge im Kreditgeschaft ergibt sich zum Ende des Geschaftsjahres
ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag. Der Fortbestand der hsh pm ist wegen der Gewahr-
tragerhaftung des Landes Schleswig-Holstein und der Freien und Hansestadt Hamburg und der Anstalts-
last nicht gefahrdet.

2.3.2 Finanzlage

Zur Finanzlage verweisen wir auf die Kapitalflussrechnung, die neben dem Eigenkapitalspiegel als freiwil-
liger Bestandteil des Jahresabschlusses erstellt wurde. Die Kapitalflussrechnung wurde nach dem Glie-
derungsschema der Anlage 2 des DRS 21 — Besonderheiten der Kapitalflussrechnungen von Kreditinstituten
und Finanzdienstleistungsinstituten erstellt.

Zur Sicherstellung einer jederzeit ausreichenden Liquiditat wurden im Jahr 2016 verschiedene Finanzie-
rungsmafnahmen umgesetzt. Fir die im ersten Halbjahr 2016 angefallenen Grindungs- und Anlaufkosten
wurde ein Darlehen in Hohe von 5 Mio.Euro mit einer Laufzeit von einem Jahr aufgenommen. Im Zuge der
wirtschaftlichen Ubernahme des hauptsachlich in US-Dollar bestehenden Kreditportfolios wurde zur Ver-
meidung von Fremdwahrungsrisiken ein US-Dollar-Kredit in Hohe von ca. 2,9 Mrd. US-Dollar (Gegenwert:
ca. 2,6 Mrd. Euro) mit einer Laufzeit von einem Jahr mit Verlangerungsoption flir weitere sechs Monate
aufgenommen und in Hohe von 0,6 Mrd. US-Dollar bereits getilgt. Weitere kleinere aufgenommene Darle-
hen in Schweizer Franken und Yen bei Kreditinstituten wurden bis zum Jahresende 2016 fast vollstandig
zuruckgefuhrt. Dartuber hinaus wurde eine Anleihe in Form einer Inhaberschuldverschreibung in Hohe von
250 Mio.Euro mit einer Laufzeit von 1,5 Jahren bei institutionellen Anlegern platziert.
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Im Verlauf des Rumpfgeschaftsjahres 2016 hat das Treasury der hsh pm im Rahmen von Neu-Produkt-
Prozess-Freigaben die Genehmigung zum Abschluss folgender Geschaftsarten erhalten:

Termingelder (Aufnahme und Anlage)
Devisenkassageschafte
Emissionen von Wertpapieren

NN N~

Passivdarlehen

Die zuklnftige Kapitalmarktrefinanzierung basiert insbesondere auf Emissionen im Rahmen eines Emis-
sionsprogramms flir Schuldverschreibungen (Debt-Issuance-Programm). Die Platzierung soll dabei aus-
schliefllich an institutionelle Anleger erfolgen. Zur ErschlieBung dieses Refinanzierungskanals hat die
hsh pm im zweiten Halbjahr 2016 externe Ratings von zwei namhaften Ratingagenturen erhalten.

Seit Oktober 2016 bestehen folgende Ratings:

Ratings
Kurzfrist-Ratings Langfrist-Ratings
Moody's Investors Service P-1 Aal
Fitch Ratings E1+ AAA

Diese Ratings fuhren in Verbindung mit dem Emissionsprogramm dazu, dass die zukunftig notwendige
Refinanzierung Uber die Kapitalmarkte vereinfacht wird.

2.3.3 Ertragslage

Die hsh pm weist im Rumpfgeschaftsjahr ein negatives Ergebnis vor Risikovorsorge und Fremdwahrungs-
umrechnung von 30 Mio.Euro aus. Maf3geblich hierfir waren im Wesentlichen das Ausbleiben vertraglicher
Zinsertrage auf das zunachst nur wirtschaftlich ibernommene Kreditportfolio und einmalige andere Ver-
waltungsaufwendungen, die im Wesentlichen auf die Kosten der Grindung und des Aufbaus der hsh pm
entfallen. Dariber hinaus belasteten Provisionsaufwendungen im Zusammenhang mit der Aufnahme einer
US-Dollar-Brickenfinanzierung, Personalaufwendungen sowie Kosten des operativen Geschaftsbetriebs
das Ergebnis. Notwendige Risikovorsorge auf das ibernommene Kreditportfolio von 470 Mio.Euro sowie
ein negatives Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung von 6 Mio.Euro fihrten insgesamt zu einem
Fehlbetrag von 505 Mio. Euro.
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Im Einzelnen stellt sich die Ertragslage wie folgt dar:

Gewinn- und Verlustrechnung'

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Zinsergebnis 5.732
Provisionsergebnis -5.284
Sonstiges betriebliches Ergebnis? 26
Personalaufwand S28728]
Andere Verwaltungsaufwendungen -27.904
Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande / Sachanlagen -32
Ergebnis vor Risikovorsorge und Fremdw&hrungsumrechnung -29.693
Risikovorsorge fiir das Kreditgeschaft -470.073
Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung?® -5.557
Steuern (inklusive Sonstige Steuern) 0
JAHRESFEHLBETRAG -505.323

Zahlenangaben unter Berlcksichtigung von Rundungsdifferenzen
Ohne Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung
Umgegliedert aus ,Sonstigem betrieblichen Ergebnis”

2

Im Zinsergebnis stehen sich Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften sowie Zinsaufwendungen
aus Refinanzierungen gegenuber. Das Provisionsergebnis war infolge der im Zusammenhang mit der Auf-
nahme einer US-Dollar-Refinanzierung zu leistenden Provisionsaufwendungen in Hohe von 5 Mio.Euro
insgesamt negativ.

Pragend fur den Personalaufwand ist, dass der Personalstamm innerhalb des Rumpfgeschaftsjahres
sukzessive aufgebaut wurde, wobei die Mitarbeiterzugange im Wesentlichen im dritten und vierten Quartal
2016 zu verzeichnen waren. Zum 31. Dezember 2016 beschaftigte die hsh pm insgesamt 34 Mitarbeiter.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen betrugen 28 Mio. Euro. Wesentliche Aufwandspositionen im Rumpf-
geschaftsjahr 2016 waren Ingangsetzungskosten (8 Mio. Euro), Griindungskosten (5 Mio. Euro), Organisati-
onsberatung (5 Mio.Euro), Kosten wesentlicher Auslagerungen (4 Mio.Euro), Kosten der Abschlusserstellung
und -prifung (3 Mio.Euro) sowie Rechts-, Personal- und IT-Beratung (2 Mio. Euro).

Das negative Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung in Hohe von 6 Mio.Euro resultiert nahezu
ausschlieBlich aus der Bewertung der Fremdwahrungsaktiva und -passiva mit EZB-Referenzkursen per

30. Dezember 2016.

Das Rumpfgeschaftsjahr schliet mit einem Fehlbetrag in Hohe von 505 Mio. Euro.

Lagebericht / 2. Wirtschaftsbericht
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2.3.4 Gesamtaussage zur Lage der hsh pm

Die Vermogenslage der hsh pm ist geordnet. Die hsh pm verfligt derzeit Uber kein Stammkapital. Jedoch
kann die hsh pm sich bei ihren Geschaftsaktivitaten auf die Garantien sowie die Anstaltslast und Gewahr-
tragerhaftung der Trager der hsh pm — die Freie und Hansestadt Hamburg und das Land Schleswig-Hol-
stein — stltzen. Zum 31. Dezember 2016 weist die hsh pm einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehl-
betrag in Hohe von 505 Mio.Euro aus.

Insgesamt war zu jedem Zeitpunkt sichergestellt, dass Liquiditat in ausreichendem MafR3e vorhanden war.
Die bestehenden Ratings und der Zugang zu den Kapitalmarkten werden nach Einschatzung der hsh pm
auch zukunftig sicherstellen, dass die erforderliche Liquiditat gesichert ist.

Die Ertragslage im Rumpfgeschaftsjahr 2016 war insgesamt nicht zufriedenstellend. Ein niedriger Zins-
Uberschuss, hohe einmalige Griindungs- und Ingangsetzungskosten sowie Risikovorsorgeaufwand fur das
Kreditgeschaft in sehr signifikanter Hohe belasteten das Jahresergebnis und fihrten zu einem Fehlbetrag
in Hohe von 505 Mio. Euro.

Zu den Vorgangen von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Geschaftsjahres eingetreten sind
und weder in der Gewinn- und Verlustrechnung noch in der Bilanz berlcksichtigt sind, verweisen wir auf
die Ausfuhrungen im Anhang.

3. RISIKOBERICHT

3.1 UBERBLICK UBER DAS RISIKOMANAGEMENT

Nach §8b Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit § 8a Absatz b Satz 2 des Finanzmarktstabilisierungsfonds-
gesetzes hat die hsh pm bestimmte Regelungen des KWG und des WpHG einzuhalten und wird insoweit
von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht beaufsichtigt. Die hsh pm gilt als Verpflichtete
im Sinne des § 2 Absatz 1 des Geldwaschegesetzes. § 15 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes ist
entsprechend anzuwenden.

Das KWG verlangt von der hsh pm eine ordnungsgeméBe Geschaftsorganisation (§ 25a Absatz 1 Satz 1
KWG). Hierzu gehort auch ein angemessenes und wirksames Risikomanagementsystem. Zum Risiko-
managementsystem gehoren insbesondere die Einrichtung interner Kontrollverfahren mit einem internen
Kontrollsystem und einer Internen Revision, eine angemessene personelle und technisch-organisatorische
Ausstattung und die Festlegung eines angemessenen Notfallplans, insbesondere fir IT-Systeme. Bei der
Einrichtung einer angemessenen Geschaftsorganisation im Bereich des Risikomanagements hat sich die
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hsh pm an dem Rundschreiben 10/2012 (BA) der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement — MaRisk") orientiert, soweit dies aufgrund der Besonderheiten
der hsh pm als Abwicklungsanstalt sinnvoll anwendbar ist.

Das Risikomanagement ist eine zentrale Komponente der Gesamtsteuerung der hsh pm. Die zentrale Auf-
gabe des Risikomanagements der hsh pm besteht in der bestmaoglichen Unterstitzung der wertschonenden
Abwicklung des Portfolios und dem Management der daraus resultierenden Risiken unter Wahrung des
Grundsatzes der Risikominimierung.

Die einzelnen Elemente des Risikomanagements bilden in ihrer Gesamtheit ein System, das die Identifi-
zierung, Analyse, Bewertung, Steuerung, laufende Uberwachung und das Reporting von Risiken gew&hr-
leistet. Die Zustandigkeiten im Rahmen des Risikomanagements sind in der hsh pm eindeutig geregelt. Die
Gesamtverantwortung fur das Risikomanagement der hsh pm einschlief3lich der anzuwendenden Methoden
und Verfahren zur Risikomessung, -steuerung und -tiberwachung tragt der Vorstand. Ein umfassender
Risikobericht informiert sowohl den Vorstand als auch den Verwaltungsrat regelmaBig (vierteljahrlich)
uber die Risikosituation der hsh pm.

Ein wesentlicher Bestandteil des Risikomanagements der hsh pm ist das interne Kontrollsystem. Das
interne Kontrollsystem dient der Uberwachung von Risiken und gliedert sich in prozessabhangige und
prozessunabhangige Mafinahmen. Die hsh pm stellt sicher, dass angemessene Leitungs-, Steuerungs- und
Kontrollprozesse sowie Strategien eingerichtet sind.

Die hsh pm fiihrt zur Beurteilung der Wesentlichkeit von Risiken jahrlich und anlassbezogen eine Gesamt-
risikoinventur durch, um auf dieser Grundlage ein Gesamtrisikoprofil der hsh pm zu ermitteln. Dabei
wird insbesondere Uberpruft, welche Risiken die Vermogenslage, die Ertragslage und die Liquiditatslage
wesentlich beeintrachtigen konnen. Aufgrund der Grof3e und Komplexitat des Ubertragenen Portfolios stellt
das Kreditrisiko die wichtigste Risikoart fur die hsh pm dar, als weitere wesentliche Risiken wurden die
Marktpreisrisiken, die Liquiditatsrisiken und die operationellen Risiken in der initialen Risikoinventur iden-
tifiziert. In der Risikostrategie sind flr diese wesentlichen Risiken die Verantwortlichkeiten und Prozesse,
umfassende MaBnahmen zur Steuerung und Uberwachung sowie Risikotoleranzen (u.a. Limite, Risiko-
klassifikationen) festgelegt worden.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung ist fiir die unabhingige Uberwachung und
Kommunikation der Risiken der hsh pm zustandig und unterstitzt den Vorstand in allen risikopolitischen
Fragen sowie bei der Ausgestaltung eines Systems zur Begrenzung der Risiken. Darlber hinaus fuhrt die
Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung jahrlich und anlassbezogen die Gesamtrisiko-
inventur durch, erstellt das Gesamtrisikoprofil der hsh pm und unterstitzt den Vorstand bei der Einrich-
tung und Weiterentwicklung der Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozesse. Die Abteilung Risiko-
controlling & strategische Abbauplanung ist fiir die Uberwachung der Adressenausfall-, Marktpreis- und
Liguiditatsrisiken sowie der operationellen Risiken verantwortlich, analysiert die Risikopositionen sowie
die Auslastung der Limite und empfiehlt, sofern erforderlich, risikomindernde Maf3nahmen. Das Risiko-
managementsystem der hsh pm ist Bestandteil der Prifungsplanung der Internen Revision.
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3.2 RISIKOMANAGEMENTZIELE

Ziel des Risikomanagementsystems der hsh pm ist die fruhzeitige Erkennung, Aufbereitung und Informa-
tion Uber die Risikolage der hsh pm und deren Veranderungen sowie die Vorbereitung und Durchfihrung
geeigneter MaBnahmen zur Steuerung der mit dem Abbau des Schiffskreditportfolios verbundenen Risi-
ken. Grundlage des Risikomanagements bildet die Risikostrategie, die durch den Vorstand festgelegt und
mindestens jahrlich Uberpruft und ggf. angepasst wird.

3.3 ADRESSENAUSFALLRISIKEN

3.3.1 Allgemein

Das Adressenausfallrisiko ist das bedeutendste Risiko der hsh pm und resultiert aus den Kreditgeschaf-
ten des Ubernommenen Portfolios. Die hsh pm definiert das Adressenausfallrisiko als die Gefahr, dass
Geschaftspartner ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht bzw. nur eingeschrankt nachkommen. Das
Adressenausfallrisiko der hsh pm umfasst das Kredit-, Kontrahenten-, Emittenten-, Erflillungs- und Lan-
derrisiko.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung analysiert und Uberwacht laufend das Adres-
senausfallrisiko sowie die Angemessenheit der zu bildenden Risikovorsorge. Zusatzlich stellt die Abteilung
sicher, dass die grof3ten Einzelengagements regelmafBig in Bezug auf ihre Risikosituation Gberprift werden.

3.3.2 Strategische Ausrichtung

Die hsh pm bertcksichtigt im Rahmen ihrer Risikostrategie neben dem Adressenausfallrisiko der Kredit-
nehmer alle weiteren Geschafte, die mit einem Ausfallrisiko behaftet sind. Somit stellt die Risikostrategie
auf alle bilanziellen und auB3erbilanziellen Geschaftsaktivitaten der hsh pm ab.

Das langfristige strategische Ziel der hsh pm ist die wertschonende Abwicklung des Portfolios. In diesem
Zusammenhang werden auf Ebene der einzelnen Kreditnehmer im Rahmen von Restrukturierungen ggf.
auch Verluste hingenommen oder Mittel zur Uberbriickung temporarer Liquiditdtsengpésse zur Verfiigung
gestellt, um fir das Portfolio eine insgesamt wertschonende Abwicklung zu erreichen. Der geplante Umfang
des Portfolioabbaus ergibt sich aus dem Abwicklungsplan der hsh pm, der die strategische Ausrichtung
konkretisiert.

Zur Umsetzung des Abwicklungsauftrags werden von der hsh pm Restrukturierungs- und Sanierungsmaf-
nahmen getroffen. Im Vordergrund steht hierbei die Ruckfuhrung der Forderungen gegen Kreditnehmer.
Dabei greift die hsh pm auf verschiedene Instrumente zurlick, welche unter anderem die Gewahrung von
Stundungen und Forderungsverzichten (i.d.R. gegen Besserungsschein), einen Rangrucktritt zur Verhin-
derung einer Insolvenz des jeweiligen Kreditnehmers oder die Inanspruchnahme von Burgen umfassen.
Daruber hinaus initiiert die hsh pm im Rahmen einzelner Restrukturierungen auch den Verkauf von nicht
betriebsnotwendigen Vermogenswerten des Kreditnehmers zur Steigerung dessen Liquiditat oder den
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Austausch des jeweiligen Geschaftspartners. Hierdurch wird eine Liquiditats- oder Bonitatsverbesserung
der Kreditnehmer mit dem Ziel einer Reduktion des Adressenausfallrisikos angestrebt.

Die Abwicklung bzw. Beendigung von Engagements und Kundenbeziehungen kann ebenfalls sowohl als
Mittel des strategischen Portfolioabbaus als auch zur Minderung des Adressenausfallrisikos im Sinne der
Risikostrategie dienen. Bei negativer Fortfliihrungsprognose fiir die Kredite und die gestellten Schiffssicher-
heiten wird durch intensive Beobachtung der Schifffahrtsmarkte ein geeigneter Zeitpunkt zur Beendigung
des Kreditengagements und Verwertung der Sicherheiten identifiziert. Die Erlose aus der Verwertung der
Sicherheiten dienen dem Abbau des Kreditportfolios.

Das Risikobewusstsein sowie die Transparenz tber die ibernommenen Risiken werden dadurch gescharft,
dass die nachfolgenden Aufgabenteilungen in der hsh pm etabliert wurden:

~N O~ O~ ~

Unabhangiges Berichtswesen erfolgt durch die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbau-
planung (Risikocontrolling-Funktion)

Strategische Abbauplanung und Abwicklungsbericht erfolgen organisatorisch von den Abteilungen
Restrukturierungsmanagement und Kredit getrennt durch die Abteilung Risikocontrolling & strate-
gische Abbauplanung

Methodenhoheit fiir die Risikoklassifikation liegt im Risikocontrolling (Risikocontrolling-Funktion)
Sicherheitenbewertung basiert auf Bewertung externer Sachverstandiger
Entscheidungskompetenz tber die Risikovorsorge liegt beim Vorstand

Restrukturierungs- und Sanierungsmanagement sind organisatorisch von der Abteilung Kredit
getrennt.

3.3.3 Steuerung und Uberwachung

Die Steuerung (und Uberwachung) des Adressenausfallrisikos erfolgt — soweit bei notleidenden Krediten
moglich — Uber kreditnehmerbezogene Limite, die in Abhangigkeit von der Risikoklassifizierung und der
Besicherung festgelegt werden.

Jeder Kreditnehmer wird seinem Risiko entsprechend einer von vier Risikoklassen zugeordnet:

3

Risikoklasse 0 umfasst alle Kreditnehmer in der Normalbetreuung

Risikoklasse 1 umfasst die Kreditnehmer in der Intensivbetreuung

Risikoklasse 2 werden ausgefallene' Kreditnehmer zugeordnet, die (iber eine positive
Sanierungsprognose verfligen

Risikoklasse 3 umfasst ausgefallene Kredite, bei denen sich die Kreditnehmer mangels
Sanierungsfahigkeit in Abwicklung befinden.

Ein Kreditnehmer gilt unter anderem als ausgefallen, wenn er seinen Kapitaldienst Uber einen Zeitraum von mehr als
90 Tagen nicht oder nicht vollstandig geleistet hat.
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Die Begrenzung des Adressenausfallrisikos erfolgt im Wesentlichen durch von der hsh pm festgelegte
Kreditobergrenzen bezogen auf den ausstehenden Kreditbetrag je Kreditnehmer. Sofern im Rahmen der
Portfolioabwicklung temporare Liquiditatsengpasse einzelner Kreditnehmer Uberbrickt werden, bedlrfen
diese vorubergehenden Mittelgewahrungen eines Kreditbeschlusses. Die Einhaltung der Limite wird in der
Kreditabteilung anhand von Uberziehungslisten tiglich Giberwacht. Wesentliche Uberschreitungen werden
dem Vorstand umgehend zur Entscheidung vorgelegt. Kreditentscheidungen werden durch das Kredit-
komitee getroffen, in dem ausschlieBlich die beiden Vorstande stimmberechtigt sind.

Fur die Anlage von liquiden Mitteln in Form von Tages- und Termingeldern im Rahmen der Liquiditatsdis-
position werden von der hsh pm individuelle Limite je Gegenpartei festgelegt. Die Entscheidung Uber die
Limite erfolgt ausschlieBlich durch den Vorstand auf Antrag der Abteilung Treasury &Finanzen.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung erstellt quartalsweise einen Gesamtrisikobe-
richt, in dem der Bestand und die Veranderung des Adressenausfallrisikos und aller Teilrisiken zusammen-
gefasst sind. Der Gesamtrisikobericht richtet sich an den Vorstand sowie den Verwaltungsrat der hsh pm.

3.3.4 Kreditrisiko

Die hsh pm definiert das Kreditrisiko als das Risiko potenzieller Forderungsausfalle, wenn ein Kreditneh-
mer seinen vertraglichen Verpflichtungen zum jeweiligen Falligkeitszeitpunkt nicht oder nicht vollstandig
nachkommt.

Das von der HSH Nordbank AG Gibernommene Kreditportfolio umfasst nahezu ausschliellich notleidende
Kredite. Diese beinhalten im Wesentlichen Darlehen sowie in geringem Umfang Garantien fiir Kontokorrent-
kredite bei Drittbanken. Die hiermit verbundenen Kreditrisiken wurden im Rahmen der Kaufpreisfindung und
der Ermittlung des Buchwerts der Kreditforderungen zum 31. Dezember 2016 berlcksichtigt. Im Ergebnis
liegt zum 31. Dezember 2016 der Buchwert von 2.038 Mio.Euro deutlich unter dem ausstehenden Kredit-
betrag (inkl. der garantierten Kontokorrentkredite bei Drittbanken) in Hohe von 4.477 Mio.Euro.

Die Kredite des Portfolios sind weit Uberwiegend durch Schiffe besichert. Die Buchwerte der Kredite sind
vollstandig mit Sicherheiten abgedeckt. Ein wesentlicher Anteil der Kredite entfallt auf Containerschiffe
(62 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 57 % des Buchwerts der Kreditforderungen). Die weiteren
Segmente Bulker, Tanker und sonstige Schiffe, zu denen im Wesentlichen Multi-Purpose-Schiffe geharen,
haben im Vergleich zu Containerschiffen einen deutlich geringeren Anteil am Kreditportfolio. Die Anzahl
der als Sicherheit dienenden Schiffe hat sich durch VerwertungsmafBnahmen bis zum 31. Dezember 2016
auf 251 Schiffe reduziert.
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Aufgliederung des Kreditportfolios nach Schiffssegmenten in Mio.Euro
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B Ausstehender Kreditbetrag B Buchwert zum 31.12.2016

Das Kreditportfolio weist eine deutliche Konzentration auf wenige grof3e Kreditnehmereinheiten auf. Bezo-
gen auf den Buchwert der Kreditforderungen entfallen auf die zehn groften Kreditnehmereinheiten 65 %
des Portfolios.

Die Kredite sind mit rund 96 % tberwiegend in US-Dollar denominiert. Die Ubrigen Kredite entfallen auf
die Wahrungen Euro, Yen und Schweizer Franken.

Aufgliederung des Kreditportfolios nach Wahrungen in Mio. Euro
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B Ausstehender Kreditbetrag M Buchwert zum 31.12.2016
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Wesentlich fur eine langerfristig ausgelegte Abwicklungsstrategie sind das Alter der als Sicherheit dienen-
den Schiffe sowie die Restlaufzeiten der Kredite. Hier zeigt die Portfoliostruktur ein mit den ausstehenden
Kreditbetréagen gewichtetes Durchschnittsalter der Schiffe von 8,8 Jahren (ungewichtet 10,1 Jahre) und
eine mit dem Buchwert der Kreditforderungen gewichtete Restlaufzeit der Kredite von durchschnittlich

5.4 Jahren.

Laufzeitstruktur des Kreditportfolios in Jahren
100
8.0

6,0 51

4,0
2,6

2,0

2,9

Containerschiffe Bulker Tanker Sonstige Schiffe

B Durchschnitt Segment, gewichtet mit ausstehendem Kreditbetrag
== Durchschnitt Schiffssegmente, gewichtet mit ausstehendem Kreditbetrag

Sonstige Finanzierungen

Aufgliederung der ausstehenden Kreditbetrdage nach Schiffsalter in Mio.Euro und Jahren
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Die ausstehenden Kreditbetrage sowie der Buchwert der Kreditforderungen verteilen sich auf drei der vier
Risikoklassen der hsh pm. Insgesamt 89 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 94 % des Buchwerts der
Kreditforderungen entfallen auf Kreditnehmer, die der Intensivbetreuung (Risikoklasse 1) zugeordnet sind
bzw. fir die eine positive Sanierungsprognose besteht (Risikoklasse 2).

Risikostruktur im Kreditportfolio in Mio.Euro
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B Ausstehender Kreditbetrag B Buchwert zum 31.12.2016

Neben dem zuvor beschriebenen Kreditrisiko berucksichtigt die hsh pm auch das Kreditrisiko aus der
Anlage von Liquiditat unter Beachtung kontrahentenbezogener Limite. Die angelegten Mittel betrugen zum
31. Dezember 2016 75 Mio.Euro.

3.3.5 Kontrahentenrisiko aus Derivaten

Ein Kontrahentenrisiko besteht bei Derivaten, da sich wahrend ihrer Laufzeit marktbedingte Preisverande-
rungen ergeben konnen. Fallt ein Kontrahent aus, besteht das Risiko, dass sich die hsh pm nur zu einem
unglnstigeren Preis mit einem neuen Kontrakt eindecken kann. Ein Kontrahentenrisiko besteht tber die
gesamte Laufzeit der Geschafte. Zum Bilanzstichtag hat die hsh pm keine Derivate im Bestand.

3.3.6 Emittentenrisiko

Mit dem Emittentenrisiko ist die Gefahr eines Verlustes aufgrund einer Bonitatsverschlechterung oder des
Ausfalls eines Emittenten gemeint. Das Emittentenrisiko wird wesentlicher Bestandteil des Adressenaus-
fallrisikos, sobald die hsh pm Wertpapiere flr den Eigenbestand erwirbt. Zum Stichtag 31. Dezember 2016
liegt kein Emittentenrisiko vor.

Lagebericht / 3. Risikobericht
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3.3.7 Erfiillungsrisiko

Unter dem Erfillungsrisiko (auch Settlementrisiko) wird in der hsh pm der potenzielle Verlust beim Aus-
fall eines Kontrahenten am Geld- und Kapitalmarkt im Zeitraum der Erfillung verstanden. Dieses Risiko
resultiert aus Geschaften, bei denen aufgrund eigener Vorleistung die Gefahr besteht, dass Kontrahenten
ihre Gegenleistung nicht oder nicht vollstandig erbringen.

3.3.8 Landerrisiko

Das Landerrisiko beschreibt die mit der Kreditvergabe an Kreditnehmer mit Sitz im Ausland verbundene
Gefahr, dass vereinbarte Zahlungen aufgrund von staatlich verfiigten Beschrankungen des grenziber-
schreitenden Zahlungsverkehrs nicht oder nur unvollstandig erbracht werden. Somit sind das Rating der
jeweiligen Sitzlander sowie die im zeitlichen Verlauf gegebenenfalls erfolgten Ratingveranderungen maf3-
gebliche Indikatoren fur das Landerrisiko. Dartber hinaus lasst der von Ratingagenturen veroffentlichte
JAusblick” einen Ruckschluss zu, ob ein Land einer intensiveren Beobachtung bedarf.

Bezogen auf ihren wirtschaftlichen Sitz liegt der regionale Schwerpunkt der Kreditnehmer in Europa und
hier insbesondere in Deutschland. Auf Kreditnehmer mit wirtschaftlichem Sitz in Deutschland entfallen
etwa 74 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 71 % des Buchwerts der Kreditforderungen. Kunden mit
wirtschaftlichem Sitz auBerhalb Europas stellen mit 8% der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 6 % des
Buchwerts der Kreditforderungen einen vergleichsweise geringen Anteil am Kreditportfolio.

Landerstruktur des Kreditportfolios in Mio.Euro
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B Ausstehender Kreditbetrag B Buchwert zum 31.12.2016
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3.4 MARKTPREISRISIKEN

3.4.1 Allgemein
Die hsh pm definiert das Marktpreisrisiko als das Risiko potenzieller Verluste bilanzwirksamer und auB3er-
bilanzieller Posten aufgrund von Veranderungen von Zinssatzen und Wechselkursen. Aufgrund der Struktur
des Ubertragungsportfolios umfasst das Marktpreisrisiko der hsh pm Zinsanderungsrisiken und Fremd-
wahrungsrisiken.

Unterschiedliche Zinsentwicklungen beeinflussen sowohl das operative Zinsergebnis als auch den Sub-
stanzwert der hsh pm. So umfasst das Zinsanderungsrisiko die von Marktzinsanderungen ausgehende
Gefahr, dass niedrigere Zinsertrage oder hohere Zinsaufwendungen als erwartet anfallen. Im Rahmen
von barwertorientierten Verfahren (Zinssensitivitaten) werden die Veranderungen der Marktwerte des
Zinsbuches und damit des entsprechenden 6konomischen Kapitals durch Diskontierung der zukunftigen
Cashflows mit dem aktuellen bzw. geanderten Marktzins ermittelt. Als Sensitivitatsmal3 flr die Messung
der absoluten Marktwertanderung des Portfolios durch Zinsanderungen wird der Basis Point Value (BPV)
herangezogen. Der BPV zeigt den Effekt einer Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve um einen Basis-
punkt (0,01 %).

Auch das Fremdwahrungsrisiko wird auf Grundlage von Sensitivitaten analysiert. Fremdwahrungsrisiken
entstehen in der hsh pm durch mogliche Wertanderungen von offenen Devisenpositionen infolge von Wech-
selkursanderungen. Eine Anderung des Wahrungskurses wirkt sich direkt auf den Marktwert der Finanz-
instrumente aus. Die Fremdwahrungssensitivitat wird anhand von Wahrungsschwankungen von jeweils
1% in US-Dollar, Schweizer Franken sowie Japanischen Yen berechnet, wobei offene Posten und taglich
fallige Kredite in diese Berechnung einflieBen. Der grofite Risikotreiber bei den Fremdwahrungsrisiken ist
die Wahrung US-Dollar, da der grofte Kreditbestand (ca. 96 %) auf diese Wahrung entfallt.

Durch in Euro gebildete Einzelwertberichtigungen weist die Zusammensetzung der in Fremdwahrung
valutierenden Darlehen (Aktiva) zum Stichtag Unterschiede zur Wahrungsstruktur der Passivseite auf. Das
damit erhohte Wahrungsrisiko besteht temporar und wird nach Vorliegen der relevanten Informationen zur
gebildeten Einzelwertberichtigung durch entsprechende Wahrungsgeschafte geschlossen.

3.4.2 Strategische Ausrichtung

Die langfristige Abwicklungsstrategie der hsh pm zielt darauf ab, das Ubertragungsportfolio wertschonend
abzuwickeln und kurzfristige Bewertungsveranderungen der Kapitalmarkte nicht zur Grundlage der Steue-
rung zu machen. Zur Minderung potenzieller Verlustrisiken aus der Abwicklung des Ubertragenen Portfolios
werden die Marktpreisrisiken, soweit wirtschaftlich moglich und sinnvoll, reduziert.

Im Rahmen der aktuellen Steuerungsmethodik der Zinsanderungsrisiken in der hsh pm werden primar

negative Auswirkungen von Zinsanderungen auf das Zinsergebnis identifiziert und gegebenenfalls Steue-
rungsmafnahmen ergriffen.
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Zusatzlich kann bei einem Zinsanstieg ein Refinanzierungsrisiko entstehen. In diesem Fall stehen steigenden
Refinanzierungskosten gleichbleibende oder sogar sinkende Tilgungs- und Zinsleistungen der Uberwiegend
leistungsgestorten Kreditnehmer entgegen. Ein erhohter Zinsaufwand ginge in diesem Fall zulasten der
Gewinn-und Verlustrechnung, da die Kreditnehmer bei einer gleichbleibend krisenhaften Entwicklung der
Schifffahrtsmarkte einen Anstieg der Zinsbelastung nicht vollstandig tragen konnten.

Die in der Geschaftsstrategie festgelegte Strategie der Mitigation von Fremdwahrungsrisiken setzt die
Abteilung Treasury & Finanzen durch entsprechende Absicherungsgeschafte und wahrungskongruente
Refinanzierungen unter Berlcksichtigung von Kosten-Nutzen-Erwagungen um. Die unsicheren Zahlungs-
strome der Gbernommenen Positionen (z.B. durch zeitliche Verschiebungen oder Ausfall von Zins- und
Tilgungszahlungen) fiihren gegebenenfalls zu MaBnahmen, da die Anderungen in den erwarteten Zah-
lungsstromen zeitnah durch Anpassungen und Nachjustierung der Wahrungssicherung nachvollzogen
werden mussen.

3.4.3 Steuerung und Uberwachung

Die Steuerung der Zinsanderungsrisiken stellt die hsh pm vor Herausforderungen, da der Eingang der
vertraglichen Cashflows von der Bonitat der Kreditnehmer und damit von der weiteren Entwicklung der
hoch volatilen Schifffahrtsmarkte abhangig ist. Eine funktionierende mittel- bis langfristige Aktiv-Passiv-
Steuerung hangt somit von der richtigen Prognose der Cashflows der Kreditnehmer ab. Die kurzfristige
Steuerung stellt im Wesentlichen auf die unterschiedlichen Zinsberechnungsbasen zwischen Aktiv- und
Passivseite ab.

Ein Grofteil der von der hsh pm verwalteten Schiffskredite ist mit einer variablen Zinsvereinbarung aus-
gestattet, sodass sich bei einem Anstieg des Zinsniveaus die Zahlungsverpflichtungen der Kreditnehmer
erhohen wurden. Die Durchsetzung dieser vertraglichen Anspriche ist beim gegenwartigen Non-Per-
forming-Portfolio allerdings eher theoretischer Natur, da sich die Ertragssituation der Schiffssicherheiten
erwartungsgemaf nicht entsprechend anpassen wird, woraus sich indirekt ein weiteres Adressausfall-
risiko ergibt.

Die Analyse des Zinsanderungsrisikos erfolgt auf wochentlicher Basis anhand von Auswertungen Uber
die absoluten Marktwertanderungen von Finanzinstrumenten infolge einer Parallelverschiebung der Zins-
kurven um einen Basispunkt. Den grofiten Einfluss auf die RisikomafRe haben Dollar-Zinsveranderungen,
da das Kredit- und Refinanzierungsportfolio der hsh pm hauptsachlich US-Dollar-Geschafte umfasst. Als
Ergebnis der Risikoberechnungen werden die Wertveranderungen des gesamten Portfolios und einzelner
Laufzeitbander in Euro-Gegenwerten angegeben. Zum Bewertungsstichtag 31. Dezember 2016 betragt das
Zinsanderungsrisiko der hsh pm bei einer Verschiebung der Zinskurven um einen Basispunkt 0,3 Mio.Euro.

Die Limitierung des Zinsanderungsrisikos erfolgt zukiinftig anhand eines Gesamt-Sensitivitatswerts Uber

die gesamten Laufzeitbander und fur alle Wahrungen. Weitergehende Sub-Limite auf einzelne Laufzeitban-
der und Wahrungen werden von der Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung festgelegt.
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Die Steuerung des Fremdwahrungsrisikos hat das Ziel, die in Wahrung denominierten Vermogensgegen-
stande und die erwarteten Zahlungsein- und -ausgange gegen Wahrungsschwankungen abzusichern. Die
starke Unsicherheit der Cashflows auf der Aktivseite erfordert die fortlaufende Uberwachung und gege-
benenfalls den zeitnahen Einsatz von Devisentauschgeschaften, um weitgehende wahrungskongruente
Bilanzpositionen zu ermoglichen. Das Fremdwahrungsrisiko der hsh pm bei einer Auslenkung des Wechsel-
kurses um 1% betragt zum Bilanzstichtag 1,2 Mio. Euro.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung Uberwacht die Einhaltung und Auslastung
der Zinsanderungs- und Fremdwahrungslimite, deren Auslastung im vierteljahrlichen Risikobericht dem
Vorstand und dem Verwaltungsrat zur Verfigung gestellt wird.

3.5 LIQUIDITATSRISIKEN

3.5.1 Allgemein

Die hsh pm definiert das Liquiditatsrisiko als das Risiko, fallige Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig
oder zeitgerecht erfiillen oder Refinanzierungsmittel nur zu erhohten Marktkonditionen beschaffen zu
konnen.

Zur Beurteilung der zukiinftigen mittel- und langerfristigen (strukturellen) Liquiditatssituation erstellt die
hsh pm eine Liquiditatstbersicht mit den erwarteten Mittelzufllissen und Mittelabflissen. Zur Ermittlung
dieser Liquiditatscashflows werden die vertraglichen Cashflows der Refinanzierungen sowie die in einer
Modellrechnung geschatzten Rickzahlungs- und Zins-Cashflows des Kreditportfolios verwendet. Die Gegen-
uberstellung erwarteter eingehender und ausgehender Zahlungsstrome informiert somit tiber mogliche
zukunftige Liquiditatsengpasse.

3.5.2 Strategische Ausrichtung

Das wesentliche Ziel der Liquiditatsstrategie der hsh pm ist, Zahlungsanspriiche jederzeit erfillen zu
konnen, d.h. Auszahlungen zu jedem Zeitpunkt durch Einzahlungen und durch magliche Liquiditatsmaf-
nahmen zu decken. In diesem Zusammenhang muss die Liquiditatssteuerung fur einen angemessenen
Liguiditatspuffer sorgen.

Aufgrund der Gewahrtragerhaftung bestehen die Liquiditatsrisiken der hsh pm primar im Auftreten von
systemischen Liquiditatsengpassen des Marktes und weniger in den fehlenden Refinanzierungsmoglich-
keiten der hsh pm. In krisenhaften Situationen des Gesamtmarktes muss auch die hsh pm mit zeitweilig
hoheren Refinanzierungskosten kalkulieren, um die Liquiditatsanforderungen abzudecken. Zusatzlich
besteht die Gefahr, dass unerwartet ausbleibende Zahlungen (z.B. aus dem schlagend werdenden Erfil-
lungsrisiko) oder ausgeflihrte Nebenabreden (z.B. Cash-Sweep-Vereinbarungen) die Liquiditatslage der
hsh pm kurzfristig belasten konnen.
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Die hsh pm ist bestrebt, eine kostenintensive Liquiditatsbevorratung zu vermeiden, da sie aufgrund ihrer
Bonitat Uber ausreichende Moglichkeiten der Liquiditatsbeschaffung verflgt. Im laufenden Geschaft wer-
den zur SchlieBung der Liquiditatslicken marktibliche Refinanzierungsgeschafte verwendet. Zusatzlich
kann die hsh pm ab dem Jahr 2017 zeitnah auf kurzfristige Liquiditatshilfen der Freien und Hansestadt
Hamburg sowie des Landes Schleswig-Holstein zurickgreifen. Zur Sicherstellung der Rentabilitat der
Liquiditatsbeschaffung betreibt die hsh pm Banken- und Investorenpflege (z.B. Etablierung eines Emis-
sionsprogrammes, Aufbau von Kontakten zu platzierungsstarken Banken) und ist auf den internationalen
Finanzmarkten prasent. Dadurch kann in Abhangigkeit von Kapitalmarktparametern schnell und flexibel
auf geanderte Marktsituationen reagiert werden.

Die hsh pm verfolgt eine Refinanzierung mit weitestgehend maoglicher Fristenkongruenz zum erwarteten
Ablauf des Kreditportfolios. Die wahrend der Abwicklungstatigkeit erzielte Uberschussliquiditat wird ent-
weder zu marktiblichen Konditionen angelegt oder, falls moglich und sinnvoll, zur Riickzahlung der Refi-
nanzierungsgeschafte der hsh pm genutzt.

Die Tragfahigkeit dieser Liquiditatsstrategie wird regelmafig im Rahmen von Stressszenarien hinsichtlich
Zahlungsunfahigkeits- und Refinanzierungsrisiken analysiert, indem die Reichweite der verfligbaren Liqui-
ditat unter Wegfall der erwarteten Zahlungsmittelzuflisse und Reduzierung der bestehenden Liquiditats-
potenziale ermittelt wird. Zusatzlich verfugt die hsh pm Uber eine Liquiditatsnotfallplanung, um drohende
und akute Krisen zu vermeiden.

3.5.3 Steuerung und Uberwachung

Das operative Management von Liquiditatsrisiken fuhrt neben einer kurzfristigen auch eine vorausschau-
ende Liquiditatsdisposition durch, sodass Liquiditatsbedarfe mit hinreichend zeitlichem Vorlauf erkannt
und durch geeignete Ma3nahmen gedeckt werden konnen. Das operative Management tbernimmt sowohl
die kurzfristige Liquiditatssteuerung mit Restlaufzeiten bis zu einem Jahr als auch die strukturelle Liquidi-
tatssteuerung mit Refinanzierungsmafnahmen zur Sicherstellung des geplanten langfristigen Abwick-
lungserfolgs. Wahrungsinkongruenzen und Klumpenrisiken werden, sofern wirtschaftlich moglich, wei-
testgehend vermieden.

Zur Bewertung der Liquiditatssituation flhrt die hsh pm detaillierte Analysen der aktivischen Risikoposi-
tionen (inkl. der geplanten Liquiditatsreserve) und des Refinanzierungsbedarfs durch und erstellt eine
Liguiditatsablaufbilanz, die die erwarteten Mittelzuflisse und Mittelabflisse spiegelt.

Die hsh pmist zum 31. Dezember 2016 mit ausreichend Liquiditat versorgt. Neben Liquiditat aus Kapital-
dienstleistungen ihrer Kreditnehmer kann sie sich kurzfristig durch die Aufnahme von Termingeldern refi-
nanzieren und mittelfristig auf marktubliche Liquiditatsbeschaffungsinstrumente zurtickgreifen. Zusatzlich
stehen der hsh pm im Bedarfsfall kurzfristige Darlehen der Freien und Hansestadt Hamburg bis zu einer
Hohe von 100 Mio.Euro oder mehr, wenn im Rahmen der insgesamt fir Beteiligungen bereitgestellten
Liquiditatshilfen verflighar, sowie kurzfristige Liquiditatshilfen aus dem Haushalt des Landes Schleswig-
Holstein in Hohe von 1 Mrd. Euro (Laufzeit maximal sechs Monate) zur Verfligung.
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Zur Ablosung eines Uberbriickungskredits wird die hsh pm einen Refinanzierungsplan bis Ende 2017
umsetzen. Wesentliche Bestandteile dieses Refinanzierungsplans sind die Implementierung eines Kapital-
marktprogramms (Debt Issuance Programme, DIP), auf dessen Grundlage Finanzierungen in verschiedenen
Wahrungen und unterschiedlichen Strukturen begeben werden, sowie die Einfiihrung von Euro Commercial
Papers (ECP), die als liquide Geldmarktprodukte zur kurzfristigen Finanzierung in Laufzeiten bis zu einem
Jahr genutzt werden.

Die Liquiditatspositionen werden zusatzlich im Rahmen von gestressten Annahmen bewertet und limitiert.
Der Liguiditatsstresstest soll zeigen, ob die Liquiditat der hsh pm auch bei schlechter als geplanten
Rahmenbedingungen ausreichend dimensioniert ist.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung Uberwacht die Einhaltung der an die Liquidi-
tatssicherung gestellten Anforderungen. Die Ergebnisse werden im vierteljahrlichen Risikobericht dem
Vorstand und dem Verwaltungsrat zur Verfligung gestellt.

3.6 OPERATIONELLE RISIKEN

3.6.1 Allgemein

Die hsh pm definiert operationelle Risiken als die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessen-
heit oder des Versagens von internen Verfahren und Systemen, Menschen oder infolge externer Ereig-
nisse eintreten. Operationelle Risiken treten in Form von potenziellen Schadensfallen im Rahmen der
Geschaftstatigkeit der hsh pm auf, die zu einer Verschlechterung der Vermadgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der hsh pm fihren konnen. Die Definition der operationellen Risiken umfasst auch Auslagerungs-,
Compliance-, IT-, Rechts-, Modell-, Reputations- und Personalrisiken, allerdings keine strategischen oder
regulatorischen Risiken.

3.6.2 Strategische Ausrichtung

Die hsh pm verfolgt primar eine Strategie zur Vermeidung von operationellen Risiken unter Bertcksich-
tigung des Wirtschaftlichkeitsprinzips. Ziel des eingesetzten Risiko-Management-Prozesses ist die pro-
aktive Identifikation von Risiken, um die Entstehung von Verlustereignissen zu vermeiden oder deren Aus-
wirkungen zu reduzieren. Fir die Analyse und Bewertung der operationellen Risiken wurden im Rahmen
eines qualitativen Messansatzes angemessene Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozesse in den
Fachabteilungen eingerichtet.

3.6.3 Steuerung und Uberwachung

Fir die Uberwachung und Steuerung der operationellen Risiken wurde ein fiir die GroBe der hsh pm ange-
messenes System zur Erfassung und Messung von operationellen Risiken aufgebaut, um dem Vorstand
jederzeit einen Uberblick liber alle wesentlichen operationellen Risiken der hsh pm liefern zu konnen.
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Die Flihrungskrafte sind flir das Management zur Minimierung, Pravention und Verlagerung operationeller
Risiken sowie operationeller Einzelrisiken in ihren Abteilungen direkt verantwortlich und konnen die ope-
rative Umsetzung an einen Risikoansprechpartner ihrer Abteilung delegieren. Die im Vordergrund stehenden
MafRnahmen zur Pravention operationeller Risiken umfassen die Installation wirksamer interner Kontroll-
prozesse und Kontrollverfahren, eine stabile IT-Infrastruktur und einen adaquaten Personaleinsatz. Die
Risikoansprechpartner sind angehalten, ihre Prozesse und Systeme nachhaltig auf mogliche Risiken zu
Uberprifen und auftretende Schaden zu erfassen. Die zentrale Verantwortung fir die Risikosteuerungs-
und Risikocontrollingprozesse operationeller Risiken obliegt der Abteilung Risikocontrolling & strategische
Abbauplanung.

Das Risikomanagement des operationellen Risikos erfolgt auf Grundlage der in der hsh pm im Rahmen
der jahrlich durchgefihrten Risikoinventur identifizierten Risiken und tber die in der Schadensfalldaten-
bank erfassten Schaden.

Die Risikoinventur dient der Identifikation von Veranderungen im Risikoprofil der hsh pm. Bei negativen
Entwicklungen konnen dadurch frihzeitig praventive Steuerungsmafinahmen ergriffen werden. Die Zielset-
zung der Risikoinventur besteht in der Identifizierung und Analyse von Risiken. Die Risikoinventur dient
auch abteilungsubergreifend zur Kommunikation relevanter Risiken, fordert das Risikobewusstsein der
Mitarbeiter und fihrt somit von vornherein zur Begrenzung von Schadenspotenzialen. Zur Erfillung des
Kriteriums der Angemessenheit und Wesentlichkeit identifizieren und bewerten die einzelnen Fachabtei-
lungen ihre operationellen Risiken hinsichtlich Auspragung und Eintrittswahrscheinlichkeit.

Zur systematischen Erfassung operationeller Risiken werden ex post Schadensfalle in eine Schadensfall-
datenbank eingepflegt und darin aufbereitet. Dabei werden sowohl unmittelbar als auch mittelbar wirk-
same Bruttoschaden (GuV-wirksam und GuV-unwirksam) erfasst. Bedeutende interne und externe Scha-
den werden hinsichtlich ihrer Ursachen und Auswirkungen auf das Risikoprofil analysiert, um praventive
Handlungsstrategien zur Schadensminderung sowie zur Verhinderung gleichgelagerter Schadensfalle
im Falle eines Wiederauftretens zu entwickeln und dadurch das operationelle Risiko adaquat zu steuern.

Auf Grundlage der Ergebnisse der Ex-ante-Risikoinventur und der Ex-post-Auswertung aus der Schadens-
falldatenbank werden Steuerungsmafnahmen fir die wesentlichen operationellen Risiken entwickelt.
Dazu werden MaBnahmen zu Schadensminderungen zielgenau erarbeitet und Schwachstellen sowie
Verbesserungspotenziale kontinuierlich ausgearbeitet. Das Risikomanagement operationeller Risiken
besteht somit nicht im Verwalten von Schadensfallen, sondern in der proaktiven Messung und Steuerung
operationeller Risiken.

Im Rahmen der Risikoinventur wurden insbesondere Auslagerungsrisiken identifiziert und analysiert. Aus-
lagerungsrisiken ergeben sich aus der Vergabe von Dienstleistungen an Dritte, wenn die Dienstleistungen
nicht oder nicht wie vereinbart erbracht werden. Zur Mitigation von in Zusammenhang mit Auslagerungen
stehenden Risiken werden Maf3nahmen zur Sicherstellung einer hohen Leistungsqualitat und kontinuier-
lichen Leistungserbringung der Dienstleister sowie der operativen Stabilitat erarbeitet.
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3.6.4 Auslagerungen

Die hsh pm hat fur die Abwicklung des Ubertragenen Kreditportfolios einige administrative Leistungs-
bereiche aus operativen und Kostengriinden ausgelagert (insbesondere zur HSH Nordbank AG, Dataport
AGR und Revisions- und Treuhand-Kommanditgesellschaft (RuT)), um die unverzlgliche operative Betriebs-
aufnahme der hsh pm durch Ruckgriff auf bestehende Expertise und eingespielte Ablaufe sicherzustellen.

Die HSH Nordbank AG unterstitzt die hsh pm unter einem Auslagerungsvertrag mit bestimmten Leistun-
gen in den Bereichen Credit Support (z.B. Uberwachung der Einhaltung von Kreditvereinbarungen), Loan
and Collateral Management (z.B. Prifung der systemseitigen Abbildbarkeit von Kreditvertragen oder —im
Bereich der Abwicklung — Steuerung von Zahlungsflissen), Special Loans (z.B. turnusmafige Bereitstel-
lung von Kontoauszligen), Operations (z.B. Abwicklung von Wertpapiergeschaften) und IT (insbesondere
Bereitstellung des Kernbankensystems Midas). Im Rahmen der iber das Jahresende hinaus laufenden
Aufbauphase erbringt die HSH Nordbank AG seit Vertragsbeginn zudem Leistungen zur Verwaltung des
Ubertragungsportfolios und zur Unterstiitzung der Geschaftsfiihrung des Vorstandsdezernats 2. Die Ver-
gutung flr die Leistungen setzt sich aus einer Kostenerstattung und einer Marge zusammen. Die Laufzeit
des Auslagerungsvertrags ist zunachst auf 24 Monate begrenzt und kann auf Verlangen der hsh pm ver-
langert werden. Eine Kiindigung seitens der hsh pm ist friihestens zum Ablauf des zwolften vollen Kalen-
dermonats der Grundlaufzeit moglich.

Die hsh pm Uberwacht mit Unterstlitzung eines zentralen Auslagerungsmanagements ihre Outsourcing-
Risiken durch Kontroll- und Uberwachungsprozesse in Bezug auf Leistungsqualitat sowie die Einhaltung
derinternen und gesetzlichen Anforderungen. Die Verantwortung fur die fachlich korrekte Leistungserbrin-
gung durch die Dienstleister liegt bei den jeweiligen Abteilungen der hsh pm. Ziel dieser Ma3nahmen ist
es, die bestehenden Prozesse, Strukturen und Leistungsdefinitionen kontinuierlich weiter zu verbessern.

Die hsh pm legt auf Grundlage von Risikoanalysen eigenverantwortlich fest, welche Auslagerungen von
Aktivitaten und Prozessen unter Risikogesichtspunkten wesentlich sind (wesentliche Auslagerungen).
Die Risikoanalyse wird auf der Grundlage einheitlicher Vorgaben sowohl regelmafig als auch anlass-
bezogen von der Fachabteilung durchgefihrt und bertcksichtigt alle fir die hsh pm relevanten Aspekte
im Zusammenhang mit der Auslagerung (z.B. die wesentlichen Risiken der Auslagerung einschlieBlich
moglicher Risikokonzentrationen, Risiken aus Weiterverlagerungen und die Eignung des Auslagerungs-
unternehmens). Bei der Voll- oder Teilauslagerung von Kontrollbereichen und Kernbereichen der Anstalt
prift die hsh pm, ob und wie eine Einbeziehung der ausgelagerten Aktivitaten und Prozesse in das Risiko-
management sichergestellt werden kann.
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Zur Steuerung und Kontrolle der Auslagerungen ist ein umfassendes zentrales Auslagerungsmanagement
eingerichtet worden, das folgende Steuerungselemente vorsieht:

/ Strategische Steuerung: Uberwachung und Ausrichtung der Leistungen des Dienstleisters
an den Anforderungen des Leistungsempfangers (z.B. hsh pm Fachabteilungen)

/ Betriebswirtschaftliche Steuerung: Umsetzung der finanziellen vertraglich vereinbarten
MaBnahmen zur Sicherstellung der Leistungserbringung in geforderter Quantitat und Qualitat

/ Fachlich-operative Steuerung: Inhaltliche Uberwachung der operativen Leistungserbringung, inkl.
Klarung und Nachverfolgung fachlicher Fragen oder Probleme (gemeinsam mit den Fachabteilun-
gen) in der Leistungserbringung oder an den Schnittstellen zu angrenzenden Fachabteilungen

/ Risikosteuerung: Die Auslagerungsrisiken werden von den auslagernden Fachabteilungen
selbst gesteuert.

Die hsh pm hat bei wesentlichen Auslagerungen im Fall der beabsichtigten oder erwarteten Beendigung
der Auslagerungsvereinbarung Vorkehrungen getroffen, um die Kontinuitat und Qualitat der ausgelagerten
Aktivitaten und Prozesse auch nach Beendigung zu gewahrleisten. Fiir Falle unbeabsichtigter oder uner-
warteter Beendigung dieser Auslagerungen, die mit einer erheblichen Beeintrachtigung der Geschafts-
tatigkeit verbunden sein konnen, pruft die hsh pm mindestens einmal jahrlich entsprechende Handlungs-
optionen auf ihre Durchfuhrbarkeit. Dies beinhaltet auch, soweit sinnvoll und maoglich, die Festlegung
entsprechender Ausstiegsstrategien.

3.7 SONSTIGE RISIKEN

Unter ,sonstigen Risiken” subsummiert die hsh pm das strategische Risiko, das Geschaftsrisiko und das
regulatorische Risiko.

Das strategische Risiko bezeichnet das Risiko einer nachteiligen Geschaftsentwicklung infolge (fehlerhafter)
geschaftspolitischer Grundsatzentscheidungen. Das strategische Ziel der hsh pm ist die wertschonende
Abwicklung des Ubertragungsportfolios. Aufgrund dieser eingeschrankten Geschaftstatigkeit werden i.d.R.
keine proaktiven strategischen Entscheidungen mit groBen Auswirkungen auf die Vermogens-, Ertrags-
oder Liquiditatslage getroffen. Das Risiko strategischer Fehleinschatzungen wird aufgrund Uberwiegend
einzelfallbezogener Entscheidungen als gering bewertet.

Das Geschaftsrisiko bezeichnet allgemein die Gefahr unerwarteter Ergebnisschwankungen, die auf gean-
derte Rahmenbedingungen (z.B. Geschaftsumfeld) zuriickzufiihren sind und nicht durch Kostenreduktio-
nen aufgefangen werden konnen. Das Geschaftsrisiko der hsh pm ist vor diesem Hintergrund gering, da
die Ergebnisauswirkungen durch geanderte Rahmenbedingungen in anderen Risikoarten berucksichtigt
werden (insbesondere im Adressenausfallrisiko). Allerdings konnte eine signifikante Verschlechterung
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des Marktes negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit haben und beispielsweise zu einem ver-
anderten Zahlungsverhalten der Kunden zulasten der hsh pm fihren. Eine quantitative Risikomessung ist
durch Szenarioanalysen maglich.

Das regulatorische Risiko beschreibt das Risiko, das dadurch entsteht, dass neue oder Anderungen von
Regulierungsbestimmungen in der Regel unvorhersehbar sind. Das regulatorische Risiko hat flir die hsh pm
als Abwicklungsanstalt trotz der hohen Eintrittswahrscheinlichkeit eine geringe Risikobedeutung.

3.8 ZUSAMMENFASSENDE DARSTELLUNG DER RISIKOLAGE ZUM 31. DEZEMBER 2016

Die hsh pm wurde gegrundet, um Risikopositionen von der HSH Nordbank AG zu dbernehmen und mit
einem langfristig angelegten Abwicklungsplan wertschonend abzubauen.

Das von der HSH Nordbank AG zum 30. Juni 2016 auf die hsh pm Ubertragene Kreditportfolio enthalt
nahezu ausschlieflich notleidende Kredite. Das hiermit verbundene hohe Adressenausfallrisiko wurde im
Rahmen der Kaufpreisfindung und dessen Fortschreibung berticksichtigt, sodass zum 31. Dezember 2016
der Buchwert knapp 54 % unter dem ausstehenden Kreditbetrag liegt.

Das Portfolio umfasst Gberwiegend Kredite, die durch insgesamt 251 Schiffe aus unterschiedlichen Schiff-
fahrtssegmenten besichert sind. Das Adressenausfallrisiko wird damit maB3geblich durch die Entwicklung
auf den Schifffahrtsmarkten beeinflusst, da deren Entwicklung die Kapitaldienstfahigkeit der Kreditnehmer
und die Maoglichkeiten der hsh pm fiir eine Verwertung der Kreditsicherheiten bestimmt. Der Schwerpunkt
des Kreditportfolios der hsh pm liegt mit 57 % des Buchwerts im Segment Containerschifffahrt.

Neben der Konzentration auf das Marktsegment Schifffahrt weist das Kreditportfolio eine hohe Adressen-
konzentration auf wenige Kreditnehmereinheiten auf. So entfallen auf die zehn grof3ten Kreditnehmer-
einheiten rund 65 % des Buchwerts. Der wirtschaftliche Sitz der Kreditnehmer liegt sowohl bezogen auf
den ausstehenden Kreditbetrag (92 %) als auch bezogen auf den Buchwert (94 %) Gberwiegend in Europa,
sodass das Landerrisiko der hsh pm eher gering ist.

Die weitere Entwicklung des Portfolios und dessen Abbau werden mafgeblich von der Entwicklung der
Marktparameter und der gesamtwirtschaftlichen konjunkturellen Lage beeinflusst. Diese spiegeln sich im
Fortbestehen und der Steigerung von Uberkapazitaten auf den Schiffsmarkten wider. Daher konnen Zeit-
punkt und Umfang der Markterholung die Sanierungsfahigkeit einzelner Kreditengagements behindern.
Die Entwicklungen des Marktumfelds werden in der Abwicklungsplanung berucksichtigt. Die Abwick-
lungsplanung wird mindestens jahrlich aufgestellt bzw. fortgeschrieben. Die Umsetzung und Erfolge der
Abwicklungsplanung werden vierteljahrlich Uberwacht.
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Die Marktpreisrisiken der hsh pm sind mit einem BPV-Wert in Hohe von 0,3 Mio.Euro in Relation zum
Gesamtvolumen der Aktiva und Passiva gering. Zum Stichtag 31. Dezember 2016 ist das Zinsanderungs-
risiko somit aus Risikosicht nicht von entscheidender Bedeutung.

Rund 96 % der Kredite sind US-Dollar-basiert. Entsprechend ist die Refinanzierung groftenteils in US-
Dollar erfolgt. Das Wahrungsrisiko zum Stichtag 31. Dezember 2016 in Hohe von 1,2 Mio.Euro ist aus
Risikosicht sehr gering.

Die hsh pm ist zum Berichtsstichtag mit ausreichend Liquiditat versorgt. Zusatzlich zu Liquiditat aus
marktiblichen Liquiditatsbeschaffungsinstrumenten stehen der hsh pm im Bedarfsfall umfangreiche
Liguiditatshilfen des Landes Schleswig-Holstein und der Freien und Hansestadt Hamburg zur Verfigung.

Zum Stichtag 31. Dezember 2016 liegen keine unmittelbar wirksamen operationellen Schaden vor, die die
Gewinn- und Verlustrechnung zum 31. Dezember 2016 tangieren. Im Rahmen der Risikoinventur fir ope-
rationelle Risiken wurden Auslagerungs-, IT-, Modell- und Personalrisiken als relevant identifiziert, analysiert
und hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihres potenziellen Schadensvolumens entsprechend
beurteilt. Zur Bewertung und Steuerung operationeller Risiken wurde im vierten Quartal 2016 eine zentrale
Schadensfalldatenbank installiert, in der die eingetretenen Schaden ad hoc erfasst und verwaltet werden.
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4. CHANCENBERICHT

Seit Jahren vorherrschende Uberkapazitdten in allen wesentlichen Markten und Segmenten sind der
wesentliche Grund fiir die Krise der Handelsschifffahrt. Naturgemaf konnen diese durch die Verknappung
des Tonnageangebots und/oder durch zunehmende Nachfrage abgebaut werden.

In den letzten Jahren reichte das moderate Nachfragewachstum nicht aus, um die vorherrschenden Uber-
kapazitaten abzubauen. Im Gegenteil haben diese sich weiter erhoht, da insbesondere in den Jahren 2011,
2013 und 2015 weitere neue Schiffe bestellt und in den Folgejahren abgeliefert wurden. Hintergrinde fir
diese Bestellungen waren vor allem ginstige Kaufpreise, beworbene Effizienzsteigerungen und ein ver-
meintlich bald bevorstehendes Ende der Schifffahrtskrise. Nicht zuletzt durch diese Neubauaktivitaten hat
sich die Krise jedoch weiter in die Lange gezogen.

Derzeit stehen die Orderbicher auf einem deutlich geringeren Niveau als in den Vorjahren. Neben erfolg-
ten Ablieferungen kam es im Angesicht der andauernden Krise zu Stornierungen von Neubauauftragen. In
einigen Segmenten gab es im zurlckliegenden Jahr trotz glinstiger Werftkaufpreise und Finanzierungen
keinerlei Neubestellungen. Da auch Effizienzsteigerungen weitgehend ausgeschopft bzw. bei den vor-
herrschenden gunstigen Brennstoffpreisen weniger attraktiv sind, ist mittelfristig nicht mit signifikanten
Ordervolumina zu rechnen.

Die Verschrottungsaktivitaten haben sich im Jahr 2016 deutlich ausgeweitet. Im bisherigen Verlauf des
Jahres 2017 ist insgesamt ein Anhalten der hohen Verschrottungsaktivitat zu beobachten. Fur Container-
schiffe bewegt sie sich auf Vorjahresniveau, fir Tanker dartber und fur Bulker darunter. Ein Anhalten dieses
Trends wirde insgesamt einen weiteren entlastenden Effekt flr die Angebotsseite bedeuten.

Insbesondere im Containersegment konzentriert sich das absehbare Flottenwachstum auf sehr grof3e Ein-
heiten. Kleinere Containertonnage, wie im Portfolio der hsh pm schwerpunktmafig enthalten, ist durch Res-
triktionen in Hafen besser vor Verdrangung durch groBBere Einheiten geschiitzt, sodass es im Zusammen-
hang mit der schrumpfenden Flottengrofe fur diese Schiffstypen Raum flir steigende Charterraten gibt.

Die beschriebenen Effekte hatten fir die hsh pm verschiedene positive Auswirkungen. Zum einen steigen
erwartungsgemaf mit einer steigenden Nachfrage beziehungsweise einem sinkenden Angebot an Ton-
nage die Charterraten fur Handelsschiffe. Damit verbessern sich die Aussichten auf die Bedienung der
ausstehenden Forderungen. Zum anderen konnten sich auch die Preise flr Second-Hand-Tonnage positiv
entwickeln. Dadurch konnten sich fir die Kreditnehmer Moglichkeiten ergeben, mehr Liquiditat als bisher
geplant zur Ablosung der Darlehen durch Schiffsverkaufe zu generieren. Beide Effekte wiirden tendenziell
zu einer Beschleunigung des Abbaus der Forderungen gemaf Abwicklungsplanung fihren.
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5. PROGNOSEBERICHT

Die Schifffahrtsmarkte sind in den Segmenten Container, Tanker und Bulker weiterhin von Uberkapazitaten
gepragt. Im Vergleich zum Vorjahr wird fiir 2017 bei Containerschiffen und Bulkern ein starkeres Nachfrage-
wachstum bei nur moderater Angebotsausweitung durch u.a. Neubauten erwartet. Beide Trends werden
voraussichtlich zu einer insgesamt leicht verbesserten Marktlage im Vergleich zum Jahr 2016 fihren. Fur
das Gesamtjahr 2017 ist eine signifikante Erholung der Charterraten oder Schiffswerte jedoch aufgrund
weiterhin bestehender Uberkapazititen unwahrscheinlich. Schwieriger als im Vorjahr diirfte sich auf-
grund einer grofBen Zahl erwarteter abgelieferter Neubauten die Lage auf den Tankermarkten gestalten.

5.1 CONTAINERSCHIFFFAHRT

Fir die Containerschifffahrt wird 2017 ein Wachstum der Transportkapazitaten (TEU) um ca. 2,7 % und
ein Nachfragewachstum (TEU) von ca. 4,8 % erwartet, sodass es voraussichtlich zu einem Rickgang der
Uberkapazitaten kommen wird.

Das Tonnagewachstum wird im Jahr 2017 weit Uberwiegend durch Ablieferungen weiterer GroBcontai-
nerschiffe mit einer Stellplatzkapazitat ab 9.400 bis 21.000 TEU ausgeldst. Der Marktanteil der kleineren
GroRenklassen wird hingegen weiter schrumpfen, da in diesem Segment die Schiffe vergleichsweise alt
sind und somit ein groBeres Abwrackpotenzial bieten. Im Containerschiffssegment sind die meisten Schiffs-
hypotheken der hsh pm kleineren und bis mittleren GroBenklassen von 300 TEU bis 8.800 TEU zugeordnet.
Esistin Anbetracht weiterhin schwieriger Marktbedingungen zu erwarten, dass Uber das Jahr 2017 ahn-
lich grof3e Volumina wie im Vorjahr verschrottet werden.

Wihrend die Chartermarkte im Jahr 2016 aufgrund von Insolvenzen, Ubernahmen und der Neuordnung der
Linienreederei-Allianzen insbesondere durch Unsicherheit gepragt waren, nimmt in 2017 die Neuordnung
der Linienreedereien und ihrer Fahrplane konkrete Formen an. Dadurch wird auch die Kapazitatsplanung
dieser Charterer fur die Eigner besser absehbar und die Linienreedereien dirften sich disziplinierter auf
eine Optimierung der Frachtraten konzentrieren. Gleichzeitig werden sie weiter bestrebt sein, ihre Stlick-
kosten durch den Einsatz jeweils groBtmoglicher Schiffe zu reduzieren.

Noch nicht endgliltig abzusehen sind Folgen der gegenwartigen US-amerikanischen Handels- und Auf3en-
politik sowie das damit verbundene Verhalten anderer groBer Wirtschaftsnationen. Protektionistische
Tendenzen wie beispielsweise US-Strafzolle sowie die Auswirkungen des bevorstehenden Brexit werden
wie im Vorjahr fir Unsicherheit und Vorsicht im Containerschifffahrtsmarkt sorgen, da voraussichtlich vor
allem containerisierte Verschiffungen wie Konsumguter negativ betroffen waren.
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Zusammenfassend sprechen die fundamentalen Marktdaten fir eine leichte Verbesserung der Marktlage,
allerdings ist der Ausblick mit ungewohnlich grof3en Unsicherheiten in Hinblick auf Wirtschaft und Politik
behaftet, die auch eine negative Entwicklung maoglich erscheinen lassen.

Im Juni 2017 hat der renommierte Analyseanbieter Maritime Strategies International (MSI) aktuelle Prog-
nosen fur die Schifffahrtsmarkte veroffentlicht. Der Ausblick fur die Containerschifffahrt fallt darin positiver
aus als in den Prognosen vorheriger Quartale. Gegenlber der MSI-Prognose aus dem vierten Quartal 2016
hat sich die vorhergesagte Auslastung der Containerschiffflotte verbessert, sodass die Entwicklung der
Charterratenprognosen im Durchschnitt Uber den Prognosezeitrum grof3enklassentbergreifend positiv ist.
Dieser Ausblick basiert vor allem auf einer robusten Entwicklung des Welthandels, getrieben durch eine
anhaltende Nachfrageerholung in der Eurozone gepaart mit steigender chinesischer Produktion. Schiffe
ab einer Containerladekapazitat von 3.000 TEU sollten davon leicht profitieren konnen.

5.2 TANKSCHIFFFAHRT

Nach einer deutlichen Abklhlung der Tankermarkte im Jahr 2016 ist fir 2017 mit einer weiteren Ver-
schlechterung zu rechnen. Wesentlicher Ausloser hierflr auf der Angebotsseite ist eine grof3e Anzahl von
bevorstehenden Ablieferungen, die die Rohdltankerkapazitat um voraussichtlich 6,6 % und Produkten-
tankerkapazitat um voraussichtlich 4,5% erhohen werden. Ein noch groferes Kapazitatswachstum wird
voraussichtlich durch Verschrottungen verhindert, die im Verlauf des Jahres 2017 aufgrund schwacherer
Einnahmen und des Inkrafttretens der Ballastwasser-Konvention anziehen durften.

Der Ausblick fir die Nachfrage ist demgegeniber schwach. Vor dem Hintergrund der im Mai 2017 um
neun Monate verlangerten Fordermengendrosselung durch die OPEC, sinkender Importabhangigkeit der
USA sowie des Abbaus von Lagerbestanden in Europa wird mit einem Nachfragewachstum von 3,5 % fur
Rohdltanker und 2,5 % fur Produktentanker gerechnet.

Im Ergebnis dirften die Charterraten im Jahr 2017 unter Druck bleiben, sich aber weiterhin auf einem
insgesamt hoheren Niveau als in den anderen Schifffahrtsmarkten mit Bezug zum Portfolio der hsh pm
bewegen. Bei einem Riickgang der weltweiten Unsicherheit in der zweiten Jahreshalfte konnte es im Folge-
jahr zu einer Erholung auf dem Tankermarkt kommen.

In der aktuellen Prognose aus Juni 2017 erwartet MSIim Vergleich zur Prognose aus dem vierten Quartal
2016 eine geringere Tanker-Nachfrage vor allem aufgrund der anhaltend reduzierten Fordermengen der
OPEC. Auch die Annahmen fir die Verschrottungsaktivitat wurden reduziert. Im Ergebnis fallen die Charter-
prognosen fur die Jahre 2017 bis 2021 schwacher aus. In der langfristigen Vorschau kommt es im Durch-
schnitt nur zu marginalen Abschlagen.

/51



Lagebericht /5. Prognosebericht hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

5.3 BULKSCHIFFFAHRT

Der Verlauf des Vorjahres war aufgrund teils drastischer Uberkapazitdten von voriibergehend historisch
schlechten Markten gekennzeichnet. Diese Situation wird sich im Jahr 2017 nicht entsprechend fortsetzen.
Flr 2017 wird das Flottenwachstum voraussichtlich bei ca. 3,2 % liegen. Unsicherheiten in 2017 herrschen
nach wie vor bei den tatsachlichen Ablieferungen aus dem Orderbuch und der Verschrottungsaktivitat. Die
Notwendigkeit fur Ballastwassermanagementsysteme durfte zu ansteigenden Verschrottungen alterer
Tonnage in der zweiten Jahreshalfte fihren.

Die Nachfrage nach Schuttgutverschiffungen wird mit ca. 3,5 % etwas starker als das Angebot wachsen.
Der wesentliche Treiber dieses Wachstums sind chinesische Kohle- und Eisenerzimporte, wahrend die
meisten anderen Handelsstrome stagnieren. Die chinesischen Importe machen 42 % der globalen Bulk-
Nachfrage aus, sodass die weitere Entwicklung mafgeblich durch die chinesische Wirtschaftspolitik beein-
flusst werden wird. Der beabsichtigte Wandel von weniger Investitionen zu mehr privatem Konsum konnte
die chinesischen Importe zukinftig abschwachen und so erheblichen Einfluss auf das Marktgleichgewicht
nehmen. Bisher ist in 2017 allerdings unerwartet starke Nachfrage aus China zu verzeichnen.

In Anbetracht der Wachstumsaussichten wird der Abbau von Uberkapazititen vor allem vom Verhalten
der Marktteilnehmer auf der Angebotsseite abhangen.

In der aktuellen MSI-Prognose aus Juni 2017 hat sich die Erwartung fir die Bulker-Nachfrageentwicklung
gegenuber der Prognose aus dem vierten Quartal 2016 deutlich verbessert. Geringen Neubauablieferun-
gen steht eine Uberraschend starke Rohstoffnachfrage aus China gegentiber, die in der Prognose Uber alle
GroBenklassen zu einer Verbesserung der Auslastung fihrt. Im Ergebnis steigen damit die Charterprog-
nosen bis einschlieBlich zum Jahr 2024 merklich. In der langfristigen Vorschau kommt es im Durchschnitt
uber alle GroBen ebenfalls zu leichten Verbesserungen der Prognosen.

5.4 AUSWIRKUNGEN AUF DIE HSH PM

Die Auswirkungen der makrookonomischen Prognosen auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der
hsh pm lassen sich nur schwer quantifizieren. Die folgenden Aussagen sind daher mit Unsicherheiten
behaftet und nur bedingt aussagekraftig.

Flr das Gesamtjahr 2017 erwartet die hsh pm — trotz der im ersten Halbjahr 2017 beobachteten leicht
positiven Tendenzen — keine nachhaltige Verbesserung der Schifffahrtsmarkte. Aufgrund dessen geht die
hsh pm davon aus, dass sich die angespannte wirtschaftliche Lage der Kreditnehmer insgesamt nicht
mafgeblich andern wird und flr das Gesamtjahr 2017 die Regeltilgungsleistungen nicht signifikant stei-
gen werden. Die weiteren MaBnahmen des Portfolioabbaus, wie Restrukturierungen und die Verwertung
von Kreditsicherheiten, werden aufgrund des aktuellen Marktumfelds im Jahr 2017 noch nicht zu einem
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wesentlichen Abbau des Portfoliowerts fiihren. Mit einer weiteren Verbesserung der Schifffahrtsmarkte
erwartet die hsh pm nach 2017 Abbauerfolge flir das Kreditportfolio, die hinsichtlich Hohe und Zeitpunkt
wesentlich von der eintretenden Marktentwicklung bestimmt werden.

Die Finanzlage des Jahres 2017 wird durch die Anschlussfinanzierung der fir die Refinanzierung der
hsh pm aufgenommenen Kredite gepragt sein. Im Rahmen des neu aufgelegten Anleiheprogramms (Debt-
Issuance-Programm) wird die hsh pm kurz- und mittelfristige Anleihen in US-Dollar und Euro bei institu-
tionellen Anlegern platzieren.

Die vereinnahmten Zinsertrage werden sich im Jahr 2017 auf einem weiterhin niedrigen Niveau bewegen,
da die leicht positive Marktentwicklung im ersten Halbjahr 2017 nur moderat hohere Zinszahlungen durch
die Kreditnehmer erwarten lasst.

Der Personalaufwand wird sich aufgrund des Mitarbeiteraufbaus, der sich hauptsachlich im vierten Quartal
2016 vollzogen hat und sich Anfang 2017 fortsetzte, mehr als verdoppeln. Demgegentber werden sich
die anderen Verwaltungsaufwendungen aufgrund des weitgehend beendeten Aufbaus der hsh pm deut-
lich reduzieren. Ob dies in Summe zu einem ausgeglichenen operativen Ergebnis vor Risikovorsorge und
Fremdwahrungsumrechnung fihren wird, bleibt abzuwarten.

Die Entwicklung der Risikovorsorge ist im Wesentlichen von den Erwartungen zur Entwicklung der weiter-
hin als volatil einzuschatzenden Schifffahrtsmarkte abhangig. Unter Berlicksichtigung ihrer besonderen
Portfoliostruktur, die ihren Schwerpunkt im Segment kleinerer und mittlerer Containerschiffe hat, geht
die hsh pm auf Basis der erwarteten Charterratenentwicklung davon aus, dass die wirtschaftliche Lage
der Kreditnehmer weiterhin angespannt bleibt und infolgedessen der Risikovorsorgebestand Ende 2017
in etwa auf dem Niveau des Vorjahres liegen kann.
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6. INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
IN BEZUG AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Das interne Kontrollsystem (IKS) umfasst die Grundséatze, Verfahren und Manahmen zur Sicherstellung der
Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit des Rechnungslegungsprozesses. Darliber hinaus werden mit dem IKS
die OrdnungsmafRigkeit der Rechnungslegung und die Einhaltung der maf3geblichen gesetzlichen und regu-
latorischen Vorschriften gewahrleistet und Versto3e gegen Rechnungslegungsnormen mit hinreichender
Sicherheit vermieden. Das fur den Rechnungslegungsprozess implementierte IKS ist auf eine Begrenzung
der operationellen Risiken ausgerichtet. Somit dienen die bestehenden Kontrollen, die vorhandene IT und
die installierten Prozesse dazu, Fehler in der Rechnungslegung zu vermeiden.

Das rechnungslegungsbezogene IKS hat zudem das Ziel einer sach- und termingerechten Informations-
bereitstellung fur die Berichtsadressaten und Sicherstellung der OrdnungsmaBfigkeit der Rechnungslegung.

Zur Sicherstellung der Funktionsfahigkeit des IKS hat die hsh pm im Laufe des zweiten Halbjahres 2016
umfangreiche aufbau- und ablaufbezogene Vorkehrungen getroffen.

Diese betreffen im Wesentlichen die Implementierung der Organisationseinheiten, das Einfiihren von Rol-
lenkonzepten, Zugriffsbeschrankungen in Systemen, Verantwortlichkeiten und Kompetenzregelungen.
Zudem wurden Richtlinien und Prozesse etabliert, die im Rechnungswesen eine angemessene Sicherheit
fur eine vollstandige, zeitnahe, richtige und periodengerechte Erfassung und Buchung von Geschaftsvor-
fallen stellen und die die Ausgestaltung des Jahresabschlusses entsprechend den gesetzlichen Anfor-
derungen gewahrleisten.

Die Prozesse, die zur Erstellung von abschlussrelevanten Daten notwendig sind, wurden bzw. werden in
allen Fachbereichen dokumentiert und zur Risikomitigation mit praventiven und detektiven Kontrollen
entsprechend den Ubergeordneten Kontrollzielen unterlegt. Die vollstandige Realisierung soll bis Ende
2017 erfolgen.

Daneben wurden Zugriffsbeschrankungen fir die Systeme eingerichtet und ein Neu-Produkt-Prozess
(NPP) definiert.

Die stringente Anwendung des IKS sichert eine angemessene, nicht aber absolute Sicherheit, um poten-
zielle Fehler in Abschlussen zu vermeiden.
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6.1 RISIKEN IM HINBLICK AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Die Risiken im Rechnungslegungsprozess bestehen darin, dass Abschlisse aufgrund unbeabsichtigter
Fehler oder vorsatzlichen Handelns (Betrug) nicht ein den tats&chlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und /oder dass ihre Veroffentlichung verspatet
erfolgt und/ oder dass die Buchhaltung nicht den Grundsatzen ordnungsmafiger Buchhaltung (GoB) ent-
spricht. Diese Risiken kénnen das Vertrauen in die hsh pm beeintrachtigen (Reputationsschaden) und ggf.
Sanktionen der Bankenaufsicht nach sich ziehen.

Die Rechnungslegung vermittelt kein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage, wenn im Abschluss enthaltene Zahlen oder Angaben im Anhang wesentlich von
den korrekten Angaben abweichen. Abweichungen werden als wesentlich eingestuft, wenn sie einzeln oder
insgesamt die auf Basis des Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen der Abschluss-
adressaten beeinflussen konnten.

6.2 WESENTLICHE AUSLAGERUNGEN IN BEZUG AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS
Die hsh pm hat wesentliche Teile des Rechnungswesens ausgelagert:

/ Die Darlehensbuchhaltung fir das Mitte 2016 tbernommene Kreditportfolio wird durch die HSH
Nordbank AG mittels des integrierten Gesamtbanksystems Midas der Firma Mysis durchgefiihrt

/ An die Revisions- und Treuhand-Kommanditgesellschaft (RuT), Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Steuerberatungsgesellschaft, Kiel, wurden folgende Aufgaben vergeben:
— die Fihrung der Hauptblcher
— die laufende Finanzbuchhaltung
— die Debitoren- und Kreditorenbuchhaltung
— die Anlagenbuchhaltung
— die Erstellung der Steuerbilanz und -erklarung sowie
— die Lohn- und Gehaltsbuchhaltung.
Fir die Auslagerung wird die Software Kanzlei-Rechnungswesen (pro) und Lodas der DATEV eG, Niirn-
berg, genutzt. Des Weiteren wirkt RuT bei der Erstellung der Quartalsberichte und Jahresabschlisse
der hsh pm mit und erstellt auf Anforderung Vermerke zu einzelnen Fragestellungen in Bezug auf
die Rechnungslegung.

Die Auslagerungen haben mafgebliche Relevanz fir den Rechnungslegungsprozess und das rechnungs-
legungsbezogene IKS.

/55



Lagebericht / 6. Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

Zur Mitigation der Risiken im Rechnungslegungsprozess mit Auslagerungsbezug wurden von der hsh pm
im Laufe des Geschaftsjahres bzw. wahrend der Aufstellung des Jahresabschlusses 2016 folgende Vor-
kehrungen getroffen:

/ Glltigkeit des rechnungslegungsbezogenen IKS der hsh pm durch vertragliche Regelungen
mit dem Dienstleister HSH Nordbank AG

/ Konkrete Abgrenzung der Schnittstellen zwischen der hsh pm und der HSH Nordbank AG

/ Spezifische Vorgaben im Rahmen des Jahresabschlusses (Jahresabschlussanweisung flr die
HSH Nordbank AG)

/ Aushandigung der relevanten Prozess- und IKS-Dokumentation mit Auslagerungsbezug der
HSH Nordbank AG

/ Beauftragung des externen Wirtschaftsprifers KPMG hinsichtlich ISAE 3000 und ISRS 4400
fur den Dienstleister HSH Nordbank AG

/ Prifungsrecht der Internen Revision der hsh pm beim Dienstleister HSH Nordbank AG

/ Auswahl des Dienstleisters fiir Rechnungswesenleistungen (RuT) unter Beriicksichtigung des
Kriteriums Fachkompetenz, da Steuerberatungs- und Wirtschaftsprifungsgesellschaften berufs-
standisch Uber entsprechende QualitatssicherungsmafBnahmen, Verhaltens- und Verfahrens-
regelungen, Vertretungsregelungen sowie Dokumentationsstandards verfugen.

Es wird auch auf die Ausfihrungen im Risikobericht, Abschnitt ,Operationelle Risiken — Auslagerungen”,
verwiesen.

6.3 ORGANISATION DES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS

Der Vorstand ist fur die Ordnungsmafigkeit des Rechnungslegungsprozesses verantwortlich. Diesbezlg-
lich hat er auf Basis der Unternehmensgrof3e und der Prozesse die Einrichtung eines bedarfsgerechten
IKS veranlasst.

Der Vorstand hat im ersten Halbjahr 2017 eine IKS-Instanz eingerichtet, die in der Abteilung Organisa-
tion &IT angesiedelt ist. Sie hat am 1. Juli 2017 ihre Arbeit aufgenommen und hat sicherzustellen, dass ein
umfangliches IKS bei der hsh pm etabliert und weiterentwickelt wird. Derzeit gewahrleistet die Abteilung
Treasury &Finanzen, dass die Mindestanforderungen an die Rechnungslegung durch geeignete Maf3nah-
men umgesetzt werden.

Die Einhaltung der Rechnungslegungsvorschriften (nach HGB) wird von der Abteilung Treasury & Finanzen
unter Hinzuziehung der RuT permanent Uberwacht.
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Das Management ist fur die Erhebung der Risiken, die Identifikation der Kontrollerfordernisse und die Aus-
fuhrung der Kontrollen verantwortlich. Der schriftlich definierte Prozessverantwortliche ist fur die Kon-
trollbeschreibungen und die Kontrolldurchfihrung zustandig.

Der Neu-Produkt-Prozess (NPP) erfolgt unter der Einbindung der Abteilung Treasury & Finanzen, um die
rechnungslegungsbezogenen Risiken bei der Einfiihrung neuer Produkte gemafl MaRisk (Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement) angemessen zu beriicksichtigen (Darstellbarkeit der Produkte in
der Rechnungslegung).

6.4 KONTROLLEN ZUR MINIMIERUNG DES RISIKOS VON FEHLERN
IN DER RECHNUNGSLEGUNG

Das rechnungslegungsbezogene IKS der hsh pm verfligt zum Bilanzstichtag Gber eine angemessene Anzahl
von internen Kontrollen. Die Kontrollen erfolgen posten- und risikoorientiert. Hierbei wird grundsatzlich
das Vier-Augen-Prinzip angewendet.

Die Angemessenheit des IKS der HSH Nordbank AG in Bezug auf die Outsourcing-relevanten Sachverhalte
wurde durch die von der hsh pm beauftragte KPMG Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft
geprift. Der Dienstleister HSH Nordbank AG hat ebenfalls ein funktionsfahiges rechnungslegungsbezoge-
nes IKS implementiert, von dessen Wirksamkeit sich die hsh pm unter Einsichtnahme der ihr vorliegenden
Dokumente und Informationen Uberzeugte.

Die Kontrollen gewahrleisten ein angemessenes und wirksames IKS in Bezug auf Compliance, Vollstandig-
keit, Richtigkeit und Autorisierung einschlie3lich Zugriff.

6.5 INTERNE REVISION

Die Interne Revision wurde als eigenstandige und unabhangige Stelle im zweiten Halbjahr 2016 imple-
mentiert. Sie hat unmittelbar ihre Prifungstatigkeit aufgenommen. Ihre Aufgabe ist es, die Einhaltung der
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben, die Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit der Risikosteue-
rung und des IKS sowie die OrdnungsmaBigkeit der Bearbeitung systematisch und regelmaRig zu prifen
und die Behebung der getroffenen Prifungsfeststellungen zu Uberwachen.

Lagebericht / 6. Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem
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JAHRESABSCHLUSS

FUR DAS RUMPFGESCHAFTSJAHR VOM 19. JANUAR - 31. DEZEMBER 2016

BILANZ

der hsh portfoliomanagement AGR zum 31. Dezember 2016

AKTIVA

in Euro 31.12.2016 19.01.2016

1. Barreserve
Guthaben bei Zentralbanken 15.519.568,73 0
darunter: bei der Deutschen Bundesbank 15.519.568,73 Euro

2. Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich fallig 66.725.898,78 0
b) andere Forderungen 25.471.874,52 92.197.773,30 0
3. Forderungen an Kunden 2.012.613.781,96 0

4. Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und

ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten 161.972,00 0
5. Sachanlagen 86.475,00 0
6. Sonstige Vermdgensgegenstande 170.012,74 0
7. Rechnungsabgrenzungsposten 156.829,73 0
8. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 505.323.128,41 0
BILANZSUMME 2.626.229.541,87 0
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Jahresabschluss / Bilanz

PASSIVA
in Euro 31.12.2016 19.01.2016
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

a) taglich fallig 5.007.719,16 0

b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 2.346.808.743,98 2.351.816.463,14 0
2. Verbindlichkeiten gegenliber Kunden

andere Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 5.005.348,36 0
3. Verbriefte Verbindlichkeiten

begebene Schuldverschreibungen 250.012.986,11 0
4. Sonstige Verbindlichkeiten 9.289.016,44 0
5. Rechnungsabgrenzungsposten 808.943,54 0
6. Ruckstellungen

andere Rickstellungen 9.296.784,28 0
7. Eigenkapital

a) Jahresfehlbetrag -505.323.128,41 0

b) nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 505.323.128,41 0
BILANZSUMME 2.626.229.541,87 0
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 5.379.535,49 0
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

der hsh portfoliomanagement AoR fir die Zeit vom 19. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016

hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

in Euro

19.01.-31.12.2016

1.

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften

19.850.230,01

. Zinsaufwendungen

-14.118.497,28 5.731.732,73

. Provisionsertrage

207.918,77

Provisionsaufwendungen

-5.491.655,90 -5.283.737,13

. Sonstige betriebliche Ertrage

25.612,00

2
3
4.
5
6

. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

a) Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter

-1.948.145,66

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstiitzung
darunter: fir Altersversorgung 67.949,28 Euro

-282.496,26 -2.230.641,92

b) andere Verwaltungsaufwendungen

-27.903.752,77 -30.134.394,69

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte
und Sachanlagen

-31.682,94

Sonstige betriebliche Aufwendungen

-5.556.816,91

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte
Wertpapiere sowie Zuflihrungen zu Rickstellungen im Kreditgeschaft

-470.073.444,67

10.Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit

-505.322.731,61

11.Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten 8 ausgewiesen

-396,80

12.JAHRESFEHLBETRAG

-505.323.128,41
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KAPITALFLUSSRECHNUNG

der hsh portfoliomanagement AoR zum 31. Dezember 2016

Jahresabschluss / Kapitalflussrechnung

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016"
1. Periodenergebnis 55055678
2. +/— Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 32
3. +/- Wertberichtigungen/Zuschreibungen auf Forderungen 464.822
4. +/— Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 9.297
5. +/- Aufwendungen/Ertrage aus der Fremdwahrungsumrechnung B.BE7
6. +/— Andere zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 152
7. =/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute -77.036
8. —/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kunden -2.372.390
9. —/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit =&27
10.+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 2.225.900
11.+/— Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 5.005
12.+/- Zunahme/Abnahme verbriefter Verbindlichkeiten 250.013
13.+/— Zunahme/Abnahme anderer Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit 10.098
14.+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage -5.732
15. + erhaltene Zins- und Dividendenzahlungen 19.850
16. - gezahlte Zinsen -14.118
17. = Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 15.800
18. — Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -106
19. — Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermaogen -174
20. = Cashflow aus der Investitionstatigkeit -280
21. + Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestands (Summe 17.+20.) 15.520
22. + Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 0
23. = FINANZMITTEL AM ENDE DER PERIODE 15.520
ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELFONDS

Barreserve, Guthaben bei Zentralbanken 15.520

= FINANZMITTELFONDS 15.520

! Zahlenangaben unter Beriicksichtigung von Rundungsdifferenzen
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EIGENKAPITALSPIEGEL

der hsh portfoliomanagement AGR zum 31. Dezember 2016

Bestand per Ergebnis- Jahres- Bestand per
in Tsd. Euro 19.01.2016 verwendung fehlbetrag 31.12.2016
Gezeichnetes Kapital 0 0 0 0
Kapitalricklage 0 0 0 0
Andere Gewinnriicklagen 0 0 0 0
Jahresfehlbetrag 0 0 -505.323 -505.323
HANDELSRECHTLICHES EIGENKAPITAL 0 0 -505.323 -505.323
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/ Allgemeine Angaben zur Rechnungslegung

ANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN

Die hsh pm und ihre Trager

Die hsh pm, Kiel, wurde mit Inkrafttreten des Staatsvertrags zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg
und dem Land Schleswig-Holstein am 22. Dezember 2015 als rechtsfahige Anstalt des offentlichen Rechts
nach §8b des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes errichtet.

Die hsh pm gilt nicht als Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut und betreibt keine Geschafte, die
einer Zulassung durch nationale oder internationale Aufsichtsbehorden bedurfen.

Trager der hsh pm sind zu gleichen Teilen die Freie und Hansestadt Hamburg und das Land Schleswig-
Holstein. Die konstituierende Sitzung der Tragerversammlung erfolgte am 19. Januar 2016.

Die Eintragung der hsh pm in das Handelsregister beim Amtsgericht Kiel unter HRA 9377 Kl erfolgte am
8. Juni 2016.

ALLGEMEINE ANGABEN ZUR RECHNUNGSLEGUNG

Die hsh pm hat am 19. Januar 2016 mit der konstituierenden Sitzung der Tragerversammlung ihren
Geschaftsbetrieb aufgenommen und eine Eréffnungsbilanz erstellt (Beginn der Buchfiihrungspflicht).

Gemal § 2 Absatz 7 des Staatsvertrages hat die hsh pm innerhalb der ersten drei Monate nach Abschluss
eines Geschaftsjahres einen Jahresabschluss und einen Lagebericht aufzustellen.

Nach Beschlussfassung durch die Landesparlamente, in Schleswig-Holstein am 22. Februar 2017 und in
Hamburg am 14. Juni 2017, ist die Satzung der hsh portfoliomanagement AGR angepasst worden und lasst
nunmehr eine Aufstellung des Jahresabschlusses nach den Vorschriften der §§ 242 ff. des HGB fir grofB3e
Kapitalgesellschaften, den erganzenden Vorschriften fir Kreditinstitute gemaf §§ 340 ff. HGB sowie der
Verordnung tber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV)
zu. Diese Vorschriften finden im vorliegenden Jahresabschluss Anwendung.

Eine Konzernrechnungslegungspflicht besteht nicht. Das Publizitatsgesetz findet keine Anwendung.
Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2016 besteht daher aus einer Bilanz zum 31. Dezember 2016,

einer Gewinn- und Verlustrechnung fur die Zeit vom 19. Januar bis zum 31. Dezember 2016 sowie einem
Anhang. Daruber hinaus wurde ein Lagebericht erstellt.
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Die Vergleichswerte in der Bilanz betreffen die Werte der Eroffnungsbilanz zum 19. Januar 2016.

Flr die Gliederung der Bilanz hat die hsh pm das Formblatt 1 und fir die Gewinn- und Verlustrechnung
das Formblatt 3 (Staffelform) gemaB § 2 Absatz 1 RechKredV verwendet.

Die hsh pm hatin 2016 lediglich eine Inhaberschuldverschreibung emittiert, die im Freiverkehr notiert ist.
Sie ist daher nicht als kapitalmarktorientiertes Unternehmen einzustufen. § 264d HGB findet aus diesem
Grund keine Anwendung.

Der Jahresabschluss wurde freiwillig um eine Kapitalflussrechnung, einen Eigenkapitalspiegel sowie die
Versicherung der gesetzlichen Vertreter nach §§ 264 Absatz 2 Satz 3 und 289 Absatz 1 Satz 5 HGB erweitert.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Der Ansatz der Vermdogensgegenstande, der Schulden und der Rechnungsabgrenzungsposten erfolgt nach
den §§ 246 ff.und §§ 340 ff. HGB. Die Bewertung der Vermogensgegenstande, Schulden und schwebenden
Geschafte erfolgt nach den Grundsatzen der §§ 252 ff. HGB in Verbindung mit den §§ 340e ff. HGB.

Das Kreditportfolio wurde bei Zugang vollstandig dem Umlaufvermogen zugeordnet und wird im Wesentli-
chenim Posten Forderungen an Kunden ausgewiesen. Wirtschaftlich Ubernommene Kontokorrentkredite,
die bis zum Zeitpunkt der Ablosung durch die hsh pm von der HSH Nordbank AG weitergefihrt wurden,
sind im Posten Forderungen an Kreditinstitute enthalten. Die Zuordnung zum Umlaufvermogen erfolgte
unabhangig von der Restlaufzeit der Ubernommenen Forderungen, da diese Forderungen fir Zwecke ihrer
WeiterverauBBerung erworben wurden und nicht dauerhaft dem Geschaftsbetrieb dienen sollen.

Forderungen werden mit ihrem Nennwert bzw. mit den niedrigeren Anschaffungskosten ausgewiesen und
ggf. um zu bildende Einzel- und Pauschalwertberichtigungen vermindert. Erkennbaren Risiken im Kredit-
geschaft wird durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen und Rickstellungen angemessen Rechnung
getragen, die individuell fur jeden Kredit auf Basis der Bewertung der von den Kreditnehmern gestellten
Sicherheiten festgelegt werden.

Die zum Bilanzstichtag ermittelten anteiligen werthaltigen Zinsen werden mit der zugrunde liegenden
Forderung ausgewiesen.

Ermittlung der Anschaffungskosten fiir die ibernommenen Schiffskredite

Fir die zum 30. Juni 2016 Gbernommenen, tUberwiegend notleidenden Kredite wurden ausgehend von der
Gegenleistung zur Ubernahme des Portfolios in Héhe von ca. 2,4 Mrd. Euro die Anschaffungskosten fiir jeden
einzelnen Kredit abgeleitet. Da der Wert der Ubernommenen Kredite weit Uberwiegend von der Fahigkeit
der Kreditnehmer abhangt, aus dem Betrieb der als Kreditsicherheiten gestellten Schiffe den Kapitaldienst
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zu erwirtschaften, hat die hsh pm eigene Untersuchungen zur Fortfihrungsfahigkeit der Schiffe innerhalb
der bestehenden Finanzierungen angestellt. Daneben wurden Einschatzungen von anerkannten externen
Prognoseanbietern tber die Entwicklung der Schifffahrtsmarkte fiir bestimmte Schiffsklassen (Bench-
markschiffe) zugrunde gelegt, wie sie zum Zeitpunkt der Ubernahme des Portfolios bestanden. Hierbei
wurden individuellen Besonderheiten der als Sicherheit dienenden Schiffe durch Anpassung der fir die
Benchmarkschiffe verfigbaren Prognosewerte Rechnung getragen. Die Anpassungsfaktoren wurden aus
historischen Informationen aus dem Schiffsbetrieb abgeleitet.

In den Fallen, in denen eine Fortfuhrungsfahigkeit der Schiffe innerhalb der bestehenden Finanzierungen
angenommen werden konnte, wurden die diskontierten zukiinftigen Uberschiisse der Schiffssicherheiten
aus dem Schiffsbetrieb zur Ermittlung der Anschaffungskosten auf Kreditnehmerebene herangezogen. In
den Fallen, in denen eine Fortflihrungsfahigkeit der Schiffssicherheiten nicht angenommen wurde, wurden
die erwarteten Erldse aus der Verwertung der Schiffssicherheiten (Marktwert) abzlglich eines Abschlags
fur voraussichtlich anfallende VeraufB3erungsnebenkosten zugrunde gelegt, um die Anschaffungskosten
auf Kreditnehmerebene abzuleiten. Bei der Ermittlung der Anschaffungskosten auf Kreditnehmerebene
wurden auBerdem vorrangige Kredittranchen und Konsortialanteile anderer Banken in Abzug gebracht.
Zur Ermittlung der Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb wurden Charterratenprognosen eines Marktdaten-
anbieters herangezogen. Grundlage flir die Marktwerte der Schiffssicherheiten waren — je nach Verflig-
barkeit — individuelle Gutachten anerkannter Schiffssachverstandiger oder Marktpreisindikationen eines
Marktdatenanbieters.

Die so ermittelten Werte je Kreditnehmer wurden risikoorientiert — unter Berlicksichtigung des Verhaltnisses
von diskontierten Uberschiissen aus dem Schiffsbetrieb und Marktwerten — gewichtet und anschlieBend
mit dem Gesamtkaufpreis multipliziert. Bei Kreditnehmern, die keine werthaltigen Sicherheiten gestellt
haben, wurden den Krediten Anschaffungskosten von Null beigemessen. Aus den so ermittelten Anschaf-
fungskosten fur alle Kredite an einen Kreditnehmer wurden die Anschaffungskosten je Kredit abgeleitet.
Sofern mehrere Kredite eines Kreditnehmers durch dieselben Sicherheiten abgesichert werden, wurde
die Reihenfolge der Bedienung der Kredite (sog. Wasserfall) bei der Ermittlung der Anschaffungskosten
bertcksichtigt.

Ermittlung der Anschaffungskosten ibernommener strukturierter Finanzierungen

(sog. Nautilus-Strukturen)

Da bei den sog. Nautilus-Strukturen die Finanzierung des Kreditnehmers in mehreren unterschiedlich besi-
cherten Tranchen erfolgt, die zum Teil auch durch Drittbanken gehalten werden, wurden bei der Ermittlung
der Anschaffungskosten vorrangige Forderungen der Drittbanken berucksichtigt. Zusatzlich wurden auch
vorrangige Eigenkapitalverzinsungen und Verzinsungsanspruche Dritter bezogen auf einzelne Tranchen
berucksichtigt.
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Bewertung der Schiffskredite zum Bilanzstichtag

Die Bewertung der Schiffskredite zum Bilanzstichtag erfolgte grundsatzlich nach derselben Methode, wie
sie auch bei der Ableitung der Anschaffungskosten fir die einzelnen Schiffskredite aus dem Gesamtkauf-
preis zur Anwendung kam, wobei zusatzlich zwischenzeitliche Krediterhohungen, Forderungsverzichte
und Tilgungen berlcksichtigt wurden. Die Einschatzungen zur Fortflihrungsfahigkeit der Schiffe inner-
halb der bestehenden Finanzierungen, zu deren wirtschaftlicher Nutzungsdauer sowie zu den erzielbaren
zukiinftigen Uberschiissen aus dem Schiffsbetrieb wurden auf Basis von Analysen zum Bilanzstichtag (Fort-
fihrungsfahigkeit/ Nutzungsdauer) bzw. zum im vierten Quartal von anerkannten Marktdatenanbietern fir
Benchmarkschiffe verdffentlichten Prognosen zur zukiinftigen Entwicklung der erzielbaren Uberschiisse
aus dem Schiffsbetrieb aktualisiert. Schiffe, fur die zum 31. Dezember 2016 innerhalb der bestehenden
Finanzierungen keine positive Fortfihrungsfahigkeit gegeben war, sind mit ihrem Marktwert abzlglich
eines Abschlags fur voraussichtlich anfallende VerauBBerungskosten bewertet worden. Die sog. Nautilus-
Strukturen wurden unter Beachtung ihrer individuellen Besonderheiten analog zum Vorgehen bei der
Ermittlung der Anschaffungskosten bewertet.

Prognostizierte zukinftige Zahlungsstrome wurden sowohl bei der Ermittlung der Anschaffungskosten als
auch bei der Bewertung zum Bilanzstichtag mit einem risiko- und laufzeitaquivalenten Kapitalisierungs-
zinssatz auf den jeweiligen Stichtag diskontiert. Die Diskontierungszinssatze wurden in Anlehnung an das
Capital Asset Pricing Modell abgeleitet.

Die im Zusammenhang mit der Bewertung der Darlehen notwendigen Annahmen und Schatzungen beru-
hen teilweise auf subjektiven Beurteilungen und sind zwangslaufig mit Prognoseunsicherheiten behaftet.
Somit konnen tatsachliche zuklinftige Ereignisse von den Schatzungen abweichen. Dies kann sich nicht
unerheblich auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Die von der hsh pm gebildeten Pauschalwertberichtigungen als Vorsorge fur latente Kreditrisiken sind
angelehnt an die Stellungnahme 1/1990 des Bankenfachausschusses des Instituts der Wirtschaftsprifer
zur Bildung von Pauschalwertberichtigungen fur das latente Kreditrisiko im Jahresabschluss von Kredit-
instituten. Pauschalwertberichtigungen werden vorgenommen fir nicht einzelwertberichtigte Forderungen
an Kunden. Hierbei werden Sicherheiten berlcksichtigt.

Die Forderungen an Kreditinstitute werden mit ihrem Nennwert bzw. ihren fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten unter Berlcksichtigung etwaiger Wertberichtigungen angesetzt.

Entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden entsprechend ihrer voraus-
sichtlichen Nutzungsdauer abgeschrieben.
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Die sonstigen Ruckstellungen berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen
auf der Grundlage einer vorsichtigen kaufmannischen Beurteilung mit dem notwendigen Erfillungsbetrag.
Die Abzinsung von Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr erfolgt auf Basis der
von der Deutschen Bundesbank monatlich veroffentlichten Zinssatze.

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag angesetzt. Die zum Bilanzstichtag ermittelten antei-
ligen Zinsen werden mit der zugrunde liegenden Verbindlichkeit ausgewiesen.

Die Umrechnung von in fremden Wahrungen notierten Aktiv- und Passivposten in die Berichtswahrung (Euro)
erfolgt nach § 256a HGB in Verbindung mit § 340h HGB mit dem EZB-Referenzkurs vom 30. Dezember 2016.
Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande und Schulden werden je Wahrung gemaf3 § 340h HGB
als besonders gedeckt eingestuft. Soweit eine besondere Deckung vorliegt, werden alle Aufwendungen
und Ertrage aus der Fremdwahrungsumrechnung gemaf § 340h HGB in Verbindung mit der IDW Stellung-
nahme zur Rechnungslegung .Besonderheiten der handelsrechtlichen Fremdwahrungsumrechnung bei
Instituten” (IDW RS BFA 4) saldiert in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen/Ertragen ausgewiesen.
Aufwendungen und Ertrage in fremder Wahrung sind mit dem jeweiligen Tageskurs umgerechnet worden.

Die hsh pm steuert das allgemeine Zinsanderungsrisiko im Bankbuch zentral im Rahmen des Aktiv-Pas-
siv-Managements. Der bestehende Refinanzierungsverbund wird hierzu hinsichtlich der Zinskomponente
in seiner Gesamtheit betrachtet und stellt keine Bewertungseinheit im Sinne des § 254 HGB dar. Die Vor-
gaben des IDW RS BFA 3 zur verlustfreien Bewertung des Bankbuchs werden unter Berlicksichtigung der
bestehenden Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung beachtet.

Negativzinsen auf Aktivgeschafte werden mit dem Zinsertrag, Negativzinsen auf Passivgeschafte mit dem
Zinsaufwand verrechnet. Uneinbringliche Zinsertrage wurden nicht ertragswirksam vereinnahmt.

Die hsh pm macht von dem Wahlrecht zur Aktivierung latenter Steuern im Jahresabschluss zum 31. Dezem-
ber 2016 keinen Gebrauch.

Die Kapitalflussrechnung wurde unter Berlcksichtigung des DRS 21 erstellt.
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ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
1. Barreserve
Der Posten Barreserve entfallt in voller Hohe auf Guthaben bei der Deutschen Bundesbank in Hohe von

15,5 Mio.Euro.

2. Forderungen an Kreditinstitute

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
a) taglich fallig 66.726 0
b) andere Forderungen 25.472 0

92.198 0
Anteilige Zinsen 0 0
GESAMT 92.198 0
davon: nachrangige Forderungen 0 0
taglich fallig 66.726 0

mit einer Restlaufzeit

bis 3 Monate 25.472 0
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 0 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0

Die anderen Forderungen betreffen fast ausschlief3lich Forderungen an Kunden bzw. Vertragspartner der
HSH Nordbank AG aus der Inanspruchnahme bestimmter laufender Kontokorrentkreditlinien, die derzeit
noch durch die HSH Nordbank AG geflhrt werden. Fur diese Forderungen tragt die hsh pm die Chancen
und Risiken.

Die hsh pm ging in ihrem Quartalsbericht zum 30. Juni 2016 auf Basis der damals vorliegenden Informa-
tionen davon aus, dass die von der HSH Nordbank AG verwalteten und zum 31. Marz 2017 auf die hsh pm
tbergegangenen Kontokorrentkredite in Hohe von 113 Mio.Euro vorrangig zu bedienen sind und daher
voll werthaltig waren. Im Zusammenhang mit der Analyse des Portfolios stellte sich heraus, dass diese
Kontokorrentkredite zum 30. Juni 2016 eine schlechtere Kreditqualitat hatten. Der Bilanzausweis der
.Guthaben bei Kreditinstituten” war zum 30. Juni 2016 um 88 Mio.Euro zu hoch. Demgegenuber war der
Bilanzausweis der ,Forderungen an Kunden" im Quartalsbericht zum 30. Juni 2016 um diesen Betrag zu
gering, da die entsprechenden Betrage den Schiffskrediten zuzuordnen waren. Die Umgliederung wurde
zum Bilanzstichtag vorgenommen.
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3. Forderungen an Kunden

Anhang / Erlauterungen zur Bilanz

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
GESAMT 2.012.614 0
davon:
Anteilige Zinsen 34 0
Forderungen mit unbestimmter Laufzeit 0 0
nachrangige Forderungen 0 0
taglich fallig £439.382 0
mit einer Restlaufzeit

bis 3 Monate 16.180 0

mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 69.922 0

mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 431.355 0

mehr als 5 Jahre 1.055.775 0
4. Anlagevermaogen

Immaterielle

in Tsd. Euro Vermdgensgegenstande Sachanlagevermogen
Anschaffungskosten 19.01.2016 0 0
Zugange 174 106
Abgange 0 0
Abschreibungen kumuliert 12 20
RESTBUCHWERT 31.12.2016 162 86
Anschaffungskosten kumuliert 174 106
Abschreibungen des Geschéftsjahres 12 20

Bei den immateriellen Vermogensgegenstanden handelt es sich ausschlieBlich um entgeltlich erworbene
Standardsoftware. Die immateriellen Anlagewerte werden planmaBig linear Gber die betriebsgewohnliche
Nutzungsdauer von funf Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermogen setzt sich aus einzelnen Wirtschaftsglitern sowie einem Sammelposten fir
geringwertige Wirtschaftsglter der Betriebs- und Geschaftsausstattung ab 150,00 Euro bis 1.000,00 Euro
zusammen. Die lineare Abschreibung des Sachanlagevermdgens erfolgt Uber einen Zeitraum von drei bis
funf Jahren.
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5. Sonstige Vermdgensgegenstande

Unter den sonstigen Vermaogensgegenstanden werden folgende Posten bilanziert:

hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Forderungen an Finanzamt 167 0
Debitorische Kreditoren 3 0
GESAMT 170 0
6. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten setzen sich wie folgt zusammen:

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Anteilige vorausgezahlte Ratinggebiihren 149 0
Sonstige vorausgezahlte Rechnungsbetrage 8 0
GESAMT 157 0

7. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Zu dem nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag wird auf die Gewahrtragerhaftung und Anstaltslast

der Lander Hamburg und Schleswig-Holstein verwiesen.

8. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
a) taglich fallig 5.008 0
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 2.346.466 0
2.351.474 0
Anteilige Zinsen 343 0
GESAMT 2.351.817 0
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 197.535 0
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 2.148.931 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0

Die Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist dienen fast ausschlief3lich der Refi-

nanzierung des Ubernommenen Kreditportfolios.
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9. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
andere Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 5.000 0
Anteilige Zinsen 5 0
GESAMT 5.005 0

mit einer Restlaufzeit

bis 3 Monate 0 0
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 5.000 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0

Die anderen Verbindlichkeiten entfallen auf die Finanzierung der Grindungs- und Anlaufkosten der hsh pm.

10. Verbriefte Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Begebene Schuldverschreibungen 250.013 0
GESAMT 250.013 0
darunter:

Betrdge, die im Folgejahr fallig werden 250.013 0

Es handelt sich um eine Inhaberschuldverschreibung tUber 250 Mio.Euro. Anteilige Zinsen tber 13 Tsd.Euro

werden ebenfalls in dieser Position ausgewiesen.

11. Sonstige Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 9.189 0
Gehalter, Steuern und Sozialabgaben 98 0
Kreditkartenabrechnungen 2 0
GESAMT 9.289 0

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen ganz wesentlich Kosten aus Auslagerungen
(4 Mio.Euro) sowie Rechts- und Beratungskosten (4 Mio. Euro).
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12. Passive Rechnungsabgrenzungsposten
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in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Agio aus dem Emissionsgeschaft 809 0
GESAMT 809 0

Der Posten beinhaltet das Agio fur die begebene Inhaberschuldverschreibung und wird mit dieser lauf-

zeitkongruent aufgelost.

13. Sonstige Riickstellungen

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Drohverlustriickstellungen 5.251 0
Prifungskosten 2.237 0
Ausstehende Rechnungen 727 0
Personal 433 0
Portfolioversicherung 236 0
Erstellung Jahresabschluss (intern) 234 0
Erstellung Jahresabschluss (extern) 17 0
Erstellung / Verdffentlichung Geschéaftsbericht 32 0
BaFin-Umlage 20 0
Archivierung 9 0
GESAMT 9.297 0

Drohverlustrickstellungen betreffen das Kreditgeschaft und wurden flr unwiderrufliche offene Kredit-
zusagen gebildet. Rickstellungen fur Prifungskosten betreffen die Aufwendungen fir die Jahresabschluss-
prifung und fir Prifungshandlungen im Rahmen von Auslagerungen. Die Rickstellungen fur ausstehende
Rechnungen betreffen fast ausschlieB3lich offene Rechnungen fiir Bewertungs- und Notarkosten im Zusam-
menhang mit der Ubertragung des Kreditportfolios. Personalriickstellungen entfallen unter anderem auf
Boni und Resturlaubsanspriiche. Kosten flir Portfolioversicherung betreffen Versicherungsprovisionen
fur die MIl/ MAP-Versicherung des Schiffsportfolios, die der HSH Nordbank AG bei Nichtzahlung durch
die Kreditnehmer anteilig zu erstatten sind. Erstellungskosten fir den Jahresabschluss entfallen auf die
internen Kosten der Erstellung und die externen Erstellungskosten durch einen Outsourcing-Dienstleister.
Ruckstellungen fir Archivierungskosten wurden fur die Lagerung der Geschaftsunterlagen im Rahmen

der gesetzlichen Aufbewahrungsfristen gebildet und abgezinst.
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14. Andere Verpflichtungen

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016
Unwiderrufliche Kreditzusagen 5.380 0
GESAMT 5.380 0

Die unwiderruflichen Kreditzusagen entfallen auf nicht ausgenutzte freie Kontokorrentlinien und Masse-
kreditzusagen.

15. Gesamtbetrag der auf Fremdwahrung lautenden Vermogensgegenstdande und Schulden

in Tsd. Euro 31.12.2016 19.01.2016

Vermogensgegenstande

Forderungen an Kreditinstitute 77.376 0

Forderungen an Kunden 1.990.884 0
2.068.260 0

Schulden

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 2.157.552 0

Sonstige Verbindlichkeiten 11 0
2.157.563 0
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ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1. Zinsliberschuss

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Zinsertrage 19.850
davon:

Kredit- und Geldmarktgeschéfte 20.145
Negativer Zinsertrag -295
Zinsaufwendungen 14.118
davon:

Kredit- und Geldmarktgeschafte 14.195
Negativer Zinsaufwand -83
Verbriefte Verbindlichkeiten -148
Aufgenommene Darlehen B)
Sonstige 149
ZINSUBERSCHUSS GESAMT 5.732

Der Grofteil der Zinsanspriche aus Kreditgeschaften wurde wegen voraussichtlicher Uneinbringlich-
keit nicht ertragswirksam vereinnahmt. Die Zinsertrage aus Kreditgeschaften wurden weit Uberwiegend
zahlungswirksam vereinnahmt. Nur zu einem geringen Teil stehen den Zinsertragen werthaltige Zins-
forderungen gegenuber.

2. Provisionsiiberschuss

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Provisionsertrage 208
davon:

Kreditgeschaft 208
Provisionsaufwendungen 5.492
davon:

Kreditgeschaft 5.448
Wertpapier- und Emissionsgeschaft B)
Sonstige 39
PROVISIONSUBERSCHUSS GESAMT -5.284

/74



hsh portfoliomanagement AGR / Geschaftsbericht 2016

3. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Anhang / Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Personalaufwand 2.231
andere Verwaltungsaufwendungen 27.904
GESAMT 30.135

Der Personalaufwand fiel fir im Durchschnitt 13 beschaftigte Mitarbeiter der hsh pm an. Zum Bilanzstichtag
war der Mitarbeiteraufbau auf 34 Personen (ohne Vorstand) weiter vorangeschritten. Im Personalaufwand
enthalten sind unter anderem Aufwendungen aus der Bildung von Rickstellungen fir interne Jahres-
abschlusskosten (234 Tsd.Euro), Boni (52 Tsd.Euro) und Resturlaubsanspriiche (34 Tsd.Euro).

Die anderen Verwaltungsaufwendungen gliedern sich wie folgt:

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Ingangsetzungskosten 7.561
Organisationsberatung 4.980
Griindungskosten 4.755
Kosten wesentlicher Auslagerungen 4135
Abschlusserstellung und -prifung 3.030
Rechts-, Personal- und IT-Beratung 2.431
Sonstige 1.012
GESAMT 27.904

Anlaufkosten/Kosten der Ingangsetzung betrafen die Errichtung des Kernbanksystems, die Infrastruktur
sowie die Rekrutierung von Personal. Aufwendungen fir Organisations-, Rechts-, Personal- und IT-Beratung
betreffen den Auf- und Ausbau der hsh pm. Aufwendungen im Zusammenhang mit der Griindung der hsh pm
entfielen im Wesentlichen auf die Bewertung des ibernommenen Kreditportfolios, Rechtsberatung und
Notarkosten. Kosten wesentlicher Auslagerungen fielen fast ausschlieB3lich fur die Servicierung des tber-
nommenen Kreditportfolios und fir Dienstleistungen im Rahmen der Bereitstellung der IT-Infrastruktur an.
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4. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Im Berichtsjahr wurden folgende planmafige Abschreibungen vorgenommen:

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Sachanlagevermadgen 20
Immaterielle Vermogensgegenstande 12
GESAMT 32

5. Sonstige betriebliche Aufwendungen

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Saldo Ertrage / Aufwendungen aus der Fremdwdahrungsumrechnung -5.557
GESAMT -5.557

Der Aufwandstiberhang aus der Fremdwahrungsumrechnung ergibt sich aus der Anwendung des § 340 h
HGB in Verbindung mit § 256a HGB.

6. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft

In dieser Position sind Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden und Kreditinstitute sowie

Zufiihrungen zu Rickstellungen im Kreditgeschaft ausgewiesen. Von den gebildeten 470 Mio. Euro entfallen

5,3 Mio.Euro auf Rickstellungen fur unwiderrufliche Kreditzusagen.
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SONSTIGE ANGABEN

1. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Diese betreffen Miet- und Dienstleistungsvertrage mit einer Laufzeit bis zu funf Jahren und einer Jahres-
leistung von 7.808 Tsd.Euro.

2. Abschlusspriiferhonorar
Das Abschlusspriiferhonorar betrug im Berichtszeitraum 4,0 Mio.Euro und entfallt auf folgende Leistungen:

in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016
Abschlussprifungsleistungen 4.018
GESAMT 4.018

Von den Abschlussprifungsleistungen entfallen 2,1 Mio.Euro auf Bestatigungsleistungen im Zusammen-
hang mit der Bewertung des erworbenen Kreditportfolios. Diese Aufwendungen wurden als Ingangset-
zungs-/Grindungskosten erfasst. Kosten von 1,9 Mio.Euro entfallen auf die Prifung des Halbjahres- und
Jahresabschlusses 2016.

3. Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Die hsh pm beschaftigte im Zeitraum vom 19. Januar bis 31. Dezember 2016 durchschnittlich folgende
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter:

Kopfe 19.01.-31.12.2016
mannlich 8
weiblich 4
Teilzeitbeschaftigte 1
GESAMT 13

Am Bilanzstichtag 31. Dezember 2016 beschéftigte die hsh pm 34 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (Kopf-
zahl ohne Vorstand).
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4. Organe der hsh pm

VORSTAND

Dr. Karl-Hermann Witte, Vorstand

Dr. Sibylle Roggencamp, Amtsleiterin, Finanzbehérde der Freien und Hansestadt Hamburg (bis zum 10. Juli 2016)

Ulrike Helfer, Vorstand (seit dem 11. Juli 2016)

VERWALTUNGSRAT

Jens Lattmann (Vorsitzender), Staatsrat, Finanzbehdrde der Freien und Hansestadt Hamburg

Dr. Philipp Nimmermann (stv. Vorsitzender), Staatssekretar, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Meike Johannsen, Leitende Regierungsdirektorin, Finanzbehaorde der Freien und Hansestadt Hamburg

Agnes Witte, Referentin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

TRAGERVERSAMMLUNG

Monika Heinold (Vorsitzende), Finanzministerin des Landes Schleswig-Holstein

Dr. Peter Tschentscher, Finanzsenator der Freien und Hansestadt Hamburg

5. Mandate der Vorstandsmitglieder und der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien von grof3en
Kapitalgesellschaften.

6. Kredite an Organmitglieder
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen an Organmitglieder.
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7. 0rganbeziige
Die Bezlige des Vorstands fiir das Geschaftsjahr 2016 ergeben sich aus folgender Ubersicht:

Dr. Karl-Hermann Witte Ulrike Helfer Gesamt
Zusammensetzung in Tsd. Euro 19.01.-31.12.2016 11.07.-31.12.2016 19.01.-31.12.2016
Erfolgsunabhangige Vergltung 186 152 338
Geldwerte Vorteile 4 5 9
Erfolgsabhangige Vergltung 36 16 52
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung 0 0 0
GESAMT 226 173 399

Der Vorstand erhalt neben seinem Fixgehalt eine arbeitgeberfinanzierte beitragsorientierte Altersversor-
gung. Diese betragt 10 % des jahrlichen Fixgehalts und wird an einen externen Altersversorgungsanbieter
abgeflhrt. Beide Komponenten werden als erfolgsunabhangige Verglitung ausgewiesen. Die geldwerten
Vorteile resultieren aus der Nutzung von Dienstwagen. Eine erfolgsabhangige Vergiitung wird in Abhangig-
keit von der Zielerreichung des Vorstands gewahrt. Deren endgultige Hohe wird durch den Verwaltungsrat
festgesetzt. Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung sind nicht Vertragsbestandteil.

Frau Dr. Sibylle Roggencamp war im Zeitraum 19. Januar bis 10. Juli 2016 interimsweise als Vorstands-
mitglied der hsh pm bestellt. Fur ihre Tatigkeit hat sie keine Bezlige von der hsh pm erhalten. Die Bezlge
wurden im Rahmen des originaren Arbeitsverhaltnisses mit der Freien und Hansestadt Hamburg gezahlt.
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Besondere Vorgange nach dem Bilanzstichtag

Die HSH Nordbank hat die hsh pm in der Aufbauphase umfangreich bei der Verwaltung des Ubertragungs-
portfolios unterstutzt. Seit dem 15. Marz 2017 werden die Unterstltzungsleistungen im Regelbetrieb nur
noch in reduziertem Umfang erbracht.

Frau Meike Johannsen ist mit Ablauf des 14. Mai 2017 aus dem Verwaltungsrat ausgeschieden. Die Trager-
versammlung hat Herrn Christian Fischer, Justiziar, Freie und Hansestadt Hamburg, ab dem 15. Mai 2017
als Vertreter der Freien und Hansestadt Hamburg im Verwaltungsrat ernannt.

Zum 5. Juni 2017 wurden der hsh pm durch MSI Charterratenprognosen zur Verfigung gestellt, die gegen-
Uber den der Bewertung zum Bilanzstichtag zugrunde liegenden Prognosen fur Containerschiffe und Bulker
leicht verbessert und fur Tanker leicht verschlechtert sind.

Die hsh pm ist seit 30. Juni 2016, 23:59:59 Uhr (,wirtschaftlicher Ubertragungsstichtag”) im Wege einer
Barunterbeteiligung an dem Kreditportfolio beteiligt. Die Verschaffung des zivilrechtlichen Eigentums bzgl.
des sog. Ausgliederungsportfolios wurde mit der am 19. Mai 2017 erfolgten Eintragung der Ausgliederung
zur Aufnahme im Handelsregister wirksam.

Die zum 30. Juni 2016 wirtschaftlich Ubernommenen Kontokorrentkredite wurden zum 31. Marz 2017

von der hsh pm abgelost. Die zum 31. Dezember fiir die noch offenen Kontokorrentlinien gebildeten Rick-
stellungen in Hohe von 5,3 Mio.Euro konnten zum 31. Marz 2017 aufgeldst werden.

Kiel, den 19. Juli 2017

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER NACH
88§ 264 ABSATZ 2 SATZ 3 UND 289 ABSATZ 1 SATZ 5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften der
Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der hsh pm vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der Anstalt so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken und die voraussichtliche
Entwicklung der hsh pm beschrieben sind.

Kiel, den 19. Juli 2017

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrech-
nung, Eigenkapitalspiegel sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der
hsh portfoliomanagement AGOR, Kiel, fiir das Rumpfgeschaftsjahr vom 19. Januar bis 31. Dezember 2016
gepruft. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Vorschriften der Satzung liegen in der Verantwortung
des Vorstands der hsh portfoliomanagement AGR. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefihrten Prifung eine Beurteilung tber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung
und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmafiger Abschlussprifung vorgenom-
men. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofe, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger
Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uiber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der hsh portfoliomanagement AoR sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht tberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdar-
stellung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung
eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
abschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der hsh portfoliomanagement AoR. Der Lage-
bericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der hsh portfoliomanagement AoR und stellt die Chancen
und Risiken der zukuinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt, den 27. Juli 2017

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Gero Martens Michael Maifarth
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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