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Kiel, den 24.05.2019 

 
 
hsh portfoliomanagement AöR, hsh finanzfonds AöR, HSH Beteiligungs 
Management GmbH – Geschäftsberichte 2018 
 
 
Sehr geehrter Herr Vorsitzender,  

anbei übermittle ich Ihnen die drei Geschäftsberichte 2018 der hsh portfoliomanagement 
AöR, hsh finanzfonds AöR und HSH Beteiligungs Management GmbH.  

Der Vorstand der hsh portfoliomanagement AöR sowie die Geschäftsführer der hsh 
finanzfonds AöR und HSH Beteiligungs Management GmbH werden die jeweiligen 
Geschäftsberichte 2018 in der Sitzung des Finanzausschusses am 6. Juni 2019 mündlich 
vorstellen.  

Ich bitte Sie, den Mitgliedern des Finanzausschusses die drei Geschäftsberichte zur 
Verfügung zu stellen.  

 

Mit freundlichen Grüßen 

 
 
Monika Heinold 
 
Anlagen  

Eva.Wensierski
Textfeld

Eva.Wensierski
Schreibmaschinentext
Schleswig-Holsteinischer Landtag
            Umdruck 19/2500
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L a g e b e r i c h t  z u m  J a h r e s a b s c h l u s s 
per 31.12.2018

1.  Geschäf ts- und Rahmenbedingungen

Die hsh finanzfonds ist eine rechtsfähige Anstalt öffentlichen Rechts (AöR) mit Sitz 
in Hamburg, die durch Staatsvertrag vom 03.04.2009 und 05.04.2009, geändert am 
08.12.2015 und 09.12.2015, zwischen dem Land Schleswig-Holstein und der Freien und 
Hansestadt Hamburg am 22.04.2009 errichtet wurde. Für ihren Betrieb gilt, soweit im 
Staatsvertrag nicht anders bestimmt, das hamburgische Landesrecht. Träger der Anstalt 
sind die Freie und Hansestadt Hamburg sowie das Land Schleswig-Holstein. Jeder der 
Träger hält einen Anteil von 50 % am Vermögen der Anstalt. Aufgabe der Anstalt ist eine 
Kapitalunterstützung der HSH Nordbank AG durch die Träger zur Unterstützung der 
HSH Nordbank AG bei der Erfüllung der dieser obliegenden Eigenkapitalanforderungen. 
Die Anstalt wird zur Erfüllung dieser Aufgabe ermächtigt, die erforderlichen Maßnah-
men zu treffen; diese sind insbesondere:

 1.  der Erwerb von Aktien der HSH Nordbank AG und die Verfügung über erwor-
bene Anteile,

 2. die Übernahme von Garantien bis zu einer Garantiesumme in Höhe von 10 Mrd. €,

 3.  die Aufnahme von Krediten für den Erwerb von Aktien der HSH Nordbank AG 
nach Nummer 1 bis zu einem Gesamtbetrag in Höhe von 3 Mrd. €,

 4.  für den Beginn der Aufnahme der Geschäftstätigkeit die Aufnahme der dafür 
erforderlichen weiteren Kredite in Höhe von bis zu 1 Mio. €,

 5.  im Fall der Inanspruchnahme aus Garantien nach Nummer 2 die Aufnahme von 
weiteren Krediten in Höhe von bis zu hundert vom Hundert des maximalen Ga-
rantiebetrags nach Nummer 2. Die Ermächtigung umfasst die Aufnahme von 
Krediten für etwaige Zins- und Tilgungszahlungen für die von der Anstalt auf-
genommenen Kredite sowie für die laufende Geschäftstätigkeit der Anstalt. 
Dem Kreditrahmen wachsen die Beträge aus getilgten Krediten wieder zu.

Für die Verbindlichkeiten der Anstalt haften die Träger Dritten gegenüber unbeschränkt 
als Gesamtschuldner, wenn und soweit Gläubiger eine Befriedigung aus dem Vermögen 
der Anstalt nicht erlangen können (Gewährträgerhaftung). Im Innenverhältnis haften 
die Träger entsprechend dem Verhältnis ihrer Anteile am Vermögen der Anstalt. Die Trä-
ger stellen sicher, dass die Anstalt für die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funkti-
onsfähig bleibt (Anstaltslast). Eine Gewinnerzielungsabsicht für die hsh finanzfonds AöR 
besteht nicht. Als Geschäftsjahr gilt das Kalenderjahr. 
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Organe der Anstalt sind die Anstaltsträgerversammlung und die Geschäftsführung. 
Die Anstaltsträgerversammlung setzt sich aus zwei Vertreterinnen oder Vertretern der 
Freien und Hansestadt Hamburg und zwei Vertreterinnen oder Vertretern des Landes 
Schleswig-Holstein zusammen. 

Die Geschäftsführung besteht aus zwei Mitgliedern. Die Mitglieder werden von der An-
staltsträgerversammlung bestellt. Die Geschäftsführung trägt gemeinschaftlich die 
Verantwortung. Sämtliche Entscheidungen der Geschäftsführung können nur einstim-
mig getroffen werden. Die Entlastung der Geschäftsführung erfolgt durch die Anstalts-
trägerversammlung. Gemäß der Satzung der hsh finanzfonds AöR übt die Anstalt ihr 
Stimmrecht in Gesellschafter- oder Hauptversammlungen von Beteiligungsgesellschaf-
ten einheitlich durch die Geschäftsführung gemäß der Weisung durch die Anstaltsträ-
gerversammlung aus. Die hsh finanzfonds AöR übt das Einbeziehungswahlrecht nach  
§ 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB dergestalt aus, dass kein Konzernabschluss aufgestellt wird.

Um die Anstalt effizient aufzustellen, wurden an die Förderbanken der Länder, die In-
vestitionsbank Schleswig-Holstein und die Hamburgische Investitions- und Förderbank,  
Tätigkeiten wie Rechnungswesen, Verwaltung, Personal, IT und Revision ausgelagert. 
Darüber hinaus wurden externe Dienstleister z. B. als Treuhänder im Zusammenhang 
mit der Verwaltung der Garantie beauftragt. 

Der Staatsvertrag zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schles-
wig-Holstein über die Errichtung der hsh finanzfonds AöR wurde auf unbefristete Zeit 
geschlossen und kann von beiden Vertragsparteien unter Einhaltung einer einjährigen 
Kündigungsfrist gekündigt werden. Die Kündigung ist schriftlich zu erklären.

Über die hsh finanzfonds AöR haben die Länder Hamburg und Schleswig-Holstein der 
HSH Nordbank AG eine kapitalentlastende Garantie gewährt (Zweitverlustgarantie), mit 
der Zahlungsausfälle in einem definierten Portfolio abgesichert werden. Erstverluste bis 
zu einer Höhe von 3,2 Mrd. € aus diesem Portfolio waren von der HSH Nordbank AG 
selbst zu tragen. 

Der Garantierahmen von Hamburg und Schleswig-Holstein wurde nach einer Rückfüh-
rung im Jahr 2011 angesichts veränderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder von  
7 Mrd. € auf den ursprünglichen Rahmen von 10 Mrd. € erhöht. Die Maßnahme wurde 
von der EU-Kommission zunächst vorläufig und im Jahr 2016 abschließend genehmigt. 
Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland gegenüber der EU-Kommis-
sion. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von Altlasten und Garantie-
gebühren möglich. Des Weiteren wurde von der Kommission die Privatisierung der HSH 
Nordbank AG innerhalb einer Zwei-Jahres-Frist vorgesehen. 
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Im Zuge der Umsetzung der Entscheidung der Europäischen Kommission verpflichteten 
sich die öffentlich-rechtlichen Anteilseigner unter anderem, die HSH Nordbank AG bis 
zum 28. Februar 2018 im Wege eines offenen, diskriminierungsfreien, wettbewerblichen 
und transparenten Verfahrens zu privatisieren. Um die Voraussetzungen für den Verkauf 
der HSH Nordbank AG zu schaffen, wurde eine Holdingstruktur errichtet. Die hsh finanz-
fonds AöR hat die HSH Beteiligungs Management in der Rechtsform einer Gesellschaft 
mit beschränkter Haftung (GmbH) im Wege der Bargründung mit einem Stammkapital 
von 71.682 € am 20. Mai 2016 gegründet. Ihr Geschäftszweck besteht insbesondere in 
dem Erwerb, dem Halten und der Verwaltung der Beteiligung an der HSH Nordbank AG. 
In der Gesellschafterversammlung am 27. Juni 2016 wurden die Erhöhung des Stamm-
kapitals der HSH Beteiligungs Management GmbH auf 100.000 € sowie der Beitritt des 
Landes Schleswig-Holstein, der HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und Be-
teiligungsmanagement mbH, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds AöR sowie des  
Sparkassen- und Giroverbands für Schleswig-Holstein beschlossen. Nachfolgend haben 
die Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management GmbH sämtliche von ihnen gehal-
tenen Aktien an der HSH Nordbank AG im Wege der Einbringung in die Kapitalrücklage auf 
die HSH Beteiligungs Management GmbH übertragen. Durch die Bündelung von insge - 
samt 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank AG in der HSH Beteiligungs Management 
GmbH wurden die operativen Voraussetzungen für die Privatisierung geschaffen. Nach 
dem erfolgten Verkauf der HSH Nordbank AG, hat die HGV Hamburger Gesellschaft für 
Vermögens- und Beteiligungsmanagement mbH ihre Anteile an der HSH Beteiligungs 
Management GmbH in Höhe von 6,681 % am 21. Dezember 2018 an die Freie und Hanse- 
stadt Hamburg verkauft. Die Anteilsquote der hsh finanzfinds AöR an der HSH Beteili-
gungs Management GmbH beträgt zum 31.12.2018 im Vergleich zum Vorjahr unverän-
dert 71,68 %.

Die Ländereigner Hamburg und Schleswig-Holstein sowie der Minderheitseigentümer 
Sparkassen- und Giroverband Schleswig-Holstein haben ihre mittelbar über die HSH Be-
teiligungs Management GmbH an der HSH Nordbank AG gehaltenen Anteile in Höhe 
von 94,9 % am 28. Februar 2018 vollständig an mehrere Investoren verkauft (Signing). 
Die Käufer sind voneinander unabhängige Fonds der Cerberus European Investments 
LLC, J.C. Flowers & Co. LLC, GoldenTree Asset Management L.P., Centaurus Capital LP so-
wie die BAWAG P.S.K. AG. Mit dem Verkauf der HSH Nordbank AG wurde fristgerecht die  
zentrale Auflage aus der formellen Entscheidung vom 2. Mai 2016 aus dem EU-Beihilfe-
verfahren zur damaligen Wiedererhöhung der von den Ländereignern gewährten Zweit-
verlustgarantie erfüllt und damit die Grundlage für die erste erfolgreiche Privatisierung 
einer Landesbank in Deutschland geschaffen. 

Der Vollzug des Anteilskaufvertrags (Closing) stand unter dem Vorbehalt diverser Bedin- 
gungen, insbesondere parlamentarischer Zustimmungen in Hamburg und Schleswig-
Holstein, der Rentabilitätsprüfung der künftigen Bank durch die Europäische Kommission, 
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der Zustimmung der Bankenaufsicht (EZB, BaFin und CSSF in Luxemburg), der Genehmi-
gung durch die jeweils zuständigen Kartell- bzw. Wettbewerbsbehörden und der Bestä-
tigung der erfolgreichen Verlängerung der uneingeschränkten Mitgliedschaft der HSH 
Nordbank AG im Sicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG) für drei weitere 
Jahre nach dem Closing, mindestens bis Ende des Jahres 2021. 

Am 26. November 2018 genehmigte die EU-Kommission den Verkauf und schloss das 
anhängige Beihilfeverfahren ab. Nach Erfüllung der letzten Vollzugsbedingung mit  
Closing des Anteilskaufvertrags am 28. November 2018 wurden sämtliche Anteile der 
HSH Beteiligungs Management GmbH an der HSH Nordbank AG an die o. g. Gruppe 
von Erwerbern veräußert und das Privatisierungsverfahren der HSH Nordbank AG abge-
schlossen.

Weitere Informationen zu der formellen Entscheidung finden sich im Kapitel 2 (Ge-
schäftsverlauf – Entwicklungen und Ereignisse) sowie im Kapitel 3.4 (Ausblick auf die 
Geschäftstätigkeit). 

2.   Geschäf tsverlauf –  
Entwicklungen und Ereignisse

Der Geschäftsverlauf der hsh finanzfonds AöR wurde in 2018 durch die Begleitung des 
Privatisierungsprozesses der HSH Nordbank AG sowie durch die finale Inanspruch-
nahme aus der Garantie geprägt. Nachdem die Erstverlusttranche im Jahr 2016 kom-
plett aufgebraucht worden war und erstmals Inanspruchnahmen aus der Garantie in 
Höhe von insgesamt rd. 2.268 Mio. € erfolgt waren, wurde die Garantie im Jahr 2017 
mit rd. 1.848 Mio. € belastet, so dass zum Ende des Jahres die Zweitverlustgarantie mit 
4.116 Mio. € in Anspruch genommen war. 2018 kam es aufgrund der im Zusammenhang 
mit dem Kaufvertrag geschlossenen Aufhebungsvereinbarung nach Abschluss der Pri-
vatisierung (Closing am 28. November 2018) am 30. November 2018 zu einer finalen 
Ausgleichszahlung und damit zur Beendigung der Garantie. 

Durch den Aufhebungsvertrag wurde das Schuldverhältnis aus der Garantie einver-
nehmlich beendet, und es wurden die weiteren Modalitäten geregelt, die im Zusam-
menhang mit der Beendigung stehen. Zum Ausgleich für die Aufhebung erfolgte eine 
Ausgleichszahlung, die dem Wert entsprechen sollte, von dem anzunehmen war, dass er 
bei vertragsgemäßer Abrechnung der Garantie auch angefallen wäre. Die Höhe der Aus-
gleichszahlung bestimmt sich nach einem Prüfverfahren, welches in dem Aufhebungs-
vertrag festgelegt wurde. Hierbei ist zu unterscheiden zwischen den Fällen, die bis zum 
Stichtag 28.02.2018 eingereicht wurden und für die eine Ermittlung des Verlustbetrages 
nach den Kriterien des bisherigen Garantievertrages erfolgte, sowie den sonstigen Fäl-
len, bei denen der Verlustbetrag mithilfe unterschiedlicher Verfahren von dritten Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaften ermittelt wurde.
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Auf der Grundlage der Ergebnisse der vereinbarten Prüfverfahren wurde der Betrag der 
Ausgleichszahlung bestimmt. Die Prüfungen auf Basis der vereinbarten Prüfverfahren 
wurden mit der Hilfe des Abschlussprüfers der HSH Nordbank AG und den Treuhändern 
der hsh finanzfonds AöR zwischen März und Juni 2018 durchgeführt. Dabei wurde dar-
auf geachtet, dass die Referenzengagements unter der Garantie jeweils nur einmal ab-
gerechnet wurden. 

Mit dem Abrechnungsbericht der hsh finanzfonds AöR vom 15. Juni 2018 wurden die 
Prüfergebnisse unter Vorbehalten zusammengefasst. Auf dieser Basis wurde festgestellt, 
dass bei einem Fortlauf der Garantie Verluste zu erwarten wären, die in Summe mit  
bereits abgerechneten Verlusten den Garantiehöchstbetrag der Zweitverlusttranche in 
Höhe von 10 Mrd. € übersteigen. Auf dieser Basis wurde die Ausgleichszahlung fest-
gelegt. Als Differenz aus den bereits geleisteten Inanspruchnahmen aus der Garantie 
und der Vollauslastung der Garantie in Höhe von 10 Mrd. € ergab sich eine Ausgleichs-
zahlung in Höhe von 5.711.277.897,80 €. Die hsh finanzfonds AöR hat die Ausgleichs-
zahlung in der im Abrechnungsbericht festgestellten Höhe gemäß Aufhebungsverein-
barung am 30. November 2018 an die HSH Nordbank AG geleistet. Hiermit wurde die 
Garantie am 30. November 2018 vorzeitig beendet.

Zur beihilferechtlichen Abgeltung der mit einer beschleunigten Endabrechnung ver-
bundenen monetären Vorteile, im Vergleich zu einer nicht vorzeitigen Beendigung der 
Garantie, hat die HSH Nordbank AG eine Kompensation in Höhe von 100 Mio. € an die 
hsh finanzfonds AöR geleistet.

Vor dem Hintergrund der erfolgten Beendigung der Garantie erhielt die hsh finanzfonds 
AöR für das Geschäftsjahr 2018 Grundprämienzahlungen von der HSH Nordbank AG 
für die ersten beiden Quartale. Für die Inanspruchnahme aus der Garantie zum zwei-
ten Quartal 2018 und für die Ausgleichszahlung im November 2018 wurden die Län-
der Schleswig-Holstein und Freie und Hansestadt Hamburg zu gleichen Teilen aus ihrer 
Rückbürgschaft in Anspruch genommen. Die Inanspruchnahme der Länder durch die 
Rückgarantie zur Garantie finanzierte dabei den Großteil der Ausgleichszahlung. Zusätz-
lich stand der hsh finanzfonds AöR als Finanzierung ein Gesellschafterdarlehen der HSH 
Beteiligungs Management GmbH in Höhe von rund 1 Mrd. € zur Refinanzierung der Aus-
gleichszahlung zur Verfügung, welches diese aus der Veräußerung ihrer HSH-Nordbank-
AG-Anteile erlöste.
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3.  Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage

Die Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage wird von gezahlten und gestundeten Garantie-
prämien inklusive aufgelaufener Stundungszinsen, Zinsaufwendungen sowie von der 
Beendigung der Garantie und der Inanspruchnahme der Rückgaranten geprägt. 

Der Jahresüberschuss in Höhe von 97,0 Mio. € soll in die Gewinnrücklagen eingestellt 
werden und ist zur Deckung von betrieblichen Kosten bis zur kompletten Tilgung der 
Kapitalmarktverbindlichkeiten bis zum Jahr 2025 vorgesehen.

3.1  Ertragslage

Die Ertragslage der hsh finanzfonds AöR wurde im Geschäftsjahr 2018 durch den Anstieg 
der sonstigen betrieblichen Erträge und der sonstigen bertrieblichen Aufwendungen 
im Zusammenhang mit der Beendigung der Garantie geprägt. Dem zahlungswirksamen 
Aufwand für die Inanspruchnahmen aus der Garantie stehen Forderungen aus der Rück-
garantie gegenüber, so dass sich dieser Effekt ergebnisneutral auswirkt. 

Durch die auf Basis der Aufhebungsvereinbarung erfolgte Ausgleichszahlung und vor-
zeitige Beendigung der Garantie wurden 2018 Garantieprämien nur für die ersten bei-
den Quartale vereinnahmt, sodass sich die Erträge aus Garantieprovisionen gegenüber 
dem Vorjahr spürbar reduziert haben. Des Weiteren wurde die Ertragslage durch die 
Kompensation der HSH Nordbank AG in Höhe von 100 Mio. € positiv beeinflusst. 

Darüber hinaus sind die sonstigen Zinsen und Erträge aus verbundenen Unternehmen 
geringer als im Vorjahr, da aufgrund der Beendigung der Garantie für 2018 keine Zusatz-
prämie angefallen ist. Im Vorjahr betrug diese 1.302 Mio. €. Die Forderungen gegenüber 
der HSH Beteiligungs Management GmbH erhöhen sich aufgrund von Stundungszinsen 
für die ausstehende Zusatzprämie aus dem Jahr 2017 sowie durch Garantieprämien und 
Stundungszinsen auf diese Ansprüche. 

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden im Wesentlichen durch die Einzel-
wertberichtigungen auf Forderungen gegenüber der HSH Beteiligungs Management 
GmbH in Höhe von 291,6 Mio. € (Vorjahr 552,1 Mio. €) bestimmt. Diese wurden not-
wendig, da sich der Forderungsbestand gegenüber der HSH Beteiligungs Management 
GmbH durch Grundprämien und Stundungszinsen erhöhte, wobei die Werthaltigkeit 
dieser Forderungen aufgrund fehlender künftiger Einnahmen bei der HSH Beteiligungs 
Management GmbH nur eingeschränkt gegeben ist.

Daneben prägen Treuhänderkosten von 10,0 Mio. € (Vj. 18,8 Mio. €) und Beratungskos-
ten von 14,5 Mio. € (Vj. 12,3 Mio. €) die sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die 
Treuhänderkosten reduzierten sich aufgrund des Prüfverfahrens im Zusammenhang mit 
der Beendigung der Garantie. Die im Vergleich zum Vorjahr gestiegenen Beraterkosten 
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ergeben sich aus dem erfolgreichen Abschluss des Privatisierungsverfahrens und der 
Beendigung der Garantie. Die Personalaufwendungen bewegten sich mit 0,90 Mio. €  
(Vj. 0,96 Mio. €) durch sukzessive Reduktion im Personalstand leicht unter dem Vorjah-
resniveau.

Zinsen und ähnliche Aufwendungen für Refinanzierungen sind leicht gestiegen auf  
42,7 Mio. € (Vj. 40,0 Mio. €).

Der Jahresüberschuss in Höhe von 97,0 Mio. € wird nach Beschlussfassung durch die  
Anstaltsträgerversammlung vollständig in die Gewinnrücklagen eingestellt.

3.2  Vermögenslage

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2018 beträgt 5.776,6 Mio. € (Vj. 4.732,1 Mio. €). 
Auf der Aktivseite ist die Vermögenslage per 31. Dezember 2018 von Forderungen aus 
der Rückgarantie gegenüber den Ländern Schleswig-Holstein sowie Freie und Hanse-
stadt Hamburg, Forderungen gegenüber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus 
Garantieprämien, dem auf einen Erinnerungswert abgeschriebenen Anteilswert an der 
HSH Beteiligungs Management GmbH sowie Bankguthaben geprägt. Das Umlaufver-
mögen hat sich aufgrund des Rückgarantiemechanismus und durch die Kompensation 
der HSH Nordbank AG für die vorzeitige Beendigung der Garantie um insgesamt rund  
1.000 Mio. € auf 5.768 Mio. € erhöht. 

Auf der Passivseite überwiegen für die Inanspruchnahme aus der Garantie sowie für de-
ren Beendigung aufgenommene Refinanzierungsmittel. Die Refinanzierung erfolgte 
über Fremdkapital im Wesentlichen in Form von Anleihen und Schuldscheindarlehen 
und setzt sich wie folgt zusammen:

Der Jahresüberschuss in Höhe von 97,0 Mio. € führt zu einem Eigenkapital in gleicher 
Höhe.

3.3  Finanzlage

Als Anstalt öffentlichen Rechts verfügt die hsh finanzfonds über Gewährträgerhaftung 
und Anstaltslast der Träger. Darüber hinaus ist die Finanz- und Vermögenslage der hsh 
finanzfonds AöR durch die Finanzierung der Eigenkapitalbeteiligung an der HSH Nord-

31.12.2018 31.12.2017

Anleihen 4.079,7 Mio. €               3.754,3 Mio. €
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 92,0 Mio. € 127,2 Mio. €
Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen 
Unternehmen 1.176,9 Mio. € 519,3 Mio. €
Sonstige Verbindlichkeiten 325,0 Mio. € 326,6 Mio. €
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bank AG in der Höhe von ursprünglich 3.000,0 Mio. € und die Inanspruchnahmen aus 
der Garantie geprägt. Die Refinanzierung wurde im Wesentlichen am Geld- und Kapital-
markt durchgeführt. 

Hinsichtlich der Liquiditätslage werden die laufenden Zahlungen so disponiert, dass auf 
dem laufenden Konto bei der Deutschen Bundesbank eine tägliche freie Liquidität von 
mindestens 1,0 Mio. € vorgehalten wird.

Die durch Garantieprovisionen vereinnahmte Liquidität wurde im Geschäftsjahr 2018 
neben den operativen Kosten der hsh finanzfonds AöR vorrangig für Inanspruchnahmen 
aus der Garantie verwendet. 

Zur Darstellung der Finanzlage verweisen wir auch auf die Kapitalflussrechnung (An-
lage 3).
Der Zahlungsmittelüberschuss aus laufender Geschäftstätigkeit beträgt -1.192,5 Mio. € 
(-1.854,9 Mio. €) und ist im Wesentlichen auf die Erhöhung der Forderungen aus der 
Rückgarantie zurückzuführen. 
Der Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit beträgt 1.276,9 Mio. € (Vj. 1.825,0 Mio. €) 
und beinhaltet hauptsächlich Ein- und Auszahlungen in Verbindung mit begebenen  
Anleihen (325 Mio. €) und Schuldscheinen (1.176,9 Mio. €) zur Refinanzierung der Inan-
spruchnahme aus und Beendigung der Garantie. 
Der Finanzmittelfonds (Bankguthaben) am Ende der Periode beträgt 6,4 Mio. € (Vj.  
22,1 Mio. €). 

3.4  Ausblick auf die Geschäf tstätigkeit

Die wirtschaftliche Situation der hsh finanzfonds AöR wird nach der erfolgreichen Pri-
vatisierung der HSH Nordbank AG und Beendigung der Garantie von der Bedienung 
und planmäßigen Rückführung der ausstehenden Verbindlichkeiten bis zum Jahre 2025 
und dem Halten der Beteiligung an der HSH Beteiligungs Management GmbH bestimmt 
werden. 

Die wirtschaftliche Entwicklung der HSH Beteiligungs Management GmbH ist nach er-
folgreicher Privatisierung der HSH Nordbank AG durch laufende Kosten und auflaufende 
Stundungszinsen auf bestehende Prämienverbindlichkeiten gegenüber der hsh finanz-
fonds AöR bestimmt, sodass im Ergebnis der Wert der HSH Beteiligungs Management 
GmbH unter Berücksichtigung der ihr gestundeten Prämien nur zu einem Erinnerungs-
wert fortzuführen ist. Zur Durchführung der vertraglichen Vereinbarungen und Sicherung 
der wechselseitigen Ansprüche aus dem Anteilskaufvertrag soll die HSH Beteiligungs 
Management GmbH als Vertragspartnerin mindestens für eine Dauer von drei Jahren 
fortbestehen.
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Die Trägerländer haben sich darauf verständigt, dass die hsh finanzfonds AöR bis min-
destens 2025 fortbestehen soll, um eine geordnete Abwicklung der zur Refinanzierung 
von Auszahlungen unter der Garantie begebenen Finanzierungsinstrumente zu ermög-
lichen. Da das operative Geschäft der hsh finanzfonds AöR weitgehend entfällt, wird der 
Betrieb und die Personalausstattung redimensioniert.

Die Tilgung der auslaufenden Anleiheverbindlichkeiten der hsh finanzfonds AöR soll 
künftig jeweils hälftig durch die beiden Trägerländer übernommen werden. Die laufen-
den Kosten für Zinsen, Verwaltungs- und Personalaufwand sollen aus den vorhandenen 
Eigenmitteln bedient werden.

4.   Internes Kontroll -  und  
Risikomanagementsystem

Als kapitalmarktorientiertes Unternehmen verfügt die hsh finanzfonds AöR über ein in-
ternes Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess. Die umfängliche schriftlich fixierte Ordnung wird permanent aktualisiert. Bei 
allen Ausprägungen der Systeme wurde dem Zweck der hsh finanzfonds AöR besondere 
Rechnung getragen und ein für den Geschäftsumfang notwendiges Instrumentarium 
geschaffen. Im Rahmen ihres Geschäftsbetriebes hat die hsh finanzfonds AöR das Vier-
Augen-Prinzip in allen entscheidenden Prozessen implementiert. 

Das Rechnungswesen, die Verwaltung, das Personalwesen sowie die IT der hsh finanz-
fonds AöR sind an die Hamburgische Investitions- und Förderbank und die Revision an die 
Investitionsbank Schleswig-Holstein ausgelagert. Für die Durchführung des Rechnungs-
wesens wird die Standardsoftware SAP genutzt. Die Tätigkeiten der Revision werden mit 
einem Prüfungsplan festgelegt. In diesem Zusammenhang erfolgt die turnusgemäße 
Prüfung risikorelevanter Prozesse. 

Die Geschäftsführung erstellt jährlich einen Wirtschaftsplan und mit ihm eine mittelfris-
tige Wirtschaftsplanung; beides wird der Anstaltsträgerversammlung vorgelegt. Die Pla-
nung enthält eine Erfolgs- und Finanzierungsvorschau und umfasst zusätzlich zu dem 
Planjahr mindestens die drei folgenden Geschäftsjahre.

Vierteljährlich berichtet die Geschäftsführung der Anstaltsträgerversammlung über die 
Ertragslage und die bis zum Quartalsstichtag erzielte wirtschaftliche Entwicklung der 
Anstalt. Sollte sich abzeichnen, dass die Erträge der Anstalt zur Deckung der Aufwendun-
gen nicht ausreichen, ist unverzüglich die Anstaltsträgerversammlung zu unterrichten. 
Sollten zur Finanzierung Haushaltsmittel der Trägerländer notwendig werden, sind hier-
über die Anstaltsträgerversammlung sowie die Aufsichtsbehörde so rechtzeitig zu infor-
mieren, dass eine zeitgerechte Bereitstellung der Mittel möglich ist.
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5.  Risikobericht

Das Gesamtrisikoprofil der hsh finanzfonds AöR ist vor dem Hintergrund zu sehen, dass 
es sich um eine Anstalt handelt, die allein zum Zwecke der Kapitalunterstützung der 
HSH Nordbank AG gegründet wurde (§ 4 Abs. 1 Staatsvertrag). Die wesentlichen Aktivi-
täten der hsh finanzfonds AöR bestehen im Halten von Gesellschafteranteilen an der HSH 
Beteiligungs Management GmbH und der aus dem ursprünglichen Erwerb der Aktien 
an der HSH Nordbank AG verbundenen Refinanzierung, der Übernahme von Garantien, 
deren Verwaltung und, für die Inanspruchnahme aus der Garantie, der Aufnahme weite-
rer Kredite im Rahmen der Kreditermächtigung. 

Risiken entstehen insbesondere aus der Werthaltigkeit der Forderungen gegenüber 
der HSH Beteiligungs Management GmbH und deren Einfluss auf die Bilanz und die  
Gewinn-und-Verlust-Rechnung der hsh finanzfonds AöR. Die hsh finanzfonds AöR ver-
fügt über eine Gewährträgerhaftung sowie Anstaltslast seitens der Länder und ist insol-
venzunfähig. Diese Sicherheitsmechanismen führen im Ergebnis dazu, dass für die hsh 
finanzfonds AöR keine bestandsgefährdenden Risiken vorliegen.

Aus der Geschäftstätigkeit der hsh finanzfonds AöR resultieren Fristentransformations-
risiken, die im Rahmen der Aktiv-Passiv-Steuerung z. B. durch Zinssicherungsgeschäfte 
limitiert werden. Das Zinsänderungsrisiko wird laufend überwacht und dokumentiert. 
Die Überwachung und das Reporting erfolgen durch das Controlling. 

Die hsh finanzfonds AöR übt ihr Stimmrecht in Gesellschafterversammlungen der HSH 
Beteiligungs Management GmbH gemäß Weisung durch die Anstaltsträgerversamm-
lung aus.
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 Bilanz zum 31. Dezember 2018

AK TIVA Vorjahr

EUR EUR TEUR

A. Anlagevermögen

I. Immaterielle Vermögensgegenstände

Individualsoftware 0,00 0

II. Sachanlagen

Betriebs- und Geschäftsausstattung 3.445,22 5

III. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 1,00 0

3.446,22 5

B. Umlaufvermögen

I. Forderungen und sonstige  
Vermögensgegenstände

1.  Forderungen gegen verbundene 
Unternehmen 1.176.900.000,00 1.214.892

2.  Forderungen gegen Organisationen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis 
besteht

4.584.209.543,69 3.484.210

3. Sonstige Vermögensgegenstände 0,0 21

II. Kassenbestand, Bundesbankguthaben 
und Guthaben bei Kreditinstituten 6.426.064,70 22.047

5.767.535.608,39 4.721.170

C. Rechnungsabgrenzungsposten 9.051.557,11 10.953

Summe der Aktiva 5.776.590.611,72 4.732.128
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PASSIVA Vorjahr

EUR EUR EUR TEUR

A. Eigenkapital

I. Verlustvortrag 0,0 -473.332

II. Jahresüberschuss 97.048.347,55 473.332

0,00

 

97.048.347,55 0

B. Rückstellungen

Sonstige Rückstellungen 103.717,00 293

C. Verbindlichkeiten

1. Anleihen 4.079.679.080,10 3.754.344

2. Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten 92.019.116,70 127.244

3. Verbindlichkeiten gegenüber 
verbundenen Unternehmen 1.176.901.009,39 519.317

4. Sonstige Verbindlichkeiten 325.024.458,47 326.636

5.673.623.664,66 4.727.541

D. Rechnungsabgrenzungsposten 5.814.882,51 4.294

Summe der Passiva 5.776.590.611,72 4.732.128

Eventualverbindlichkeiten

Garantieverpflichtungen 0,0 5.883.462
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  Gewinn-und-Verlust-Rechnung  
für die Zeit vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018

Vorjahr

EUR EUR TEUR

1. Sonstige betriebliche Erträge 5.886.168.825,18 1.215.755

2. Personalaufwand

a) Löhne und Gehälter 779.666,32 823

b)  soziale Abgaben und Aufwendungen 
für Altersversorgung und  
für Unterstützung 116.228,24 132

3. Abschreibungen auf immaterielle  
Vermögensgegenstände des  
Anlagevermögens und Sachanlagen 1.797,21 6

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.200.367.508,74 2.431.944

davon aus verbundenen Unternehmen 
EUR 0,0 ( Vj. 1.848.045 TEUR )

  

6.201.265.200,51 2.432.906

5. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 454.811.200,90 1.730.527

davon aus verbundenen Unternehmen  
EUR 289.195.155,86 ( Vj. 1.708.438 TEUR )

6. Abschreibungen auf Finanzanlagen  
und auf Wertpapiere des 
Umlaufvermögens 0,00 0

7. Zinsen und ähnliche Aufwendungen 42.666.478,02 40.044

davon aus verbundenen Unternehmen 
EUR 2.753,77 ( Vj. 1,5 TEUR )

  

412.144.722,88 1.690.483

8. Ergebnis der gewöhnlichen  
Geschäftstätigkeit 97.048.347,55 473.332

9. Jahresüberschuss 97.048.347,55 473.332
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 Kapitalf lussrechnung 
 zum 31. Dezember 2018

2018 2017

EUR EUR

1. Jahresüberschuss 97.048.347,55 473.331.809,76

2. + Abschreibungen auf das Anlagevermögen 1.797,21 6.484,96

3. +/– Zunahme/Abnahme der Rückstellungen -189.189,78 123.842,78

4. +/– Sonstige zahlungsunwirksame  
Aufwendungen/Erträge 295.037.582,64 539.804.186,76

5. –/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen und  
sonstige Aktiva -1.353.602.423,65 -2.778.276.268,76

6. +/– Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten  
und sonstige Passiva -330.817.688,37 -89.843.533,61

7. +/– Zinsaufwendungen/Zinserträge 0,00 0,00

8. = Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit -1.292.521.574,40 -1.854.853.478,11

9. – Auszahlungen für Investitionen in das  
immaterielle Anlagevermögen und  
Sachanlagevermögen 0,00 10.384,88

10. – Auszahlungen aufgrund von Finanzmittel-
anlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanz-
disposition 0,00 0,00

11. – Auszahlungen für den Erwerb von Beteiligungen 0,00 0,00

12. = Cashflow aus der Investitionstätigkeit 0,00 -10.384,88

13. + Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 
und aus der Aufnahme von (Finanz-)Krediten 1.311.900.000,00 2.475.000.000,00

14. – Auszahlungen für die Tilgung von Anleihen 
und (Finanz-)Krediten 35.000.000,00 650.000.000,00

15. = Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit 1.276.900.000,00 1.825.000.000,00

16. Zahlungswirksame Veränderungen des  
Finanzmittelbestands (Summe 8.+12.+15.) -15.621.574,40 -29.863.862,99

17. + Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 22.047.639,10 51.911.502,09

18. = Finanzmittel am Ende der Periode 6.426.064,70 22.047.639,10
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Eigenkapitalspiegel 
zum 31. Dezember 2018

Gewinnrücklagen

in EUR

Verlustvortrag

in EUR

Jahresfehlbetrag/
Jahresüberschuss 

in EUR

Summe 
Eigenkapital

in EUR

Eigenkapital 
zum 01.01.2017 0,00 -823.256.418,08 349.924.608,32 -473.331.809,76

Ergebnisverwendung 
2016 0,00 349.924.608,32 -349.924.608,32 0,00

Jahresüberschuss
2017 0,00 0,00 473.331.809,76 473.331.809,76

Eigenkapital 
zum 31.12.2017 0,00 -473.331.809,76 473.331.809,76 0,0

Eigenkapital 
zum 01.01.2018 0,00 -473.331.809,76 473.331.809,76 0,0

Ergebnisverwendung 
2017 0,00 473.331.809,76 -473.331.809,76 0,00

Jahresüberschuss
2018 0,00 0,00 97.048.347,55 97.048.347,55

Eigenkapital 
zum 31.12.2018 0,00 0,0 97.048.347,55 97.048.347,55
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A n h a n g  z u m  J a h r e s a b s c h l u s s  2 018
April 2019

Allgemeine Angaben

Träger der Anstalt öffentlichen Rechts (AöR) sind die Freie und Hansestadt Hamburg so-
wie das Land Schleswig-Holstein. Jeder der Träger hält einen Anteil von 50 % am Vermö-
gen der Anstalt.

Die hsh finanzfonds AöR ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRA 
120327 eingetragen.

Der Jahresabschluss der hsh finanzfonds AöR wird im Bundesanzeiger sowie im Amtlichen  
Anzeiger und im Amtsblatt für Schleswig-Holstein veröffentlicht.

Die hsh finanzfonds AöR wendet die Regelungen des Hamburger Corporate Governance 
Kodex in der jeweils geltenden Fassung an. Die hsh finanzfonds AöR gibt zum Ende ei-
nes jeden Geschäftsjahres eine Entsprechenserklärung nach dem Hamburger Corporate 
Governance Kodex ab. Zusätzlich wird auch eine Entsprechenserklärung nach dem Cor-
porate Governance Kodex – Schleswig-Holstein abgegeben. Die Erklärungen sind über 
die Homepage der hsh finanzfonds AöR einsehbar. 

Angaben zur Bilanzierung

Die Bilanzierung wurde unter Beachtung der Vorschriften des Handelsgesetzbuches 
(HGB) vorgenommen. 

Gemäß § 13 Abs. 2 des Staatsvertrags vom 03.04.2009 und 05.04.2009 (in Kraft getre-
ten am 22.04.2009) sind die Vorschriften des HGB für große Kapitalgesellschaften anzu-
wenden. Die Anstalt ist als eine kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaft im Sinn des 
§ 264d HGB zu qualifizieren, dementsprechend wurde der Jahresabschluss gemäß § 264 
Abs. 1 Satz 2 HGB um eine Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel erwei-
tert. Die Formblätter für die Bilanz und die Gewinn-und-Verlust-Rechnung in der allge-
meinen Fassung gemäß § 266 HGB wurden gemäß § 265 Abs. 5 im Hinblick auf die Auf-
gabenstellung der Anstalt angepasst, um die Klarheit der Darstellung zu verbessern.

Zwischen der hsh finanzfonds AöR und der HSH Beteiligungs Management GmbH be-
steht gemäß § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB ein Mutter-Tochter-Verhältnis. § 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB 
eröffnet jedoch aufgrund der Weisungsgebundenheit der hsh finanzfonds AöR ein Kon-
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solidierungswahlrecht, das derart genutzt wird, dass auf die Aufstellung eines Konzern-
abschlusses verzichtet wird.
Die Bewertung der Vermögensgegenstände und Schulden erfolgt nach den allgemei-
nen Bewertungsgrundsätzen (§ 252 HGB), nach der Zugangs- und Folgebewertung  
(§ 253 HGB) sowie der Bildung von Bewertungseinheiten (§ 253 HGB).

Die Anteile an verbundenen Unternehmen werden mit den Anschaffungskosten oder 
im Falle einer dauerhaften Wertminderung zum niedrigeren beizulegenden Wert ausge-
wiesen, wobei sich der beizulegende Wert grundsätzlich aus dem Barwert der mit dem 
Eigentum an dem Unternehmen verbundenen zukünftigen Nettozuflüsse an die Unter-
nehmenseigner ergibt. 

Die sonstigen Rückstellungen tragen allen erkennbaren Risiken Rechnung und wurden 
mit dem nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung notwendigen Erfüllungsbetrag 
bemessen. 

Vermögensgegenstände und Schulden werden zum Bruttowert bilanziert. Die Umsatz-
steuerpflicht ist hierbei von materiell untergeordneter Bedeutung.

Angaben und Erläuterungen  
zu Einzelpositionen der Bilanz

Die nachfolgenden Erläuterungen zu den einzelnen Positionen der Bilanz erfolgen ent-
sprechend der Reihenfolge der Ausweispositionen.

A K T I VA

1. Entwicklung des Anlagevermögens

Immaterielle  
Vermögens-

gegenstände
in T€

Sachanlage-
vermögen

in T€

Anschaffungskosten 01.01.2018 122,5 46,0
• Zugänge 0,0 0,0 
• Abgänge 0,0 0,0
• Abschreibungen kumuliert 122,5 42,6 

Restbuchwert 31.12.2018 0,0 3,4 

Anschaffungskosten kumuliert 122,5 46,0
Abschreibungen des Geschäftsjahres 0,0 1,8 
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Die Sachanlagen und die immateriellen Vermögensgegenstände werden zu Anschaf-
fungskosten aktiviert und über die betriebsgewöhnliche Nutzungsdauer linear abge-
schrieben.
Außerplanmäßige Abschreibungen sind 2018 nicht zu verzeichnen.

Unter der Position Finanzanlagen werden die Anteile der hsh finanzfonds AöR an der 
HSH Beteiligungs Management GmbH in Höhe von 1 € ausgewiesen. Diese entsprechen 
zum 31.12.2018 einer Anteilsquote von 71,68 %. 

Im Zuge der Umsetzung der Entscheidung der Europäischen Kommission vom 2. Mai 2016  
gründete die hsh finanzfonds AöR am 20. Mai 2016 die HSH Beteiligungs Management 
GmbH im Wege der Bargründung mit einem Stammkapital von 71.682 €. 

In der Gesellschafterversammlung am 27. Juni 2016 wurden die Erhöhung des Stamm-
kapitals der HSH Beteiligungs Management GmbH auf 100.000 € sowie der Beitritt des 
Landes Schleswig-Holsteins, der HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und Be-
teiligungsmanagement mbH, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds AöR sowie des 
Sparkassen- und Giroverbands für Schleswig-Holstein beschlossen. Nachfolgend haben 
die Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management GmbH sämtliche von ihnen gehal-
tenen Aktien an der HSH Nordbank AG im Wege der Einbringung in die Kapitalrücklage 
auf die HSH Beteiligungs Management GmbH übertragen. Nach dem erfolgten Verkauf 
der HSH Nordbank AG, hat die HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und Betei-
ligungsmanagement mbH ihre Anteile an der HSH Beteiligungs Management GmbH in 
Höhe von 6,681 % am 21. Dezember 2018 an die Freie und Hansestadt Hamburg ver-
kauft. Die Anteilsquote der hsh finanzfinds AöR an der HSH Beteiligungs Management 
GmbH beträgt zum 31.12.2018 im Vergleich zum Vorjahr unverändert 71,68 %.

Nach Erfüllung der Vollzugsbedingung wurden mit Closing des am 28.02.2018 geschlos-
senen Anteilskaufvertrags am 28. November 2018 sämtliche Anteile der HSH Betei-
ligungs Management GmbH in Höhe von 94,9 % an der HSH Nordbank AG an die Er-
werber (Cerberus European Investments LLC, J.C. Flowers & Co. LLC, GoldenTree Asset 
Management L.P., Centaurus Capital LP sowie die BAWAG P.S.K. AG) veräußert und das 

Entwicklung des Finanzanlagevermögens
in €

31.12.2018
HSH Beteiligungs Management GmbH

Anschaffungskosten 01.01.2018 71.682,0
• Zugänge 0,0
• Abgänge 0,0
• Abschreibungen kumuliert 71.681,0

Restbuchwert 31.12.2018 1,0

Anschaffungskosten kumuliert 71.682,0
Abschreibungen des Geschäftsjahres 0,0
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Privatisierungsverfahren der HSH Nordbank AG abgeschlossen. Hierfür erhielt sie einen 
Kaufpreis von rd. 1.000 Mio. €. 

In die Bewertung der Beteiligung an der HSH Beteiligungs Management GmbH wurden 
die Einbringung der Anteile und die bilanziellen Auswirkungen der anteiligen Schuld-
übernahme von Garantieprämien einbezogen. Im Ergebnis führte dieses dazu, dass die 
Prämienverpflichtungen der HSH Beteiligungs Management GmbH ihre Vermögens-
werte überkompensieren, sodass zum 31.12.2018 die Bilanzierung der Beteiligung an 
der HSH Beteiligungs Management GmbH mit dem Erinnerungswert fortgeführt wird.

2. Umlaufvermögen

Die Forderungen gegenüber verbundenen Unternehmen in Höhe von insgesamt 
1.176.900,0 T€ (Vj. 1.214.891,8 T€) bestehen aus Forderungen aus Garantieprämienver-
pflichtungen gegenüber der HSH Beteiligungs Management GmbH. 

Vor dem Hintergrund des Verkaufserlöses in Höhe von rd. 1.000 Mio. € verfügt die HSH 
Beteiligungs Management GmbH insgesamt über rd. 1.177 Mio. € zur Deckung ihrer Ver-
bindlichkeiten. Rd. 613 Mio. € Forderung aus der Grundprämie sind als voll werthaltig 
anzusehen. Für die zusätzliche Prämie sind rd. 564 Mio. € der Forderung als werthaltig 
anzusehen, sodass weitere 292 Mio. € (Vj. 552 Mio. €) wertberichtigt wurden. 

Die Garantieprämienverpflichtungen der HSH Nordbank AG wurden vollständig zah-
lungswirksam erbracht, sodass im Geschäftsjahr 2018 keine Forderungen gegenüber 
der HSH Nordbank AG ausgewiesen werden (Vj. 34.972,0 T€).

Im Zuge der Umsetzung der EU-Auflagen wurde am 29. Juni 2016 eine Schuldübernahme- 
vereinbarung zwischen der hsh finanzfonds AöR, der HSH Beteiligungs Management 
GmbH und der HSH Nordbank AG getroffen, um die HSH Nordbank AG von Prämienver-
pflichtungen zu entlasten. Bestandteil der Schuldübernahmevereinbarung ist ein quali-
fizierter Rangrücktritt der hsh finanzfonds AöR sowie eine Stundungsvereinbarung mit 
der HSH Beteiligungs Management GmbH über die übernommenen Prämienverpflich-
tungen. Entsprechend der EU-Auflage beträgt der Stundungszins für das Geschäftsjahr 
2018 10 %.

Die Forderungen von insgesamt 4.584.209,5 T€ (Vj. 3.484.209,5 T€) gegen Organisationen, 
mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, setzen sich aus Forderungen aus der Rück-
garantie gegenüber Schleswig-Holstein in Höhe von 2.242.104,7 T€ (Vj. 1.742.104,8 T€)  
und gegenüber der Freien und Hansestadt Hamburg in Höhe von 2.242.104,7 T€ (Vj. 
1.742.104,7 T€) sowie eine Geldanlage in Höhe von 100.000,0 T€ zusammen. 

Außerdem werden sonstige Vermögensgegenstände in Höhe von 0,0 T€ (Vj. 21,0 T€) und 
auf Konten gehaltene Mittel in Höhe von 6.426,1 T€ (Vj. 22.047,6 T€) ausgewiesen. 
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3. Rechnungsabgrenzungsposten Aktiv

Diese Position weist das anteilige Disagio aus sechs begebenen Anleihen in Höhe von 
8.970,3 T€ (Vj. 10.821,0 T€) sowie sonstige Rechnungsabgrenzungsposten in Höhe von 
81,2 T€ (Vj. 131,9 T€) aus.

PA S S I VA 

4. Eigenkapital

Der Jahresüberschuss des Geschäftsjahres 2018 in Höhe von 97,0 Mio. € führt zu einem 
Eigenkapital in gleicher Höhe und soll nach Beschlussfassung durch die Anstaltsträger-
versammlung vollständig in die Gewinnrücklagen eingestellt werden. 

5. Rückstellungen

Sonstige Rückstellungen wurden gebildet für

6. Verbindlichkeiten

Der Staatsvertrag zur Errichtung der hsh finanzfonds AöR zwischen den Ländern Ham-
burg und Schleswig-Holstein sichert sämtliche Verbindlichkeiten durch die Gewährträger-
haftung der Länder. 

Verbindlichkeiten aus Anleihen 31.12.2018 31.12.2017

mit einer Restlaufzeit von in T€ in T€
• bis zu einem Jahr 504.679,1 4.344,2
• mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 2.075.000,0 1.500.000,0
• mehr als fünf Jahren 1.500.000,0 2.250.000,0

31.12.2018
in T€

31.12.2017
in T€

•  Kosten in Zusammenhang mit dem 
Jahresabschluss 101,5 95,8

•  Beratungs- und Unterstützungs-
leistungen

0,0 138,5

• Ausstehende Gehaltszahlungen 1,2 58,6
• Sonstige 1,0 0,0
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Für die Finanzierung der Ausgleichszahlung zur Beendigung der Garantie stand neben 
den Mitteln der Trägerländer in Höhe von 4.883.462,0 T€ zusätzlich ein Gesellschafter-
darlehen der HSH Beteiligungs Management GmbH in Höhe von rund 1.000.000 T€ zur 
Verfügung. Diese Mittel erlöste die HSH Beteiligungs Management GmbH aus der Veräu-
ßerung ihrer HSH-Nordbank-AG-Anteile. 

7. Rechnungsabgrenzungsposten Passiv

Diese Position weist das Agio aus einer begebenen Anleihe in Höhe von 3.041,2 T€ (Vj. 
4.238,6 T€) und drei Schuldscheindarlehen in Höhe von 2.773,7 T€ (Vj. 55,3 T€) aus.

8. Eventualverbindlichkeiten

Die Eventualverbindlichkeiten resultierten in der Vergangenheit vollständig aus der Ga-
rantieübernahme gegenüber der HSH Nordbank AG. Nach Beendigung der Garantie zum 
30.11.2018 wird der Nominalbetrag der Garantie zum 31.12.2018 als Eventualverbind-
lichkeit (Garantieverpflichtungen) in Höhe von 0,0 T€ (Vj. 5.883.462,0 T€) ausgewiesen.

gegenüber Kreditinstituten 31.12.2018 31.12.2017

mit einer Restlaufzeit von in T€ in T€
• bis zu einem Jahr 92.019,1 27.244,1
• mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 0,0 100.000,0
• mehr als fünf Jahren 0,0 0,0

gegenüber verbundenen  
Unternehmen 31.12.2018 31.12.2017

mit einer Restlaufzeit von in T€ in T€
• bis zu einem Jahr 9.901,0 519.317,3
• mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren  1.167.000,0 0,0
• mehr als fünf Jahren 0,0 0,0

Sonstige 31.12.2018 31.12.2017

mit einer Restlaufzeit von in T€ in T€
• bis zu einem Jahr 325.024,5 26.635,8
• mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 0,0 300.000,0
• mehr als fünf Jahren 0,0 0,0
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Angaben und Erläuterungen  
zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

1. Sonstige betriebliche Erträge

Die sonstigen betrieblichen Erträge von insgesamt 5.886.168,8 T€ (Vj. 1.215.754,6 T€)  
setzen sich zum größten Teil aus den Erträgen aus der Rückgarantie in Höhe von 
5.883.462,0 T€ (Vj. 1.215.716,1 T€) zusammen.

2. Personalaufwand

Der Personalaufwand betrug 2018 insgesamt 895,9 T€ (Vj. 955,1 T€) und untergliedert 
sich in Gehaltszahlungen in Höhe von 779,7 T€ (Vj. 822,7 T€) und Sozialabgaben von ins-
gesamt 116,2 T€ (Vj. 132,4 T€).

3.  Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände 
des Anlagevermögens und Sachanlagen

Die planmäßigen Abschreibungen auf das Sachanlagevermögen betrugen 1,8 T€ (Vj.  
6,5 T€). 

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Diese Aufwendungen von insgesamt 6.200.367,5 T€ (Vj. 2.431.944,2 T€) werden insbe-
sondere durch die Aufwendungen aus der Inanspruchnahme der Garantie in Höhe von 
5.883.462,0 T€ (Vj. 1.848.044,6 T€), die Beratungskosten von 14.470,0 T€ (Vj. 12.271,7 T€), 
die Kosten für Dienstleistungen der Treuhänder von 10.045,9 T€ (Vj. 18.880,2 T€) und die 
Einzelwertberichtigung auf die Forderung gegen verbundene Unternehmen in Höhe 
von 291.615,2 T€ (Vj. 552.107,2 T€) bestimmt.

5. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge

Größter Posten sind neben den Provisionserträgen von insgesamt 201.111,1 T€ (Vj. 
406.330,9 T€) Stundungszinsen in Höhe von 151.891,3 T€ (Vj. 20.253,4 T€) sowie die 
Kompensation gemäß Aufhebungsvereinbarung in Höhe von 100.000,0 T€ (Vj. 0,0 T€). 
Die Höhe dieser von der HSH Beteiligungs Management GmbH sowie der HSH Nord-
bank AG zu tragenden Garantiegebühren wird durch die im Garantievertrag sowie im 
Schuldübernahmevertrag festgelegten Regelungen bestimmt. 
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6. Zinsen und ähnliche Aufwendungen

Es werden Zinsaufwendungen in Höhe von 42.666,5 T€ (Vj. 40.044,2 T€) ausgewiesen, 
davon entfallen 17.570,8 T€ (Vj. 17.569,5 T€) auf Zinsaufwendungen aus Schuldschein-
darlehen und 15.509,6 T€ (Vj. 15.397,1 T€) auf Zinsaufwendungen aus derivativen Finanz - 
instrumenten.

7. Jahresüberschuss 

Der im Geschäftsjahr 2018 erwirtschaftete Jahresüberschuss von 97.048,3 T€ ( Vj. 
473.331,8 T€) soll nach Beschlussfassung durch die Anstaltsträgerversammlung voll-
ständig in die Gewinnrücklagen eingestellt werden. 

Sonstige Angaben

1. Abschlussprüferhonorar

Für das abgelaufene Geschäftsjahr wurden Honorarzahlungen von insgesamt 42,0 T€ 
(Vj. 42,0 T€) ausschließlich für Abschlussprüfungsleistungen aufwandswirksam erfasst. 

2. Zinssicherung

Zur Absicherung von Zinsänderungsrisiken wurde eine Bewertungseinheit gebildet. Das 
Grundgeschäft wird durch die im Juni 2014 emittierte Anleihe mit einem Nominalvolu-
men von 500 Mio. € abgebildet. Als Sicherungsinstrumente sind fünf Zinsderivate abge-
schlossen worden. Die gegenläufigen Zahlungsströme von Grund- und Sicherungsge-
schäften gleichen sich im Sicherungszeitraum bis zur Fälligkeit der Anleihe im Juni 2019 
voraussichtlich aus, da zum Zugangszeitpunkt des Grundgeschäfts dieses gegen das 
Zinsänderungsrisiko in voller Höhe und über die gesamte Laufzeit abgesichert wurde 
(perfekter Micro-Hedge). 
Zum 31.12.2018 war die Bewertungseinheit zu 100 % effektiv. Die Zinssicherungsge-
schäfte wurden als Bewertungseinheit abgebildet und sind somit ergebnisneutral.
Zur Messung der Effektivität der Sicherungsbeziehung wird die hypothetische Derivate-
methode verwendet.

3. Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die hsh finanzfonds AöR beschäftigte im Jahresdurchschnitt 8,0 Mitarbeiterkapazitäten 
(Vj. 8,4 Mitarbeiterkapazitäten).
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4. Organe und Ausschüsse

Die Mitglieder der Geschäftsleitung erhielten im abgelaufenen Geschäftsjahr Bezüge 
von je 54 T€, insgesamt 108,0 T€ (Vj. 108,0 T€). Diese Vergütung ist erfolgsunabhängig. 
Es wurden weder erfolgsabhängige Anteile noch solche mit langfristiger Anreizwirkung 
gezahlt. Zahlungen an die Mitglieder der Anstaltsträgerversammlung erfolgten 2018 
nicht. Vorschüsse und / oder Kredite sind an die Mitglieder der Geschäftsleitung sowie 
der Anstaltsträgerversammlung nicht gewährt worden.

5. Nahestehende Personen und Unternehmen 

Der Garantierahmen von Hamburg und Schleswig-Holstein wurde nach einer Rückfüh-
rung im Jahr 2011 angesichts veränderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder 
von 7 Mrd. € auf den ursprünglichen Rahmen von 10 Mrd. € erhöht. Die Maßnahme 
wurde von der EU-Kommission zunächst vorläufig und im Jahr 2016 abschließend ge-
nehmigt. Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland gegenüber der  
EU-Kommission. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von Altlasten und 
Garantiegebühren möglich. Des Weiteren wurde von der Kommission die Privatisierung 
der HSH Nordbank AG innerhalb einer Zwei-Jahres-Frist vorgesehen. 

Im Zuge der Umsetzung der Entscheidung der Europäischen Kommission verpflichteten 
sich die öffentlich-rechtlichen Anteilseigner unter anderem, die HSH Nordbank AG bis 
zum 28. Februar 2018 im Wege eines offenen, diskriminierungsfreien, wettbewerblichen 
und transparenten Verfahrens zu privatisieren.

Ein weiterer zentraler Punkt der Verständigung mit der EU-Kommission betraf die Struk-
tur der Garantiegebühren. Vor diesem Hintergrund wurde am 29. Juni 2016 eine Schuld-
übernahmevereinbarung mit Wirkung zum 1. Januar 2016 zwischen der hsh finanzfonds 
AöR, der HSH Beteiligungs Management GmbH und der HSH Nordbank AG getroffen, 
um die HSH Nordbank AG von Prämienverpflichtungen zu entlasten. Hier ist vereinbart, 
dass die HSH Beteiligungs Management GmbH mit wirtschaftlicher Rückwirkung zum  
1. Januar 2016 die folgenden Prämienverbindlichkeiten der HSH Nordbank AG mit schuld-
befreiender Wirkung von ihr übernimmt:

 -  Grundprämie in Höhe von 1,80 % p.a. auf den insgesamt ausstehenden Gesamt-
Höchstbetrag der Garantie und 2,20 % p. a. auf den bereits in Anspruch ge-
nommenen Teil der Garantie.

 -  3,85 % p. a. bezogen auf den letztendlich in Anspruch genommenen Teil der 
Garantie, einschließlich der Verpflichtung der HSH Nordbank AG unter dem 
Besserungsschein aus den bisher von der hsh finanzfonds AöR erklärten Forde-
rungsverzichten.
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Bei der HSH Nordbank AG verblieb die Verpflichtung zur Zahlung einer Prämie von 2,2 % 
p. a. auf den jeweils ungezogenen Teil der Garantie. Ein weiterer Bestandteil der Schuld-
übernahmevereinbarung ist ein qualifizierter Rangrücktritt sowie eine Stundungsver-
einbarung zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und der hsh finanzfonds 
AöR für die übernommenen Prämienverpflichtungen. Erlöse im Rahmen der Privatisie-
rung sollen von der HSH Beteiligungs Management GmbH zur Tilgung der Prämienver-
pflichtungen gegenüber der hsh finanzfonds AöR eingesetzt werden.

Die zusätzliche Prämie wurde rückwirkend zum 1. April 2009 berechnet und war längs-
tens zahlbar für die Bemessungszeiträume bis zum 31. Dezember 2019. Sie wurde nur 
dann fällig, wenn und soweit es zu einer tatsächlichen Inanspruchnahme aus der Ga-
rantie kam, was in der Folge der Abrechnung der Verluste aus der Portfolio-Transaktion 
zum 30. Juni 2016 erstmalig der Fall war. Des Weiteren bestand eine sogenannte Kapi-
talschutzklausel, die bewirkte, dass die zusätzliche Prämie nur in der Höhe fällig wurde, 
dass durch ihre Zahlung die CET-1-Quote der HSH Nordbank AG nicht unter 10 % sank 
oder eine Quote unter 10 % nicht weiter abgesenkt wurde.

Basierend auf dem Entscheid der EU-Kommission vom 2. Mai 2016 hat die HSH Beteili-
gungs Management GmbH mit der Schuldübernahmevereinbarung vom 29. Juni 2016  
u. a. die zusätzliche Prämie in Höhe von 3,85 % auf den in Anspruch genommenen Teil 
des Gesamthöchstbetrags der Garantie, einschließlich der Verpflichtungen der HSH 
Nordbank AG unter bestehenden Besserungsscheinen, übernommen. 

Ergänzend zu den bestehenden Anspruchs- und Fälligkeitsvoraussetzungen, die grund-
sätzlich unverändert weitergalten, entstand darüber hinaus gemäß Schuldübernah-
mevereinbarung der Anspruch auf die zusätzliche Prämie nur insoweit, wie (i) – bis zur 
Priva tisierung – die Verpflichtung auf Zahlung der zusätzlichen Prämie nicht dazu führt, 
dass die Common-Equity-Quote auf konsolidierter Ebene der HSH Beteiligungs Ma-
nagement GmbH-Konzern-Gruppe den Wert von 10 % unterschreitet oder eine beste-
hende Unterschreitung verstärkt wird, sowie (ii) – für die Zeit nach der Privatisierung –  
die Verpflichtung auf Zahlung der zusätzlichen Prämie nicht dazu führt, dass die Eigen-
kapitalquote der HSH Beteiligungs Management GmbH (Verhältnis von Eigenkapital zu  
Bilanzsumme) den Wert von 10 % unterschreitet oder eine bestehende Unterschreitung 
verstärkt wird. 

Diese Voraussetzungen galten auch für ein Neuentstehen derjenigen Ansprüche auf die 
zusätzliche Prämie, auf die die hsh finanzfonds AöR vor der Schuldübernahme verzich-
tet hatte (sog. Besserungsscheine). Die Verpflichtungen aus diesen Besserungsscheinen 
wurden von der HSH Beteiligungs Management GmbH übernommen. Entsprechend der 
Regelungen zur Laufzeit des Besserungsscheinmechanismus könnten diese Forderun-
gen bis zum 31. Dezember 2034 wieder entstehen. Dabei ist zu berücksichtigen, dass 
im Rahmen der Schuldübernahmeerklärung die Regelungen zur Zusatzprämie vor dem 
Hintergrund der Inanspruchnahme der Zweitverlusttranche konkretisiert wurden und 
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die bisherige kontenmäßige Abbildung bei der HSH geändert wurde. Die für das Ge-
schäftsjahr 2017 erstmalig entstandene Zusatzprämie wurde auf die bisherige Laufzeit 
der Garantie bezogen und führte dementsprechend zu einer vollständigen Vergütung 
für Perioden, für die in der Vergangenheit unter dem Besserungsscheinmechanismus 
Verzichte erfolgten.

Zum 31.12.2017 lag die Common-Equity-Quote auf konsolidierter Ebene bei 10 %. Daraus  
und aus der Garantieinanspruchnahme resultierte ein Anspruch auf die zusätzliche Prämie  
in Höhe von rd. 1.302 Mio. €. Die Aufhebung der Garantie zum 30.11.2018 führte dazu, 
dass ab dem dritten Quartal 2018 keine Grundprämien mehr zu leisten sind und 2018 
keine über die bereits bestehenden Ansprüche auf zusätzliche Prämie hinausgehenden 
Forderungen, bis auf weitere Stundungszinsen, entstehen können. Als Ausgleich für die 
frühzeitige Aufhebung der Garantie und somit entgangene Prämieneinnahmen für die 
hsh finanzfonds AöR hat die HSH Nordbank AG gemäß Aufhebungsvereinbarung vom 
28.02.2018 der hsh finanzfonds AöR  eine Kompensation in Höhe von 100 Mio. € erbracht.

Vor Bewertung ergaben sich aufgrund der Schuldübernahmevereinbarung Forderungen 
von der hsh finanzfonds AöR gegenüber der HSH Beteiligungs Management GmbH in 
Höhe von insgesamt rd. 2.021 Mio. €. Im Zusammenhang mit der Bewertung der Forde-
rungen zum 31.12.2018 wurden davon rd. 1.177 Mio. € als werthaltig angesehen, sodass 
zusätzlich rd. 292 Mio. € (Vj. rd. 552 Mio. €) wertberichtigt wurden. Im Ergebnis werden 
Forderungen gegenüber der HSH Beteiligungs Management GmbH in Höhe von insge-
samt rd. 1.177 Mio. € ausgewiesen.

 

Mitglieder der Anstaltsträgerversammlung 
vom 01.01. bis 31.12.2018

Als Vertreter der Freien und Hansestadt Hamburg:

Vorsitzender
Andreas Bolenz 
Leitender Regierungsdirektor
Finanzbehörde der Freien und Hansestadt Hamburg,  
Vermögens- und Beteiligungsmanagement

Herr Christian Fischer (ab 01.09.2018)
Oberregierungsrat
Finanzbehörde der Freien und Hansestadt Hamburg,  
Vermögens- und Beteiligungsmanagement

Dr. Rainer Klemmt-Nissen (bis 31.08.2018)
Geschäftsführer
HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und Beteiligungsmanagement mbH
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dauerhaft bestellter Vertreter:
Herr Christian Fischer (bis 31.08.2018)
Oberregierungsrat
Finanzbehörde der Freien und Hansestadt Hamburg,  
Vermögens- und Beteiligungsmanagement

Als Vertreter des Landes Schleswig-Holstein:

Peter Däuber 
Leiter der Stabsstelle HSH
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Agnes Witte 
stv. Leiterin der Stabsstelle HSH
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Stellvertreterin von Herrn Däuber
Sabine Uplegger (ab 04.09.2018)
Referentin in der Stabsstelle HSH
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Stellvertreterin von Frau Witte
Jantje-Gesine Schmidt (ab 10.09.2018)
Referentin in der Stabsstelle HSH
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Stellvertreter 
Herr Dr. Andreas Krause (bis 04.09.2018)
Oberregierungsrat
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Stellvertreterin
Maria Nußmann (bis 04.09.2018)
Regierungsrätin
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Geschäf tsleitung

Ralf Sommer, angestellter Geschäftsführer
Dr. Karl-Hermann Witte, angestellter Geschäftsführer

Staatsaufsicht

Freie und Hansestadt Hamburg  
Land Schleswig-Holstein
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Erklärung
nach § 264 Abs. 2 Satz 3 und § 289 Abs. 1 Satz 5 HGB

Die gesetzlichen Vertreter der hsh finanzfonds AöR versichern nach bestem Wissen, 
dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsätzen der Jahresabschluss 
für das Geschäftsjahr 2018 der hsh finanzfonds AöR ein den tatsächlichen Verhältnis-
sen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der hsh finanzfonds 
AöR vermittelt und im Lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäfts-
ergebnisses und die Lage der hsh finanzfonds AöR so dargestellt sind, dass ein den tat-
sächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen 
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der hsh finanzfonds AöR be-
schrieben sind.

Hamburg, 11.04.2019
Geschäftsführer

Ralf Sommer Dr. Karl-Hermann Witte
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 B e s t ä t i g u n g s v e r m e r k
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B e s t ä t i g u n g s v e r m e r k  
d e s  u n a b h ä n g i g e n  A b s c h l u s s p r ü f e r s

An die hsh finanzfonds AöR, Hamburg,

Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts 

Prüfungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh finanzfonds AöR – bestehend aus der Bilanz zum  
31. Dezember 2018, der Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr vom 01. Januar  
2018 bis zum 31. Dezember 2018, der Kapitalflussrechnung für das Geschäftsjahr vom  
1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018, der Eigenkapitalrechnung sowie dem Anhang, 
einschließlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. 
Darüber hinaus haben wir den Lagebericht der hsh finanzfonds AöR für das Geschäfts-
jahr vom 01. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 geprüft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse 

 •  entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den 
deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßi-
ger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens- und Finanzlage der Anstalt zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Er-
tragslage für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 
und 

 •  vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der 
Lage der Anstalt. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in 
Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zu-
treffend dar.

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendun-
gen gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geführt 
hat.
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Grundlage für die Prüfungsurteile

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstim-
mung mit § 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgen-
den „EU-APrVO“) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. 
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Ver-
antwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts“ unseres Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem 
Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den 
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere 
sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen 
erfüllt. Darüber hinaus erklären wir gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f ) EU-APrVO, dass 
wir keine verbotenen Nichtprüfungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht 
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte 
in der Prüfung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem 
pflichtgemäßen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des Jahresabschlus-
ses für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese 
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prüfung des Jahresabschlusses als 
Ganzem und bei der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir geben 
kein gesondertes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am bedeutsamsten in unserer Prüfung:

1.  Prüfung der Bilanzierung der Rückgarantie (betrifft Forderungen gegenüber Organi-
sation, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht (Bilanz) sowie das sonstige be-
triebliche Ergebnis (GuV)) 

 - Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt
   Im Zuge des Verkaufs der Anteile an der HSH Nordbank AG wurde bezüglich 

der Garantie eine Aufhebungsvereinbarung getroffen, an die sich eine Aus-
gleichszahlung anschloss, die mit EUR 5.711 Mio. berechnet wurde und von 
der Finfo am 30. November 2018 erbracht wurde. Die Finanzierung dieser Aus-
gleichszahlung erfolgte maßgeblich durch Inanspruchnahme der Rückga-
ranten. Weiterhin bestehen noch Forderungen gegenüber den Rückgaranten 
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aus Inanspruchnahmen der Garantie über EUR 4.484 Mio. (Anteil 78% der Bi-
lanzsumme; darüber hinaus ist das sonstige betriebliche Ergebnis, in dem die 
Zahlungsströme abgebildet werden, wesentlich). Aufgrund der Ermessensab-
hängigkeit der Beurteilung, ob Möglichkeiten eines reduzierten Ausweises be-
stehen, besteht das erhöhte Risiko einer fehlerhaften Bilanzierung. 

 - Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse
   Im Rahmen der Jahresabschlussprüfung haben wir die Aufhebungsvereinba-

rung und die damit verbundenen Zahlungen, Berichte, Beschlüsse, etc. auf den 
sachgerechten Umgang geprüft, da diese die Grundlage für die Inanspruch-
nahme bzw. Bilanzierung der Rückgarantie darstellen. Im Anschluss daran 
wurde die rechnerische Ableitung des gegen die Rückgaranten bzw. Träger 
geltend gemachten Anspruchs untersucht und nachvollzogen. 

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Bilan- 
zierung der Forderungen ergeben.

2.  Prüfung der Realisation von Garantieprämien (betrifft Forderungen gegenüber ver-
bundenen Unternehmen (Bilanz) sowie sonstige Zinsen und ähnliche Erträge (GuV)) 
und sonstige betriebliche Aufwendungen (GuV)

 - Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt
   Die Prämien für die Garantie waren für die Anstalt der Höhe und dem Grunde 

nach grundsätzlich wesentlich, da die Bereitstellung dieser Garantie der haupt-
sächliche Geschäftsgegenstand der Anstalt war. In 2018 sind aufgrund der Be-
endigung der Garantie nur Grundprämien und Stundungszinsen angefallen. 
Forderungen bestehen in diesem Zusammenhang an die HSH Beteiligungs  
Management GmbH. Da dieser zur vollständigen Tilgung der Prämienverbind-
lichkeiten nicht ausreichende Mittel zur Verfügung stehen, war in 2018 eine  
Erhöhung der Risikovorsorge um EUR 291,6 Mio. erforderlich. Die vollständige 
Erfassung sowie die Werthaltigkeit der Ansprüche waren daher im Rahmen  
unserer Prüfung ein besonders wichtiger Prüfungssachverhalt.

 - Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse
   Im Rahmen der Jahresabschlussprüfung haben wir die Wirksamkeit des rele-

vanten internen Kontrollsystems im Hinblick auf die vollständige Erfassung  
sowie die grundsätzliche Existenz des Anspruchs beurteilt. Hierzu haben wir 
die zugrundeliegenden Prozesse erfasst und Kontrollen erfasst und getestet 
sowie aussagebezogenen Prüfungshandlungen durchgeführt (Diskussion und 
Verifizierung interner Vermerke). 

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Er-
fassung der Prämien ergeben.
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Sonstige Informationen

Die Geschäftsleitung ist für die sonstigen Informationen verantwortlich. Die von uns er-
langten sonstigen Informationen umfassen die Entsprechenserklärungen bezüglich der 
Einhaltung des Corporate Governance Kodex des Landes Schleswig-Holstein und dem 
der Freie und Hansestadt Hamburg. 

Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf 
die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prüfungsurteil  
noch irgendeine andere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, die sonstigen  
Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen

 •  wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren 
bei der Prüfung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

 •  anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeführten Arbeiten den Schluss ziehen, dass 
eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir 
verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang 
nichts zu berichten.

Verantwortung der Geschäf tsleitung und der  
Anstaltsträgerversammlung für den Jahresabschluss  
und den Lagebericht

Die Geschäftsleitung ist verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der 
den deutschen, für Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften 
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der Jahresabschluss unter  
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsäch-
lichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 
Anstalt vermittelt. Ferner ist die Geschäftsleitung verantwortlich für die internen Kont-
rollen, die sie in Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger 
Buchführung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlus-
ses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 
falschen Darstellungen ist. 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist die Geschäftsleitung dafür verantwort-
lich, die Fähigkeit der Anstalt zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen.  
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus  
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ist sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche 
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Außerdem ist die Geschäftsleitung verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, 
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Anstalt vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetz - 
lichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung  
zutreffend darstellt. Ferner ist die Geschäftsleitung verantwortlich für die Vorkehrungen 
und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung 
eines Lageberichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzli-
chen Vorschriften zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise für die 
Aussagen im Lagebericht erbringen zu können.

Die Anstaltsträgerversammlung ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungs- 
legungsprozesses der Anstalt zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers 
für die Prüfung des Jahresabschlusses  
und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – fal-
schen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der  
Lage der Anstalt vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, 
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zu- 
künftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen,  
der unser Prüfungsurteil zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass 
eine in Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom 
Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellte deutsche Grundsätze ordnungsmäßi-
ger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets 
aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren  
und werden als wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden 
könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses  
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beein-
flussen.
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Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kriti-
sche Grundhaltung. Darüber hinaus 

•  identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbe- 
absichtigter – falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen 
und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen 
Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere 
Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht 
aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, da Verstöße betrü- 
gerisches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irrefüh-
rende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können;

•  gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses relevan-
ten internen Kontrollsystem und den für die Prüfung des Lageberichts relevanten Vor-
kehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gege-
benen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur 
Wirksamkeit dieser Systeme der Anstalt abzugeben;

•  beurteilen wir die Angemessenheit der von der Geschäftsleitung angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von der Geschäftsleitung darge-
stellten geschätzten Werte und damit zusammenhängenden Angaben; 

•  ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von der Geschäftsleitung 
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstä-
tigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentli-
che Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die 
bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit der Anstalt zur Fortführung der Unternehmens-
tätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehö-
rigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, 
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifi-
zieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum 
unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse 
oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass die Anstalt ihre Unternehmens-
tätigkeit nicht mehr fortführen kann;

•  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlus-
ses einschließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden 
Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Anstalt  
vermittelt; 
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•  beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Anstalt.

•  führen wir Prüfungshandlungen zu den von der Geschäftsleitung dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter  
Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten An-
gaben von der Geschäftsleitung zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und 
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen  
Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben 
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli - 
ches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorien- 
tierten Angaben abweichen.

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplan-
ten Umfang und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 
einschließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer  
Prüfung feststellen.

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwortlichen eine Erklärung ab, 
dass wir die relevanten Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erör-
tern mit ihm alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernünftiger-
weise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, 
und die hierzu getroffenen Schutzmaßnahmen. 

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für die Überwachung Verant-
wortlichen erörtert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Jahresab-
schlusses für den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die 
besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im 
Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schließen 
die öffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und  
andere rechtliche Anforderungen

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO

Vor dem Hintergrund der öffentlichen Ausschreibung wurde uns mit Datum vom  
29. September 2015 der Auftrag zur Durchführung der Jahresabschlussprüfung für die 
Geschäftsjahre 2015 bis 2019 erteilt. Eine Bestellung erfolgt jährlich, was für das Ge-
schäftsjahr 2018 mit Beschluss der Anstaltsträgerversammlung am 13. Dezember 2018 
erfolgte. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäftsjahr 2015 als Abschlussprüfer der 
hsh finanzfonds AöR tätig. 
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Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk enthaltenen Prüfungsurteile mit 
dem zusätzlichen Bericht an die Anstaltsträgerversammlung nach Artikel 11 EU-APrVO 
(Prüfungsbericht) in Einklang stehen. 

Wir haben im Geschäftsjahr 2018 keine Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder 
im Lagebericht des geprüften Unternehmens angegeben wurden, zusätzlich zur Ab-
schlussprüfung für das geprüfte Unternehmen bzw. für die von diesem beherrschten 
Unternehmen erbracht. 

Verantwortlicher Wirtschaf tsprüfer

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüfer ist Dr. Stefan Fischer. 

Frankfurt am Main, den 11. April 2019

Baker Tilly GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
(Düsseldorf ) 

Dr. Stefan Fischer    Dr. Christopher Zilch
Wirtschaftsprüfer    Wirtschaftsprüfer
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B e r i c h t  d e r  A n s t a l t s t r ä g e r v e r s a m m l u n g

Die Anstaltsträgerversammlung hat sich im Berichtsjahr in mehreren Sitzungen in Wahr-
nehmung ihrer gesetzlichen und satzungsmäßigen Aufgaben über die Geschäftsent-
wicklung der hsh finanzfonds AöR informiert, die Handlungen der Geschäftsführung 
überwacht und die erforderlichen Beschlüsse gefasst.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 ist durch die Baker Tilly GmbH & Co. KG 
geprüft und mit einem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen worden. Die 
Anstaltsträgerversammlung hat den Jahresabschluss sowie den Lagebericht genehmigt 
und der Geschäftsführung Entlastung erteilt.

Hamburg, 25. April 2019

Der Vorsitzende der Anstaltsträgerversammlung
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GRUNDL AGEN DER GESELLSCHAFT

GRÜNDUNG DER HSH BE TEIL IGUNGS MANAGEMENT GMBH

Gründung 

Die HSH Beteiligungs Management GmbH, Besenbinderhof 37 in Hamburg, wurde mit Gesell-

schaftsvertrag vom 20 . Mai 2016 gegründet und am 13 . Juni 2016 in das Handelsregister unter 

HRB 141769 eingetragen . Geschäftszweck der Gesellschaft ist laut Gesellschaftsvertrag insbe-

sondere der Erwerb, das Halten und die Verwaltung der Beteiligung an der HSH Nordbank AG1, 

Hamburg und Kiel . 

Die hsh finanzfonds AöR, Besenbinderhof 37 in Hamburg, („FinFo“) hat die HSH Beteiligungs 

Management GmbH in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH) 

im Wege der Bargründung mit einem Stammkapital von € 71 .682 am 20 . Mai 2016 gegründet . 

In der Gesellschafterversammlung am 27 . Juni 2016 wurde die Erhöhung des Stammkapitals 

der HSH Beteiligungs Management GmbH auf € 100 .000 sowie der Beitritt des Landes Schles-

wig-Holstein, der HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und Beteiligungsmanagement 

mbH, Gustav-Mahler-Platz 1 in Hamburg, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds AöR, Hohe  

Bleichen 22 in Hamburg sowie des Sparkassen- und Giroverbands für Schleswig-Holstein, 

Faluner Weg 6 in Kiel, beschlossen . Nachfolgend haben die Gesellschafter der HSH Beteiligungs 

Management GmbH sämtliche von ihnen gehaltenen Aktien an der HSH Nordbank AG im Wege 

der Einbringung in die Kapitalrücklage auf die HSH Beteiligungs Management GmbH über-

tragen . 

Die Gründung der HSH Beteiligungs Management GmbH erfolgte im Zusammenhang mit der 

Umsetzung der Entscheidung der Europäischen Kommission vom 2 . Mai 2016 [SA .29338 (2013/

C-30) und SA .44910 (2016/N)] . Im Zusagenkatalog verpflichteten sich die öffentlich-rechtlichen 

Anteilseigner unter anderem, die HSH Nordbank AG bis zum 28 . Februar 2018 im Wege eines 

offenen, diskriminierungsfreien, wettbewerblichen und transparenten Verfahrens zu privatisie-

ren . Durch die Bündelung von insgesamt 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank AG in der HSH 

Beteiligungs Management GmbH wurden hierfür die operativen Voraussetzungen geschaffen .

1  Jetzt: Hamburg Commercial Bank AG (HCOB) . Die Umfirmierung der HSH Nordbank AG zur privaten Geschäftsbank 
Hamburg Commercial Bank AG wurde mit dem Eintrag vom 4 . Februar 2019 in den Handelsregistern von Hamburg und 
Kiel formal abgeschlossen .
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Eigentümerstruktur

Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management GmbH waren zum Jahresende 2018 im Wesent- 

lichen die Freie und Hansestadt Hamburg (Hamburg), das Land Schleswig-Holstein sowie mit 

diesen verbundene Unternehmen: 

 

Die der Freien und Hansestadt Hamburg zugeordneten Anteile enthielten auch Anteile (6,681 %),  

die durch die HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und Beteiligungsmanagement mbH 

gehalten wurden . Diese hat ihre Anteile am 21 . Dezember 2018 an die Freie und Hansestadt 

Hamburg verkauft . 

Eigentümer der hsh finanzfonds AöR sind das Land Schleswig-Holstein und die Freie und Hanse- 

stadt Hamburg zu gleichen Teilen .

Haupteigentümer der HSH Nordbank AG war bis zum 30 . November 2018 mit einem Anteil von 

94,9 % die HSH Beteiligungs Management GmbH . Des Weiteren waren mit 5,1 % Privatinvesto-

ren, die von J .C . Flowers & Co . LLC („JCF“) beraten wurden, beteiligt . Über die HSH Beteiligungs 

Management GmbH waren die Freie und Hansestadt Hamburg und das Land Schleswig-Holstein  

mittelbar mit insgesamt 89,35 % und der Sparkassen- und Giroverband für Schleswig-Holstein 

mit 5,55 % an der HSH Nordbank AG beteiligt .

Mit Vollzug des Anteilskaufvertrags am 28 . November 2018 (Closing) wurden sämtliche Anteile 

an der Bank an eine Gruppe von Erwerbern veräußert und das Privatisierungsverfahren der 

HSH Nordbank AG abgeschlossen .

Sunrise-Garantie und EU-Beihilfeverfahren

Über die hsh finanzfonds AöR haben die Länder Freie und Hansestadt Hamburg und Schleswig-

Holstein der HSH Nordbank AG im Jahr 2009 eine kapitalentlastende, jedoch damals nicht liqui-

ditätswirksame Garantie in Höhe von € 10,0 Mrd . gewährt (Zweitverlustgarantie), mit der Zah-

Freie und  
Hansestadt  
Hamburg

hsh finanzfonds
AöR  

(Gemeinsame
Anstalt der Länder)

Land  
Schleswig-Holstein

Sparkassen- und
Giroverband 

für
Schleswig-Holstein

11,91 % 71,68 % 10,56 % 5,85 %

HSH Beteiligungs Management GmbH (HoldCo)
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lungsausfälle in einem zuvor definierten Portfolio abgesichert wurden (sog . Sunrise-Garantie) . 

Erstverluste bis zu einer Höhe von € 3,2 Mrd . aus diesem Portfolio waren von der HSH Nordbank 

AG selbst zu tragen . Die Europäische Kommission genehmigte die Garantie mit Beschluss vom 

20 . September 2011 unter Auflagen endgültig .

Der Garantiehöchstbetrag wurde nach einer in 2011 stufenweise erfolgten Reduzierung auf  

€ 7,0 Mrd . angesichts veränderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder auf den ursprüng-

lichen Rahmen von € 10,0 Mrd . erhöht . Die Wiedererhöhung wurde von der EU-Kommission 

im Jahr 2013 zunächst vorläufig genehmigt . Gleichzeitig hatte die EU-Kommission ein neues 

Beihilfeverfahren eröffnet, um zu untersuchen, ob die Wiedererhöhung der Garantie im Ein-

klang mit Beihilfevorschriften steht . In diesem EU-Beihilfeverfahren haben die Länder Freie und  

Hansestadt Hamburg und Schleswig-Holstein, die Bundesrepublik Deutschland und die EU-

Kommission am 19 . Oktober 2015 eine informelle Verständigung über eine wesentliche Ent-

lastung der HSH Nordbank AG von Altlasten und Garantiegebühren erzielt . Zudem wurde die 

Privatisierung der HSH Nordbank AG als Auflage festgelegt . Auf der Grundlage der informellen 

Verständigung hat die EU-Kommission am 2 . Mai 2016 eine formelle Entscheidung in dem EU-

Beihilfeverfahren getroffen (im Folgenden EU-Entscheidung) und damit die Wiedererhöhung 

der von den Ländern gewährten Zweitverlustgarantie final genehmigt . Die Entscheidung der 

EU-Kommission bestätigte bzw . konkretisierte im Grundsatz die informelle Verständigung und 

beruhte auf einem Zusagenkatalog der Bundesrepublik Deutschland stellvertretend für die 

Ländereigner der HSH Nordbank AG gegenüber der EU-Kommission, der die Grundlagen der 

Einigung enthielt .

Mit der Etablierung einer Holdingstruktur im Rahmen der EU-Entscheidung sollte die HSH Nord- 

bank AG im Wesentlichen um einen Teil der hohen Garantiegebühren entlastet werden, welche 

das Geschäftsmodell und die Restrukturierungsbemühungen stark belastet hatten . 

Durch diese Trennung in eine Holding (HSH Beteiligungs Management GmbH) und eine opera-

tive Einheit war die operative HSH Nordbank AG rückwirkend zum 1 . Januar 2016 von der Ver-

pflichtung zur Zahlung von Grundprämie in Höhe von 2,2 % auf den in Anspruch genommenen 

Teil der Garantie, von der Verpflichtung zur Zahlung des sogenannten Claw-backs in Höhe von 

1,8 % auf die Gesamthöhe der Garantie und von der Verpflichtung zur Zahlung der Zusatzprämie  

in Höhe von 3,85 % entlastet worden . Diese Verpflichtungen wurden von der Holdinggesell-

schaft im Rahmen einer zwischen hsh finanzfonds AöR, HSH Nordbank AG und der HSH Beteili-

gungs Management GmbH im Juni 2016 geschlossenen Schuldübernahmevereinbarung (SÜV) 

übernommen und betrafen:

 •  1,80 % p . a . Grundprämie (Claw-back) auf den Gesamt-Höchstbetrag von € 10,0 Mrd .,

 •  2,20 % p . a . Grundprämie auf den bereits in Anspruch genommenen Teil der Garantie, 

 •  3,85 % p . a . zusätzliche Prämie (ZP) auf den in Anspruch genommenen Teil der Garantie 
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sowie sämtliche damit im Zusammenhang stehenden bilanziellen Rückstellungen . Soweit die 

hsh finanzfonds AöR bei Vorliegen bestimmter Bedingungen auf die Zahlung von zusätzlicher 

Prämie gegen die Gewährung eines Besserungsscheins verzichtet hatte, waren die Verpflichtun-

gen aus dem Besserungsschein auf die HSH Beteiligungs Management GmbH übergegangen .  

Da die Besserungsscheine aus Zeiten der nicht zahlungswirksamen Ansparphase der ZP her-

rührten, als die Zweitverlustgarantie noch nicht in Anspruch genommen war, wurden diese 

durch Ansprüche auf ZP ersetzt, die entstanden, sobald die Zweitverlustgarantie in Anspruch 

genommen worden war und soweit die vereinbarte Kapitalschutzklausel (CET 1-Quote des 

HoldCo Konzerns min . 10 %) nicht verletzt wurde .

Im Rahmen dieser Neuverteilung der Prämienverpflichtungen und basierend auf dem Zusagen-

katalog war zwischen der hsh finanzfonds AöR und der HSH Beteiligungs Management GmbH 

am 29 . Juni 2016 ein qualifizierter Rangrücktritt sowie eine mit 10,0 % p .a . verzinsliche Stun-

dung der Garantieprämienverpflichtungen vereinbart worden . Diese Stundung ist an Bedin-

gungen wie Liquidität, Kapitalerhaltungsvorschriften sowie Zahlungsunfähigkeit geknüpft . Auf  

dieser Basis sind Prämienzahlungen der HSH Beteiligungs Management GmbH an den Garan-

tiegeber derzeit gestundet .

Die im Rahmen der Privatisierung Ende November 2018 erzielten Erlöse sollen von der HSH 

Beteiligungs Management GmbH zur Tilgung der Prämienverpflichtungen gegenüber der hsh 

finanzfonds AöR eingesetzt werden . 

Basierend auf der zwischen hsh finanzfonds AöR, HSH Nordbank AG und HSH Beteiligungs  

Management GmbH geschlossenen Vereinbarung vom 28 . Februar 2018 wurde die Sunrise- 

Garantie im Nachgang zum Closing des Anteilskaufvertrags durch Überweisung einer Ausgleichs- 

zahlung durch die hsh finanzfonds AöR an die HSH Nordbank AG aufgehoben . Insofern können 

seitdem keine weiteren Prämienverpflichtungen für die HSH Beteiligungs Management GmbH 

mehr entstehen . Die bereits entstandenen Verpflichtungen bleiben bestehen und verzinsten 

sich bisher gemäß dem in der Stundungsvereinbarung festgelegten Stundungszinssatz in Höhe 

von 10 % . Da dieser Zinssatz dem EU-Entscheid entstammte, der mit der Privatisierung der 

HSH Nordbank AG Ende November 2018 final umgesetzt wurde, ist in der Zwischenzeit mit Wir- 

kung zum 1 . März 2019 ein reduzierter fremdüblicher Stundungszinssatz in Höhe von 1,12 % p .a .  

zwischen hsh finanzfonds AöR und HSH Beteiligungs Management GmbH vereinbart worden .

Aufsichtliche Behandlung der HSH Beteiligungs Management GmbH

Die Übertragung der Mehrheit der Anteile an der HSH Nordbank AG von den bisherigen Ge-

sellschaftern auf die HSH Beteiligungs Management GmbH hatte vorübergehend bis zur Ver-

äußerung im November 2018 zum Entstehen einer bankaufsichtlichen Finanzholding-Gruppe 

geführt . Bis zur Umsetzung der Veräußerung der HSH Nordbank AG waren auf Ebene der Finanz- 
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holding-Gruppe bankaufsichtsrechtliche Anforderungen einzuhalten, die den gesetzlichen  

Regelungen entsprachen, insbesondere Mindestanforderungen an Säule-1 (4,5 % CET1) sowie 

zusätzliche Kapitalpufferanforderungen . Seit dem 1 . Januar 2017 galt insoweit für die Finanz-

holding-Gruppe eine harte Kernkapitalquote von 4,5 % zuzüglich Kapitalpufferanforderungen 

von dann in Summe rund 5,8 % . Anders als beim gesellschaftsrechtlichen Mutter-Tochter-Ver-

hältnis war die HSH Beteiligungs Management GmbH der HSH Nordbank AG aufsichtsrechtlich 

untergeordnet . Letztere übernahm z .B . entsprechende Meldepflichten .

Am 4 . Dezember 2018 wurde der Vollzug der Veräußerung der bedeutenden Beteiligung an der 

HSH Nordbank AG gemäß § 2c Abs . 3 KWG sowohl der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungs-

aufsicht als auch der Deutschen Bundesbank angezeigt . Dieser Schritt war formal notwendig, 

damit die HSH Beteiligungs Management GmbH aus der Aufsicht entlassen werden konnte .

GESCHÄFTSTÄTIGKEIT  DER  
HSH BE TEIL IGUNGS MANAGEMENT GMBH

Die Geschäftstätigkeit der HSH Beteiligungs Management GmbH beschränkte sich im Ge-

schäftsjahr 2018 im Wesentlichen auf das Halten von 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank 

AG, die Ausübung der hieraus und aus der Schuldübernahmevereinbarung resultierenden 

Rechte und Pflichten sowie insbesondere die operative Umsetzung des in der EU-Entscheidung 

vom 2 . Mai 2016 begründeten Privatisierungsverfahrens der HSH Nordbank AG . Darüber hinaus 

betreibt die HSH Beteiligungs Management GmbH keine weitere Geschäftstätigkeit . 

Die HSH Nordbank AG war als Universalbank im Segment der Unternehmens- und Immobilienkun-

den deutschlandweit, im Projektfinanzierungsgeschäft europaweit und im Shipping-Segment  

weltweit tätig . Sie betreute Unternehmenskunden, vermögende Privatkunden, Sparkassen und 

institutionelle Kunden . Mit Erfüllung der letzten Closing Bedingung am 26 . November 2018 

(Genehmigung des Verkaufs der HSH Nordbank durch die deutschen Bundesländer Hamburg 

und Schleswig-Holstein an private Investoren durch die Europäische Kommission) konnte der 

Vollzug („Closing“) des Anteilskaufvertrags mit den Erwerbern am 28 . November 2018 durch 

Zahlung des Kaufpreises und Unterzeichnung der entsprechenden Verträge erfolgen . Seit  

4 . Februar 2019 firmiert die HSH Nordbank AG unter dem neuen Namen Hamburg Commercial 

Bank AG .

Die HSH Beteiligungs Management GmbH beschäftigt außer der Geschäftsführung keine Mit-

arbeiter . Verwaltung und IT, sowie Rechnungswesen, Planungsrechnung und Zahlungsverkehr 

hat die Gesellschaft an die Hamburgische Investitions- und Förderbank sowie die HSH Nord-

bank AG ausgelagert . Die bis Ende November 2018 von der HSH Nordbank AG durchgeführ-

ten Dienstleistungen bezüglich Rechnungswesen, Steuern und Zahlungsverkehr sind von der 

Revisions- und Treuhand-Kommanditgesellschaft Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Steuerbera-
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tungsgesellschaft mit Sitz in Kiel übernommen worden . Darüber hinaus wurden weitere externe  

Dienstleister, z . B . für die rechtliche Beratung während des Verkaufsprozesses, hinzugezogen .

STEUERUNGS-  UND RIS IKOMANAGEMENTSYSTEM 

Der wesentliche Einfluss auf die Vermögens-, Finanz-, Ertrags- und Risikolage der HSH Beteili-

gungs Management GmbH resultierte mittelbar – über die Beteiligung an der HSH Nordbank 

AG und die Übernahme bestimmter Garantieprämienverpflichtungen für die Sunrise-Garantie –  

aus der Geschäfts- und Risikoentwicklung der HSH Nordbank AG . 

Die Geschäftsentwicklung der HSH Nordbank AG wurde durch die Geschäftsführung der  

HSH Beteiligungs Management GmbH regelmäßig anhand von durch die HSH Nordbank AG 

bereitgestellten Informationen – Geschäftsberichte, Finanzinformationen, Zwischenberichte 

sowie sonstiger Berichterstattungen – im Vergleich zur Mittelfristplanung bzw . zu Hochrech-

nungen überwacht . Die Geschäftsentwicklung konkretisiert sich u .a . im Ergebnis vor Steuern 

der HSH Nordbank AG . Hintergrund ist, dass die Ertragslage der HSH Nordbank AG im Rahmen 

des Veräußerungsprozesses von besonderer Bedeutung war, da diese für einen potenziellen 

Interessenten ausschlaggebend für einen Business Case und mögliche Preiskalkulationen war .

Daneben standen die Kapitalbasis, die sich insbesondere in der CET1-Quote des HSH Beteili-

gungs Management Konzerns konkretisiert, sowie die Entwicklung des Garantieportfolios und 

die darauf bezogene Verlustplanung der HSH Nordbank AG im Fokus der Geschäftsführung . Die 

Überwachung des Garantieportfolios erfolgte auf Basis von monatlichen und vierteljährlichen 

Berichten der HSH Nordbank AG . Die wesentlichen Kennzahlen, insbesondere die Gesamtaus-

lastung der Garantie, wurden laufend zusammen analysiert und gegenüber den Gesellschaf-

tern berichtet . Aufgrund der Geschäftstätigkeit der HSH Beteiligungs Management GmbH ist 

die Festlegung von Leistungsindikatoren nicht zweckmäßig, da eine aktive Steuerung inso-

weit nicht erfolgt . Finanzielle Leistungsindikatoren beschränken sich daher auf Benchmarks 

bezüglich des Zinsaufwands und der Mindestliquidität . Die Anlage freier Mittel erfolgt unter 

Beachtung der Anlagerichtlinien mit dem Ziel den Zinsaufwand im Vergleich zur Vorhaltung 

auf dem Bundesbankkonto zu optimieren . Dies konnte durch Anlage beim FinFo erreicht wer-

den, auch wenn die Vorteilhaftigkeit durch begrenzte Anlagezeiträume vor der Privatisierung 

eingeschränkt war . Die gemäß interner Anlagevorschriften festgelegte Mindestliquidität von 

EUR 1 Mio . pro Monat konnte jederzeit sichergestellt werden .

Für die Geschäftsentwicklung sowie die Entwicklung des Garantieportfolios waren unter an-

derem die Entwicklung der Konjunktur und der Finanzmärkte (unter anderem EUR/USD-Wech-

selkursänderungen und Zinsniveau), die Entwicklungen insbesondere des Schifffahrtsmarktes 

(vor allem Charterraten und Schiffswerte), die Entwicklung regulatorischer Anforderungen, der 

externen Ratings sowie die Einschätzungen von Kapitalmarktteilnehmern von Bedeutung .
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Des Weiteren hat die HSH Beteiligungs Management GmbH laufend den Fortgang der Privati-

sierung überwacht, insbesondere 

 • die Einhaltung des fixierten Zeitplanes für das Privatisierungsverfahren, 

 • die Umsetzung der (Vor-) Vollzugsbedingungen des Anteilskaufvertrags und 

 •  die von der hsh finanzfonds AöR durchgeführte Ermittlung der Ausgleichszahlung zur 

Aufhebung der Sunrise-Garantie auf Basis von in der Aufhebungsvereinbarung festge-

legten Abrechnungsverfahren . 

Hierzu erhielt die HSH Beteiligungs Management GmbH laufend aktuelle Informationen von 

den beteiligten Akteuren über regelmäßige Treffen .

Regelmäßig, im Rahmen der Gesellschafterversammlungen, berichtet die Geschäftsführung der  

HSH Beteiligungs Management GmbH den Gesellschaftern über die Finanz-, Vermögens- und 

Ertragslage und die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft . Sollte sich abzeichnen, dass 

die Erträge beziehungsweise die Liquidität zur Deckung der Aufwendungen nicht ausreichen, 

ist eine unverzügliche Unterrichtung vorgesehen .

Die Entwicklung der wesentlichen Einflussgrößen wird im Wirtschafts- sowie Prognose-, Chan-

cen- und Risikobericht dargestellt .

Im Herbst 2018 wurde gemäß § 25d KWG eine Effizienzprüfung des Aufsichtsrats und eine 

Evaluation der Geschäftsführung durchgeführt . Die Auswertung ergab ein sehr gutes Ergebnis 

sowohl hinsichtlich der Effizienz des Aufsichtsrats der HSH Beteiligungs Managements GmbH 

als auch hinsichtlich der enthaltenen Bewertung der Geschäftsführung durch den Aufsichtsrat . 

Der Prüfbericht wurde mit der BaFin geteilt .
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WIR TSCHAFTSBERICHT

Das Geschäftsjahr 2018 wurde im Wesentlichen durch die erfolgreiche Privatisierung der HSH 

Nordbank AG am 28 . November 2018 geprägt .

Entwicklung der Privatisierung

Zur Umsetzung der Entscheidung der Europäischen Kommission vom 2 . Mai 2016 wurde am 

23 . Januar 2017 ein Verkaufsverfahren eingeleitet, das zum 28 . Februar 2018 mit Unterzeich-

nung eines Anteilskaufvertrags („Signing“) abgeschlossen wurde . Sowohl die Bankenaufsicht 

(Europäische Zentralbank [„EZB“], Deutsche Bundesbank, Bundesanstalt für Finanzdienstleis-

tungsaufsicht [„BaFin“]) als auch die Europäische Kommission wurden in das Privatisierungs-

verfahren laufend eingebunden und haben dieses konstruktiv begleitet . Darüber hinaus haben 

die Länder Freie und Hansestadt Hamburg und Schleswig-Holstein ebenfalls den Deutschen 

Sparkassen- und Giroverband („DSGV“) und den Sparkassen- und Giroverband für Schleswig-

Holstein (SGVSH) in das Privatisierungsverfahren eingebunden . 

Auf die Verkaufsanzeige vom 23 . Januar 2017 bekundeten 35 Marktteilnehmer ihr Interesse an 

dem Erwerb der Anteile an der HSH Nordbank AG . Mit über 20 Interessenten wurden Vertrau-

lichkeitsvereinbarungen zur Teilnahme am Privatisierungsverfahren abgeschlossen . Aus den 

zehn bis zum 31 . März 2017 auf die Anteile an der HSH Nordbank AG eingegangenen indika-

tiven Angeboten wurden sieben Bieter in die nächste Prozessphase übernommen . Sie hatten 

Gelegenheit, ihre Angebote auf breiterer Informationsgrundlage – unter anderem aus einem 

virtuellen Datenraum, Fact Books und Expertentreffen – fortzuentwickeln . Fünf Bieter gaben 

zum 30 . Juni 2017 erweiterte indikative Angebote ab . Diese Bieter erhielten im nächsten Schritt 

Zugang zu weitergehenden Informationen zur HSH Nordbank AG . Hierzu gehörten unter ande-

rem vertiefte Informationen zu Geschäftszahlen sowie Gespräche mit den Eigentümern und 

dem Management der HSH Nordbank AG . 

Zum 27 . Oktober 2017 wurden aus dem Kreis der Bieter drei verbindliche Angebote für die HSH 

Nordbank AG abgegeben . Diese wurden nach mehreren Verhandlungsrunden zum 5 . Januar 

2018 in fortgeschriebenen verbindlichen Angeboten konkretisiert .

Die HSH Beteiligungs Management GmbH hat in Sitzungen ihres Aufsichtsrates sowie der  

Gesellschafterversammlung am 15 . Januar 2018 folgende Entscheidungen im Hinblick auf die 

Bieterauswahl sowie das weitere Vorgehen getroffen: 

 •  Für das Angebot eines der Bieter ließ sich auf der Grundlage des vorgelegten fortge-

schriebenen Angebots keine ausreichende Eignung feststellen . Der Bieter wurde nicht 

länger am Privatisierungsverfahren beteiligt .
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 •  Zwei Angebote von Bietern wurden als ausreichend geeignet und umsetzbar angese-

hen . Das Angebot von Cerberus European Investments LLC, Baarn in den Niederlanden, 

JC Flowers & Co ., Luxemburg, GoldenTree Asset Management LP, Luxemburg, Centau-

rus Capital LP, Wilmington in den USA, BAWAG P .S .K . Bank für Arbeit und Wirtschaft 

und Österreichische Postsparkasse Aktiengesellschaft, Wien in Österreich, („die Bieter-

gruppe“), die den höheren Preis geboten hatten, wurde als das nach den Wertungs-

kriterien wirtschaftlichste Angebot für exklusive Verhandlungen ausgewählt . 

 • Der dritte Bieter verblieb als Reservebieter im Verfahren . 

Die Auswahl richtete sich nach einem Wertungsmechanismus, der für alle Phasen des Privati-

sierungsverfahrens galt und allen Bietern vorab mitgeteilt worden war . Sie erfolgte anhand von 

zwei Wertungsstufen:

Eignung der Bieter

Hierzu wurden die finanziellen Aspekte bzw . die Verfügbarkeit der erforderlichen finanziellen 

Mittel, die EU-rechtliche Genehmigungsfähigkeit, die (banken-) aufsichtsrechtliche Geneh-

migungsfähigkeit, die kartellrechtliche Genehmigungsfähigkeit sowie die verfügbaren Trans-

aktionsressourcen geprüft . 

Wirtschaftliche Bewertung des Angebots

Unter den als geeignet angesehenen Bietern bzw . Angeboten wurde eine Bewertung des 

Kaufpreises sowie der wirtschaftlich relevanten Anpassungen des von der HSH Beteiligungs  

Management GmbH vorgelegten Entwurfs des Anteilskaufvertrags vorgenommen .

Mit der auf dieser Grundlage ausgewählten Bietergruppe wurden unmittelbar nach der Aus-

wahlentscheidung exklusive Vertragsverhandlungen begonnen . Mit Datum vom 1 . Februar 

2018 wurde die Exklusivität der Bietergruppe bis zum 28 . Februar 2018 verlängert . Das Ergebnis 

der Verhandlungen wurde am 28 . Februar 2018 mit der Vertragsunterzeichnung (Signing) des 

Anteilskaufvertrags zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und den Bietern bzw . 

nunmehr den Erwerbern festgelegt .

Wesentliche Bestandteile des Kaufvertrags

Der Anteilskaufvertrag war zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und den Erwer-

bern im Laufe der oben beschriebenen Angebotsphasen entwickelt worden . Die Europäische 

Kommission war über die Fortschreibung des Anteilskaufvertrags informiert worden .
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Kaufpreis

Die HSH Beteiligungs Management GmbH veräußerte alle ihre Anteile an der HSH Nordbank AG 

(94,9 %) an die Erwerber, sodass die Beteiligung an der HSH Nordbank AG vollständig beendet 

wurde . Zugleich veräußerten auch die von JCF beratenen Minderheitsgesellschafter ihre Betei-

ligungen in Höhe von 5,1 % an die Erwerber . Die HSH Beteiligungs Management GmbH erhielt 

dafür bei Vollzug der Transaktion („Closing“) einen Basiskaufpreis, der auf € 1 .000 .246 .000,00 für 

94,9 % der Aktien (entspricht € 1,054 Mrd . für 100 % der Aktien) festgelegt worden war . Bei der 

Vereinbarung zur Höhe des Basiskaufpreises waren auch gutachterlich unterlegte ökonomische 

Effekte aus der Veräußerung eines abgetrennten Portfolios eingeflossen (siehe unten „Port - 

folioübertragung“) . Der Gesamtkaufpreis errechnete sich mittels eines Kaufpreisanpassungs-

mechanismus in Abhängigkeit von der Ausgleichszahlung unter der Aufhebungsvereinbarung 

zur Sunrise-Garantie („Sunrise-Garantie-Anpassungsbetrag“) . Der Gesamtkaufpreis, den die 

Parteien vereinbart hatten, war somit die Differenz aus dem Basiskaufpreis und einem etwai-

gen Sunrise-Garantie-Anpassungsbetrag (siehe unten „Sunrise-Garantie“) . Die Hauptversamm-

lung der HSH Nordbank AG hatte der Aktienveräußerung am 28 . Februar 2018 zugestimmt .

Sunrise-Garantie

Im Rahmen des Anteilskaufvertrags wurde eine Regelung zur Sunrise-Garantie dahingehend 

getroffen, dass die Sunrise-Garantie zum Closing beendet wird . Die Erwerber hatten eine vorzei-

tige Beendigung der Sunrise-Garantie zum Closing als wesentliche Grundlage ihres Angebots  

gefordert und bei der Kalkulation des Kaufpreises unterstellt . Zur Umsetzung dieser Regelun-

gen hatten die hsh finanzfonds AöR als Garantiegeberin, die HSH Nordbank AG als Garantie-

nehmerin sowie die HSH Beteiligungs Management GmbH am 28 . Februar 2018 eine Aufhe-

bungsvereinbarung getroffen, deren Vollzug mittelbar an den Vollzug des Anteilskaufvertrags 

gebunden war und unmittelbar im Nachgang zum Vollzug des zwischen der HSH Nordbank AG 

und einem Erwerber geschlossenen Portfolioübertragungsvertrag („Loan Sale and Purchase 

Agreement“ oder „LSPA“) durch eine Ausgleichszahlung der hsh finanzfonds AöR („Garantie-

geberin“) an die HSH Nordbank AG („Garantienehmerin“) erfolgen sollte . Die Hauptversamm-

lung der HSH Nordbank AG stimmte dem Abschluss der Aufhebungsvereinbarung am 28 . Feb-

ruar 2018 zu .

Bis zum Closing wurden dazu durch die hsh finanzfonds AöR (Garantiegeber) mithilfe von in 

der Aufhebungsvereinbarung festgelegten Prüfverfahren die Verluste ermittelt, mit deren Aus-

gleich bei Fortlauf der Garantie zu rechnen gewesen wäre . Verluste, die der HSH Nordbank AG 

im Rahmen der Portfolioübertragung (siehe unten „Portfolioübertragung“) entstanden, wur-

den dabei nur insoweit berücksichtigt, wie dies unter der Sunrise-Garantie möglich war . Auf der 

Grundlage der Ergebnisse des Prüfverfahrens wurde der Ablösungsbetrag für die Beendigung 

der Sunrise-Garantie bestimmt („Ausgleichszahlung“) . 
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Das in der Aufhebungsvereinbarung vereinbarte Prüfverfahren zur Bestimmung der Höhe der 

Ausgleichszahlung wurde bis zum 15 . Juni 2018 abgeschlossen . Hierzu hat die hsh finanzfonds 

AöR der HSH Nordbank AG einen Abrechnungsbericht zur Verfügung gestellt, der die abschlie-

ßende Ausgleichszahlung an die HSH Nordbank AG festlegte . 

Im Abrechnungsbericht und in einer separaten Erklärung der hsh finanzfonds AöR wurde fest-

gestellt, dass die Sunrise-Garantie vollständig in Höhe von € 10,0 Mrd . in Anspruch genom-

men werden wird . Daher ergab sich auch keine Anpassung des von den Erwerbern an die HSH 

Beteiligungs Management GmbH zu zahlenden Gesamtkaufpreises um den Sunrise-Garantie-

Anpassungsbetrag . 

Portfolioübertragung

Der Anteilskaufvertrag wurde durch einen Portfolioübertragungsvertrag („Loan Sale and 

Purchase Agreement“ oder „LSPA“) ergänzt, der zwischen der HSH Nordbank AG und einer von 

den Erwerbern dazu errichteten Zweckgesellschaft geschlossen wurde . Dies hatte den Hinter-

grund, dass die Erwerber im Rahmen der Transaktion neben dem Aktienerwerb vorsahen, ein 

bestimmtes Kreditportfolio („Carve-Out Portfolio“) aus der HSH Nordbank AG herauszulösen . 

Der Vollzug des Portfolioübertragungsvertrags stand unter der Bedingung, dass auch der An-

teilskaufvertrag vollzogen wird . 

Dieses Portfolio setzte sich aus notleidenden Krediten („non-performing exposure“ oder „NPE“) 

sowie aus gesunden Schiffskrediten („performing exposure“ oder „PE“) der sogenannten Ab-

baubank der HSH Nordbank AG zusammen . Der weit überwiegende Teil der im Carve-Out Port-

folio enthaltenen Kredite war durch die Sunrise-Garantie abgesichert . Das Portfolio hatte einen 

Nettobuchwert von rund € 3,5 Mrd . (zum Stichtag 31 . Dezember 2017) . 

Dieses Carve-Out Portfolio wurde von einer dazu neu errichteten Zweckgesellschaft erworben . 

Diese ist von der HSH Nordbank AG vollständig getrennt und liegt in der Sphäre der Erwerber, 

wobei sich die Beteiligungsverhältnisse an der Zweckgesellschaft von denen beim Anteilskauf 

unterscheiden . In den Verhandlungen zum Anteilskaufvertrag hatten sich die Parteien darauf 

geeinigt, dass die Carve-Out Portfolio-Übernahme zu einem gutachterlich beizulegenden Zeit-

wert erfolgt .

Die Hauptversammlung der HSH Nordbank AG hatte dem Abschluss des Portfolioübertragungs-

vertrages am 28 . Februar 2018 zugestimmt .

Haftungskonzept

Der Anteilskaufvertrag enthielt darüber hinaus Regelungen, mit denen die Haftung der HSH 

Beteiligungs Management GmbH im Rahmen des rechtlich Möglichen begrenzt bzw . teilweise  
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sogar ausgeschlossen wird . Insbesondere wurden wesentliche Nachhaftungsrisiken für die 

HSH Beteiligungs Management GmbH aus vertraglichen Garantien und Freistellungen ausge-

schlossen . 

Zu diesem Zweck hat der Erwerber eine sog . Warranties & Indemnities-Versicherung abge-

schlossen, die die HSH Beteiligungs Management GmbH bei einem Eintritt von Schadensfällen 

freistellt . Die HSH Beteiligungs Management GmbH ist nicht selbst Partei dieses Versicherungs-

verhältnisses, hat sich jedoch anteilig in Höhe von € 3,25 Mio . an den Kosten für die Versiche-

rungsprämie beteiligt . Diese Summe wurde bei der Zahlung des Kaufpreises berücksichtigt 

und hat diesen entsprechend reduziert . 

Das Versicherungskonzept ergänzte die vertraglich vorgesehenen Haftungsausschlüsse und 

Haftungsbegrenzungen . Denn mit diesen allein ließ sich nicht ausschließen, dass die HSH Be-

teiligungs Management GmbH einer Nachhaftung, zum Beispiel von Steuerrisiken, unterliegen 

würde .

Insoweit haben die Parteien im Anteilskaufvertrag ausdrücklich vereinbart, dass alle Ansprüche  

der Erwerber gegenüber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus einer Garantieverlet-

zung oder der vereinbarten Steuerfreistellung ausgeschlossen sind und die Erwerber insoweit 

etwaige Ansprüche allein gegenüber der Versicherung geltend machen können .

Der Weg zum Closing 

In Laufe des Jahres 2018 wurde zusammen mit den Stakeholdern des Verfahrens auf verschie-

denen Ebenen auf ein erfolgreiches Closing hingearbeitet zur Erfüllung der aufschiebenden 

Bedingungen („Closing Conditions“) des Anteilskaufvertrags . Ein wesentlicher Baustein der  

Privatisierung war dabei die Sicherstellung eines reibungslosen Übergangs aus der Instituts-

sicherung des DSGV in den Einlagensicherungsfonds des BdB (Bundesverband deutscher Ban-

ken) . Darüber hinaus war die Abrechnung der Sunrise-Garantie zur Berechnung der Ausgleichs-

zahlung und Bestimmung des finalen Kaufpreises von besonderer Bedeutung . Des Weiteren 

waren weitere aufschiebende Bedingungen, wie u .a . Zustimmungen der EU-KOM und der Auf-

sicht für den Vollzug des Verfahrens zu erfüllen .

Daneben wurde zusammen mit den Ländern, der HSH Nordbank AG und den Erwerbern inten-

siv über die Abschirmung der Risiken aus der Gewährträgerhaftung verhandelt .

Vollzugsbedingungen 

Der Anteilskaufvertrag enthielt Vollzugsbedingungen („Closing Conditions“) . Erst nach Erfül-

lung dieser Bedingungen (oder Verzicht auf die Erfüllung, soweit vertraglich zulässig, durch 

eine der Parteien), konnte es zum Vollzug des Anteilskaufvertrages und dem damit verbunde-
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nen Übergang des Eigentums an den Aktien der HSH Nordbank AG auf die Erwerber kommen . 

Zu den wesentlichen Vollzugsbedingungen zählten insbesondere:

 •  die Erfüllung kartell- und wettbewerbsrechtlicher Anforderungen durch das deutsche 

Bundeskartellamt und die österreichische Wettbewerbsbehörde, die am 17 . April 2018 

bzw . am 26 . April 2018 erfolgten,  

 •  die Zustimmung des Schleswig-Holsteinischen Landtags (am 26 .04 .2018) und der Ham-

burgischen Bürgerschaft (am 13 .06 .2018),  

 •  eine schriftliche Bestätigung der hsh finanzfonds AöR an die HSH Nordbank AG und die 

Erwerber, die aussagt, dass die Ausgleichszahlung unter der Sunrise-Garantie mindes-

tens € 9,0 Mrd . beträgt (Versand am 13 . November 2018),  

 •  eine Verlängerung der Mitgliedschaft der HSH Nordbank AG im Sicherungssystem 

des DSGV, die einen unmittelbaren Übergang in das private Sicherungssystem des 

Bundesverbandes deutscher Banken („BdB“) ermöglicht (erfolgte am 15 . November 

2018), 

 •  der erfolgreiche Abschluss der (bank-)aufsichtsrechtlichen Genehmigungsprozesse 

(sogenanntes Inhaberkontrollverfahren) unter Federführung der EZB mit Eingang der 

Nichtbeanstandungserklärung der EZB am 21 . November 2018 . Auch die weiteren Auf-

sichtsbehörden, die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) sowie 

die luxemburgische CSSF, haben den Erwerb nicht untersagt,  

 •  die Erteilung einer beihilferechtlichen Genehmigung durch die Europäische Kommis-

sion, die unter Berücksichtigung des von den Erwerbern eingereichten Business Plans 

für die HSH Nordbank AG prüfte, ob diese mittelfristig lebensfähig ist (Eingang am  

26 . November 2018) . 

Closing

Nach Genehmigung der Transaktion durch Aufsichtsrat und Gesellschafterversammlung der 

HSH Beteiligungs Management GmbH am 27 . November 2018 konnte die Privatisierung der 

HSH Nordbank AG durch die Vornahme der Closing-Handlungen am 28 . November 2018 abge-

schlossen werden .

Die HSH Beteiligungs Management GmbH erhielt für ihre sämtlichen Anteile an der HSH Nord-

bank AG einen Kaufpreis in Höhe von € 996 .996 .000 . Dieser entsprach dem vereinbarten Kauf-

preis für eine Beteiligung von 94,9 % an der HSH Nordbank AG (€ 1 .000 .246 .000) abzüglich der 

Beteiligung an der W&I-Versicherung in Höhe von € 3 .250 .000 .
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Des Weiteren wurde mit den Erwerbern ein Aktienabtretungsvertrag über die Anteile an der 

HSH Nordbank AG geschlossen .

Zum Abschluss unterzeichneten die Parteien eine Closing-Vereinbarung und bestätigten somit 

den Vollzug der Transaktion sowie die vertragsgemäße Vornahme der Closing-Handlungen .

Wegfall der Aufsichtsratspflicht

Mit dem Closing endete das zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und der HSH 

Nordbank AG bestehende Konzernverhältnis mit der Folge, dass der HSH Beteiligungs Manage-

ment GmbH keine Arbeitnehmer der HSH Nordbank AG mehr zugerechnet werden und sie da-

her seitdem nicht mehr der gesetzlichen Mitbestimmung und folglich auch nicht mehr der 

Aufsichtsratspflicht unterliegt . 

Die erforderliche Umbildung erfolgte unter Einhaltung des in § 97 AktG vorgesehenen Sta-

tusverfahrens . Die Bekanntmachung der Geschäftsführung gemäß § 97 Abs . 1 AktG über den 

Wegfall der Aufsichtsratspflicht der HSH Beteiligungs Management GmbH ist am 11 . Dezember 

2018 im Bundesanzeiger erfolgt . Hier wurde mitgeteilt, dass die Aufsichtsratspflicht entfallen 

ist und kein neuer Aufsichtsrat eingerichtet werden soll . 

Da das zuständige Gericht nicht innerhalb der Monatsfrist des § 97 Abs . 2 AktG angerufen  

wurde, ist der Aufsichtsrat mit Einberufung der Gesellschafterversammlung der HSH Beteili-

gungs Management GmbH am 23 . Januar 2019 entfallen .

Nachbetrachtung

Mit dem Verkauf der HSH Nordbank AG an private Investoren ist erstmals ein Institut aus dem 

öffentlichen Sicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe ausgeschieden und in das Ein-

lagensicherungssystem der privaten Banken eingetreten . Für einen reibungslosen Übergang 

mussten besondere Regelungen getroffen werden: 

 •  Die Änderung der Rahmensatzung des DSGV und der Abschluss eines Vertrages zwi-

schen DSGV und HSH für die Verlängerung der Mitgliedschaft im DSGV um ein drittes 

Jahr . 

 •  Eine Vereinbarung mit dem BdB für eine Aufnahme als „Vollmitglied“ mit erhöhtem 

Schutzniveau nach dem dritten Jahr nach der Privatisierung ohne eine übliche vorhe-

rige dreijährige „Juniormitgliedschaft“ .
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ER TRAGS- ,  VERMÖGENS-  UND FINANZLAGE 

Ertragslage 

Die Ertragslage im Jahr 2018 ist im Wesentlichen durch den erfolgreichen Verkauf der HSH 

Nordbank AG, Stundungszinsen für Prämienverbindlichkeiten gegenüber der hsh finanzfonds 

AöR und Erträge aus der Auflösung der Rückstellungen für Grundprämie gekennzeichnet . Das 

Geschäftsjahr 2018 schloss die HSH Beteiligungs Management GmbH mit einem Jahresfehl-

betrag in Höhe von € 46,1 Mio . ab .

Aufgrund der Aufhebung der Sunrise-Garantie wurden die Rückstellungen für zukünftige 

Grundprämie zugunsten der sonstigen betrieblichen Erträge in Höhe von € 103,4 Mio . auf-

gelöst . Ansonsten wurden die sonstigen betrieblichen Erträge im Wesentlichen durch den Ver-

äußerungsgewinn für die Anteile an der HSH Nordbank AG in Höhe von rund € 9 Mio . bestimmt .

Aufgrund der Stundungsvereinbarung mit der hsh finanzfonds AöR werden die laufenden Prä-

mienzahlungen derzeit gestundet . Entsprechend der EU-Auflage betrug der Stundungszins 

10,0 % p .a . Dadurch sind im Geschäftsjahr 2018 Stundungszinsen in Höhe von rund € 151,9 Mio . 

angefallen, davon allein rund € 106 Mio . auf die gestundete Zusatzprämie . Dieser Effekt zeigt 

sich in den Zinsen und ähnlichen Aufwendungen . Der Gesamtbetrag der gestundeten Prämien-

verbindlichkeit gegenüber der hsh finanzfonds AöR betrug zum 31 . Dezember 2018 € 2,0 Mrd .

Gewinn- und Verlustrechnung
vom 01.01.2018  

bis zum 31.12.2018 Vorjahr

Nr. Bezeichnung EUR EUR

1 . Sonstige betriebliche Erträge 113 .298 .190,05 1 .799 .339 .626,76

2 . Löhne und Gehälter 60 .000,00 50 .000,00

3 . soziale Abgaben und Aufwendungen für 
Altersversorgung und für Unterstützung 9 .051,38 8 .057,46

4 . Abschreibungen auf immaterielle  
Vermögensgegenstände des  
Anlagevermögens und Sachanlagen 2 .653,00 2 .634,16

5 . sonstige betriebliche Aufwendungen 5 .242 .801,86 1 .313 .200 .481,62

6 . sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 2 .736,41 1 .529,69

7 . Negative Zinsen aus Geldanlagen 651 .646,33 492 .660,35

8 . Abschreibungen auf Finanzanlagen und 
Wertpapiere des Umlaufvermögens 0,00 0,00

9 . Zinsen und ähnliche Aufwendungen 153 .484 .632,71 25 .430 .554,76

Ergebnis nach Steuern -46.149.858,82 460.156.768,10

Jahresfehlbetrag/-überschuss -46.149.858,82 460.156.768,10
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Vermögens- und Finanzlage

Bilanz zum 31.12.2018

Aktiva EUR

A. Anlagevermögen

 I .  Immaterielle  
Vermögensgegenstände

4 .959,00

 II . Sachanlagen

    andere Anlagen,  
Betriebs- und  
Geschäftsausstattung

1 .003,00

 III . Finanzanlagen

     Ausleihungen  
an verbundene  
Unternehmen

1 .167 .000 .000,00

B. Umlaufvermögen

 I .  Forderungen und sonstige 
Vermögensgegenstände

    Forderungen  
gegen verbundene 
Unternehmen

9 .901 .009,39

 II . Wertpapiere

    Anteile an verbundenen 
Unternehmen

0,00

 III .  Kassenbestand, Bundes-
bankguthaben, Guthaben 
bei Kreditinstituten und 
Schecks

12 .064 .213,73

C.  Rechnungsabgrenzungs-
posten

2.773.703,17

D.  Nicht durch Eigenkapital  
gedeckter Fehlbetrag

829.072.090,43

Summe Aktiva 2.020.816.978,72

Passiva EUR

A. Eigenkapital

 I . Gezeichnetes Kapital 100 .000,00

 II . Kapitalrücklage 1 .392 .085 .378,63

 III . Verlustvortrag 2 .175 .107 .610,24-

 IV . Jahresfehlbetrag 46 .149 .858,82-

   nicht gedeckter  
Fehlbetrag

829 .072 .090,43

   buchmäßiges  
Eigenkapital

0,00

B. Rückstellungen

    sonstige  
Rückstellungen

 113 .300,00

C.  Verbindlichkeiten

  1 .  Verbindlichkeiten  
aus Lieferungen 
und Leistungen

80 .506,56

  2 .  Verbindlichkeiten 
ggü . verb .  
Unternehmen

2 .020 .622 .354,27

  3 .  Sonstige  
Verbindlichkeiten

817,89

2.020.703.678,72

Summe Passiva 2.020.816.978,72

Eventualverbindlichkeiten 0,00

Vorjahr: 122.249.759,16
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Die Bilanzsumme zum 31 . Dezember 2018 beträgt € 2 .020,8 Mio . Die Vermögenslage zum  

31 . Dezember 2018 ist nach dem Verkauf der Anteile an der HSH Nordbank AG auf der Aktiv-

seite von den im Anlagevermögen ausgewiesenen Ausleihungen an verbundene Unternehmen 

in Höhe von € 1 .167,0 Mio . (Schuldscheindarlehen hsh finanzfonds AöR) und den nicht durch 

Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Höhe von € 829,1 Mio . geprägt . 

Die Passivseite wird auf Basis der Inanspruchnahme der Sunrise-Garantie sowie der Stundungs-

vereinbarung durch Verbindlichkeiten aus Grundprämie und zusätzlicher Prämie in Höhe von 

zusammen € 2 .020,6 Mio . dominiert, die als Verbindlichkeiten ggü . verbundenen Unternehmen 

ausgewiesen werden . Darin enthalten sind Verbindlichkeiten aus zusätzlicher Prämie in Höhe 

von € 1 .302,1 Mio . und Stundungszinsen für Grundprämie sowie zusätzlicher Prämie in Höhe 

von zusammen € 174,0 Mio .

Die sonstigen Rückstellungen sind nach der Aufhebung der Sunrise-Garantie weitgehend auf-

gelöst worden und beinhalten noch Rückstellungen für Prüfungskosten und übrige Rückstel-

lungen in Höhe von insgesamt € 0,1 Mio .

Durch den Jahresfehlbetrag in Höhe von € 46,1 Mio . (Vorjahr: Jahresüberschuss € 460,2 Mio .) 

erhöht sich der nicht durch Eigenkapital gedeckte Fehlbetrag auf € 829,1 Mio . (Vorjahr:  

€ 782,9 Mio .) . Aufgrund des qualifizierten Rangrücktritts der hsh finanzfonds AöR für die Prä-

mienverpflichtungen liegt eine insolvenzrechtliche Überschuldung im Sinne des § 19 Abs . 2 

InsO nicht vor .

Hinsichtlich der Liquiditätslage werden die laufenden Zahlungen so disponiert, dass auf dem 

laufenden Konto bei der Deutschen Bundesbank eine tägliche freie Liquidität von mindestens 

€ 1,0 Mio . vorgehalten wird . 

Zusammenfassende Beurteilung der Lage der HSH Beteiligungs Management GmbH

Die Geschäftsentwicklung inklusive der Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage der HSH Beteili-

gungs Management GmbH ist von den beschriebenen umgesetzten Maßnahmen der EU-Ent-

scheidung, insbesondere der Übernahme der Prämienverbindlichkeiten, geprägt . 

Die Gesellschaft ist zum 31 . Dezember 2018 weiterhin bilanziell überschuldet . Aufgrund des 

bestehenden qualifizierten Rangrücktritts der hsh finanzfonds AöR sowie der Stundungsver-

einbarung für die Prämienverpflichtungen liegt derzeit allerdings keine insolvenzrechtliche 

Überschuldung oder Zahlungsunfähigkeit vor . Die Gesellschaft konnte ihre Zahlungsverpflich-

tungen jederzeit begleichen .

Einzelheiten zu den weiter bestehenden Herausforderungen, den Erwartungen sowie den 

Chancen und Risiken finden sich im folgenden Prognose-, Chancen- und Risikobericht .
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PROGNOSE-,  CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

PROGNOSEBERICHT

Die Entwicklung der Ertrags-, Vermögens- und Finanzlage der HSH Beteiligungs Management 

GmbH wird zukünftig nur noch durch die Verzinsung bestehender Verbindlichkeiten, die  

Wiederanlagemöglichkeiten des kurzfristigen Schuldscheindarlehens und laufende Kosten be-

stimmt werden . 

Auf Basis fehlender Ertragsmöglichkeiten wird die HSH Beteiligungs Management GmbH auch 

zukünftig einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in signifikanter Höhe auswei-

sen . Die bis zu diesem Zeitpunkt entstandenen Forderungen der hsh finanzfonds AöR gegen-

über der HSH Beteiligungs Management GmbH aus gestundeten Garantieprämien werden 

dann nicht in voller Höhe befriedigt werden können . Zum heutigen Zeitpunkt ist noch nicht 

abschließend geklärt, wie mit den schon bestehenden und durch die Verzinsung weiter auflau-

fenden Verbindlichkeiten der HSH Beteiligungs Management GmbH umgegangen werden soll . 

Dies wird voraussichtlich im Jahre 2020 einer finalen Klärung in Abstimmung mit der Finanz-

verwaltung zugeführt . Es ist eigentümerseitig beabsichtigt, im Anschluss eine Entscheidung 

bzgl . des weiteren Umgangs mit der HSH Beteiligungs Management zu treffen . 

Auf Grund des zu erfüllenden Geschäftszwecks geht die Geschäftsführung der HSH Beteili-

gungs Management GmbH im Geschäftsjahr 2019 von einem negativen Jahresergebnis in ver-

gleichbarer Höhe aus .

CHANCEN-  UND RIS IKOBERICHT 

Das Gesamtrisikoprofil der HSH Beteiligungs Management GmbH war bisher im Wesentlichen 

vom erfolgreichen Verkauf der HSH Nordbank AG bestimmt . Nach Abschluss des Privatisie-

rungsverfahrens verbleiben potentielle Verpflichtungen und Verbindlichkeiten der HSH Betei-

ligungs Management GmbH, soweit sie nicht vertraglich ausgeschlossen bzw . versichert sind 

(siehe auch Abschnitt „Haftungskonzept“) . 

Daneben hat das Zinsänderungsrisiko an Bedeutung gewonnen, da durch den Verkaufserlös 

eine beträchtliche Summe Liquidität zugeflossen ist . In Anlehnung an den erwarteten Fortbe-

stand der Gesellschaft mit einem Horizont von etwa drei Jahren (s .u .) sind rd . 98 % der Liquidi-

tät in Gesellschafterdarlehen mit einer Laufzeit von 3 Jahren zu einem festen Zinssatz angelegt 

worden .
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Nach vorn blickend liegt weiterhin eine bilanzielle Überschuldung vor, die sich im Zeitablauf 

durch weitere Jahresfehlbeträge c .p . weiter ausprägen wird . Aufgrund der geltenden Stun-

dungsvereinbarung und des qualifizierten Rangrücktritts der hsh finanzfonds AöR liegt aber 

in keinem Fall eine insolvenzrechtliche Zahlungsunfähigkeit oder Überschuldungssituation 

vor . Aus diesem Grund ist der Fortbestand der HSH Beteiligungs Management GmbH nicht ge-

fährdet .

Fortbestand der HSH Beteiligungs Management GmbH und des  

Hauptgesellschafters hsh finanz fonds AöR in verschlankten Strukturen

Zur Durchführung der vertraglichen Vereinbarungen und Sicherung der wechselseitigen An-

sprüche aus dem Anteilskaufvertrag soll die HSH Beteiligungs Management GmbH als Vertrags-

partnerin auf Seiten der Länder mindestens für eine Dauer von drei Jahren fortbestehen . Der-

zeit führen die Gesellschafter bereits Gespräche, die eine Vereinigung aller Anteile an der HSH 

Beteiligungs Management GmbH auf die hsh finanzfonds AöR noch in 2019 zum Gegenstand 

haben . Diese würde im Ergebnis die Gesellschafterstruktur vereinfachen, zur Verschlankung der 

Prozesse und Verwaltung führen sowie größtmögliche Flexibilität für eine Abwicklung schaffen .

Die Länder Schleswig-Holstein und Freie Hansestadt Hamburg haben sich ferner darauf ver-

ständigt, dass die hsh finanzfonds AöR bis mindestens 2025 fortbestehen soll . 

Vor dem Hintergrund der bilanziellen Rahmenbedingungen konnte der von der HSH Beteili-

gungs Management GmbH im Rahmen der Privatisierung der HSH Nordbank AG vereinnahmte 

Veräußerungserlös nicht wie vorgesehen zur Rückzahlung der gestundeten Prämienverbind-

lichkeiten an die hsh finanzfonds AöR verwandt werden . Daher ist der Veräußerungserlös als 

Bestandteil der Refinanzierung der durch die hsh finanzfonds AöR an die HSH Nordbank AG ge-

zahlten Ausgleichszahlung zur Beendigung der Sunrise-Garantie in Form eines Schuldschein-

darlehens zu marktüblichen Konditionen an die hsh finanzfonds AöR zur Verfügung gestellt 

worden . 

Das weitere Vorgehen hinsichtlich der Auflösungs- bzw . Abwicklungsschritte wird zu einem 

späteren Zeitpunkt entschieden .

Hamburg, den 29 . März 2019

HSH Beteiligungs Management GmbH

Volker Thies-Behr   Helmuth Ahrens
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J A H R E S A B S C H LU S S

G E W I N N -  U N D  V E R LU S T R E C H N U N G 

H S H  B E T E I L I G U N G S  M A N AG E M E N T  G M B H ,  H A M B U R G
vom 01.01. bis 31.12.2018 

Geschäftsjahr Vorjahr

EUR EUR EUR

1 . Sonstige betriebliche Erträge 113 .298 .190,05 1 .799 .339 .626,76

2 . Personalaufwand
 a)  Löhne und Gehälter
 b)   Soziale Abgaben und  

Aufwendungen für  
Altersversorgung und für 
Unterstützung

60 .000,00

9 .051,38 69 .051,38

50 .000,00

8 .057,46

3 . Abschreibungen 
   auf immaterielle Vermögens-

gegenstände des Anlage-
vermögens und Sachanlagen 2 .653,00 2 .634,16

4 .  Sonstige betriebliche  
Aufwendungen 5 .242 .801,86 1 .313 .200 .481,62

5 .  Sonstige Zinsen  
und ähnliche Erträge 2 .736,41 1 .529,69

6 .  Negative Zinsen aus  
Geldanlagen 
-  davon aus verbundenen 

Unternehmen 
EUR 601 .501,69 
(EUR 256 .909,14) 651 .646,33 492 .660,35

7 .  Zinsen und ähnliche  
Aufwendungen

 -  davon Zinsaufwendungen  
aus der Aufzinsung  
von Rückstellungen  
EUR 1 .593 .331,06 
(EUR 5 .177 .168,81) 
-  davon an verbundene 

Unternehmen 
EUR 151 .891 .301,65 
(EUR 20 .253 .385,95) 153 .484 .632,71 25 .430 .554,76

8. Ergebnis nach Steuern - 46.149.858,82 + 460.156.768,10

9.  Jahresfehlbetrag (-) / 
-überschuss (+) - 46.149.858,82 + 460.156.768,10
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J A H R E S A B S C H L U S S

BIL ANZ

H S H  B E T E I L I G U N G S  M A N AG E M E N T  G M B H ,  H A M B U R G
zum 31. Dezember 2018

A K T I VA

Geschäftsjahr Vorjahr

EUR EUR

A. Anlagevermögen

I . Immaterielle Vermögensgegenstände

   entgeltlich erworbene Konzessionen, 
gewerbliche Schutzrechte und  
ähnliche Rechte und Werte sowie  
Lizenzen an solchen Rechten und 
Werten 4 .959,00 6 .848,00

II . Sachanlagen

   andere Anlagen, Betriebs- und  
Geschäftsausstattung 1 .003,00 1 .767,00

III . Finanzanlagen
    Ausleihungen an verbundene 

Unternehmen 1 .167 .000 .000,00 0,0

B. Umlaufvermögen

I .  Forderungen und sonstige  
Vermögensgegenstände

   Forderungen gegen verbundene 
Unternehmen 9 .901 .009,39 200 .001 .529,69

II . Wertpapiere

   Anteile an verbundenen  
Unternehmen 0,0 987 .702 .486,83

III .  Bundesbankguthaben und  
Guthaben bei Kreditinstituten 12 .064 .213,73 4 .463 .450,34

C.  Rechnungsabgrenzungsposten 2 .773 .703,17 57 .090,86

D.  Nicht durch Eigenkapital  
gedeckter Fehlbetrag 829 .072 .090,43 782 .922 .231,61

2.020.816.978,72 1.975.155.404,33
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PA S S I VA

Geschäftsjahr Vorjahr

EUR EUR EUR

A. Eigenkapital

I . Gezeichnetes Kapital 100 .000,00 100 .000,00

II . Kapitalrücklage 1 .392 .085 .378,63 1 .392 .085 .378,63

III . Verlustvortrag 2 .175 .107 .610,24- 2 .635 .264 .378,34-

IV .  Jahresfehlbetrag/-überschuss 46 .149 .858,82- 460 .156 .768,10

  Nicht durch Eigenkapital 
gedeckter Fehlbetrag 829 .072 .090,43 782 .922 .231,61

 Buchmäßiges Eigenkapital 0,00 0,00

B. Rückstellungen

  sonstige Rückstellungen 113 .300,00 239 .997 .241,16

C. Verbindlichkeiten

 1 .  Verbindlichkeiten  
ausLieferungen und  
Leistungen 
-  davon mit einer Rest- 

laufzeit bis zu einem Jahr  
EUR 80 .506,56 
(EUR 3 .130 .420,04)

80 .506,56 3 .130 .420,04

 2 .  Verbindlichkeiten ge-
genüber verbundenen 
Unternehmen  
-  davon mit einer Rest- 

laufzeit bis zu einem Jahr  
EUR 2 .020 .622 .354,27 
(EUR 1 .732 .026 .910,73)

2 .020 .622 .354,27 1 .732 .026 .910,73

 3 .  sonstige  
Verbindlich keiten 
-  davon aus Steuern  

EUR 817,89 (EUR 832,40)
  -  davon mit einer Rest- 

laufzeit bis zu einem Jahr  
EUR 817,89 (EUR 832,40)

817,89 2 .020 .703 .678,72 832,40

2.020.816.978,72 1.975.155.404,33

Eventualverbindlichkeiten 0,0 122 .249 .759,16
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A N H A N G 
F Ü R  DA S  G E S C H Ä F T S J A H R  2018

A L LG E M E I N E  A N G A B E N 

Die HSH Beteiligungs Management GmbH, Besenbinderhof 37 in Hamburg, wurde mit Gesell-

schaftsvertrag vom 20 . Mai 2016 gegründet und am 13 . Juni 2016 im Handelsregister des Amts-

gerichts Hamburg unter der Nummer HRB 141769 eingetragen .

Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt unter der Annahme der Unternehmensfortführung . 

Die Annahme der Unternehmensfortführung ist unter Berücksichtigung der ausreichenden  

Liquidität sowie der wirksamen qualifizierten Rangrücktritts- und Stundungsvereinbarung zwi-

schen der Gesellschaft und dem hsh finanzfonds AöR, Besenbinderhof 37 in Hamburg, bezogen 

auf die übernommenen Prämienverpflichtungen aus Sicht der Geschäftsführung angemessen . 

A N G A B E N  Z U  B I L A N Z I E R U N G S -  
U N D  B E W E R T U N G S M E T H O D E N

Der Jahresabschluss für das Geschäftsjahr 2018 der HSH Beteiligungs Management GmbH wur-

de auf der Grundlage der Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) sowie  

des GmbH-Gesetzes (GmbHG) aufgestellt .

Die HSH Beteiligungs Management GmbH ist eine kleine Kapitalgesellschaft gemäß 267a  

Abs . 3 Nr . 3 i .V .m § 267 Abs . 1 HGB . Gemäß § 65 Abs . 1 Ziffer 4 der Haushaltsordnung der Freien-  

und Hansestadt Hamburg und Tz 17 .1 des Gesellschaftsvertrages ist sie verpflichtet den Jahres-

abschluss nach den Vorschriften für große Kapitalgesellschaften aufzustellen .

Die Gliederung der Bilanz erfolgte gem . § 266 HGB, für die Gewinn- und Verlustrechnung wurde  

das Gesamtkostenverfahren gem . § 275 Abs . 2 HGB angewendet .

Im Jahresabschluss des Vorjahres wurden Forderungen an die Gesellschafterin hsh finanzfonds 

AöR, Hamburg, unter den sonstigen Vermögensgegenständen ausgewiesen . Im Geschäftsjahr 

2018 erfolgt erstmalig der Ausweis unter den Forderungen gegen verbundene Unternehmen . 

Die Vorjahresvergleichszahlen wurden aus Gründen der Vergleichbarkeit entsprechend ange-

passt . Gleichlautend werden die Verbindlichkeiten gegenüber der hsh finanzfonds AöR im Ge-

schäftsjahr 2018 erstmals unter den Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen 

ausgewiesen . Auch hier wurden die Vorjahresvergleichszahlen aus den sonstigen Verbindlich-

keiten umgegliedert in die Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen .

A N H A N G
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Die Bewertung der Immateriellen Vermögensgegenstände sowie der Sachanlagen erfolgt zu 

Anschaffungskosten abzüglich planmäßiger linearer Abschreibungen . 

Das Finanzanlagevermögen (Schuldscheindarlehen) wird zum Nennwert bilanziert . Das den 

Nennwert überschreitende Agio wurde aufgrund seines Aufwandscharakters aktivisch abge-

grenzt und wird über die Laufzeit zinstäglich aufgelöst .

Die Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände werden zum Nennwert bilanziert . 

Erkennbare Einzelrisiken bestehen nicht .

Bundesbankguthaben und Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert bilanziert .

Die sonstigen Rückstellungen berücksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Ver-

pfichtungen . Sie werden in Höhe des Erfüllungsbetrags gebildet, der nach vernünftiger kauf-

männischer Beurteilung notwendig ist .

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfüllungsbetrag ausgewiesen . Sämtliche Verbindlichkei-

ten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr .

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurde für negative Zinsen aus Geldanlagen gemäß § 265 

Abs . 5 HGB ein Posten hinzugefügt .

A N G A B E N U N D E R L ÄU T E R U N G E N  
Z U E I N Z E L P O S I T I O N E N D E R B I L A N Z 

1. Anlagevermögen

Die Entwicklung des Anlagevermögens ist in der Anlage I zum Anhang in einem Anlagenspie-

gel dargestellt .

Die Finanzanlagen betreffen zwei Schuldscheindarlehen mit einer Laufzeit von drei Jahren . Es 

handelt sich um Ausleihungen an Gesellschafter .

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Unter den Forderungen gegen verbundene Unternehmen wird ein Schuldscheindarlehen aus-

gewiesen . Die Restlaufzeit beträgt weniger als ein Jahr . Es handelt sich um Forderungen gegen 

Gesellschafter .

A N H A N G
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3. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Die Gesellschaft weist in der Bilanz einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag  

in Höhe von € 829 .072 .090,43 aus . Er erhöhte sich gegenüber dem Vorjahresstichtag um den 

Jahresfehlbetrag des Geschäftsjahres in Höhe von € 46 .149 .858,82 . Aufgrund ausreichender  

Liquidität sowie dem wirksamen qualifizierten Rangrücktritt der hsh finanzfonds AöR und der 

Stundung bezogen auf die übernommenen Prämienverpflichtungen liegen keine Insolvenz-

antragsgründe vor .

4. Kapitalrücklage

Die Einbringung von 90,7 % der Anteile an der HSH Nordbank AG in 2016 erfolgte von den  

Gesellschaftern in die freie Kapitalrücklage nach § 272 Abs . 2 Nr . 4 HGB . 

 

5. Rückstellungen

Die sonstigen Rückstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

6. Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen

Die Verbindlichkeiten betreffen in voller Höhe Verbindlichkeiten gegenüber Gesellschaftern .

 

A N H A N G

EUR

Rückstellungen für Prüfungskosten 67 .300,00

Übrige Rückstellungen 46 .000,00

Gesamt 113.300,00
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A N G A B E N  U N D  E R L ÄU T E R U N G E N  
Z U R  G E W I N N -  U N D  V E R LU S T R E C H N U N G

1. Sonstige betriebliche Erträge

In den sonstigen betrieblichen Erträgen werden im Wesentlichen die Erträge aus der Auflösung 

der Garantierückstellung (€ 103 .403 .880,33) sowie der Veräußerungsgewinn für die Anteile an 

der HSH Nordbank AG (€ 9 .293 .513,17) ausgewiesen .

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

3. Negative Zinsen aus Geldanlagen

Die negativen Zinsen aus Geldanlagen betreffen negative Zinsen auf die Schuldscheindarlehen 

(€ 601 .501,69; Vorjahr: € 256 .909,14), Bundesbankguthaben (€ 49 .580,96; Vorjahr: € 235 .183,09) 

sowie Bankguthaben (€ 563,68; Vorjahr: € 568,12) .

4. Sonstige Zinsen und ähnliche Aufwendungen

Die sonstigen Zinsen und ähnlichen Aufwendungen betreffen im Wesentlichen Stundungs-

zinsen auf Verbindlichkeiten gegenüber GmbH-Gesellschaftern aus der Stundungsvereinba-

rung .

5. Jahresfehlbetrag 

Im Geschäftsjahr ergab sich ein Jahresfehlbetrag von € 46 .149 .858,82 (Vorjahr: Jahresüber-

schuss in Höhe von € 460 .156 .768,10) . 

A N H A N G

EUR

Aufwendungen für Rechts- und Beratungskosten 4 .995 .898,68

Aufwendungen aus Abschluss- und Prüfungskosten 123 .743,11

Sonstiges 123 .160,07

Gesamt 5.242.801,86
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S O N S T I G E  A N G A B E N

1. Abschlussprüferhonorar (Gem. IDW RS HFA 36 n.F.)

Für das abgelaufene Geschäftsjahr wurden € 67 .300,00 als Abschlussprüferleistungen aufwand-

wirksam erfasst .

2. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen 

Die HSH Beteiligungs Management GmbH unterhält geschäftliche Beziehungen zu naheste-

henden Unternehmen und Personen . Hierzu gehört die hsh finanzfonds AöR .

Die HSH Beteiligungs Management GmbH hat von der damaligen HSH Nordbank AG (jetzt: 

Hamburg Commercial Bank AG, im Folgenden kurz HSH) mit schuldrechtlicher Wirkung ab  

1 . Januar 2016 Zahlungsverpflichtungen von Garantieprämien sowie Zusatzprämien aus dem 

Sunrise-Garantie-Vertrag übernommen . 

Die Schuldübernahmevereinbarung wurde am 29 . Juni 2016 zwischen der hsh finanzfonds AöR, 

der HSH Beteiligungs Management GmbH und der HSH getroffen, um die HSH von Prämienver-

pflichtungen zu entlasten . Bestandteil der Schuldübernahmevereinbarung ist ein qualifizierter 

Rangrücktritt der hsh finanzfonds AöR sowie eine Stundungsvereinbarung mit der HSH Beteili-

gungs Management GmbH für die übernommenen Prämienverpflichtungen . Entsprechend der 

EU-Auflage beträgt der Stundungszins 10 % . Dieser Zinssatz wird auch nach der Veräußerung 

der Beteiligung an der HSH bis zum 31 .12 .2018 weiter angewendet . Vor der Schließung der 

Schuldübernahmevereinbarung vom 29 . Juni 2016 hat die hsh finanzfonds AöR gegenüber der 

HSH Nordbank AG auf einen Teil ihrer Ansprüche im Sinne des Kapitalschutzes gegen Gewäh-

rung eines Besserungsscheins verzichtet . Mit der Schuldübernahmevereinbarung hat die HSH 

Beteiligungs Management GmbH die Verpflichtungen aus den Besserungsscheinen der Vergan-

genheit modifiziert übernommen .

3. Nachtragsbericht

Das Closing zur Veräußerung der Anteile an der HSH erfolgte am 28 . November 2018 . Durch 

den Abgang der Beteiligung war die Grundlage für den regulativ vorgegebenen Stundungszins 

von 10 % p .a . entfallen . Mit Vereinbarung vom 28 . Februar 2019 mit der hsh finanzfonds AöR 

wurde der Stundungszins mit Wirkung ab 1 . März 2019 auf 1,12 % p .a . herabgesetzt .

A N H A N G



h s h  b e t e i l i g u n g s  m a n a g e m e n t  g m b h  
J a h r e s a b s c h l u s s  2 0 18

31

4. Geschäftsführer der Gesellschaft sind:

Volker Thies-Behr, angestellter Geschäftsführer, Hamburg, 

Helmuth Ahrens, angestellter Geschäftsführer, Halstenbek 

Auf die Angabe der Gesamtbezüge der Geschäftsführer wird gemäß § 286 Abs . 4 HGB verzichtet .

5. Aufsichtsratsmitglieder in 2018 waren:

Dr . Philipp Nimmermann (Vorsitzender)

Staatssekretär, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Maria Nußmann (bis 20 . Oktober 2018)

Regierungsrätin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Bernd Hummert

Stellvertretender Verbandsgeschäftsführer und Syndikus des Sparkassen- und Giroverbandes 

für Schleswig-Holstein 

Sabine Uplegger (ab 20 . Oktober 2018)

Oberregierungsrätin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Georg Friedrich Jucknat

Oberregierungsrat, Finanzbehörde der Freien und Hansestadt Hamburg

Dr . Rainer Klemmt-Nissen

Geschäftsführer der HGV Hamburger Gesellschaft für Vermögens- und  

Beteiligungsmanagement GmbH

Dr . Sibylle Roggencamp

Senatsdirektorin, Finanzbehörde der Freien und Hansestadt Hamburg

Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der  

HSH Beteiligungs Management GmbH in 2018 waren:

I. Vertreter der in § 3 Abs. 1 Nr. 1 MitbestG bezeichneten Arbeitnehmer

Simone Graf (Stellvertretende Vorsitzende)

Mitarbeiterin der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

Olaf Behm

Mitarbeiter der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

A N H A N G
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Björn Klimm

Mitarbeiter der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

Ersatzmitglieder:

Sabine-Kittner-Schürmann

Mitarbeiterin der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

Stefanie Arp

Mitarbeiterin der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

Christian Holst

Mitarbeiter der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

II.  Vertreter der in § 3 Abs. 1 Nr. 2 MitbestG bezeichneten  

leitenden Angestellten

Peter Axmann, 

Mitarbeiter der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

Ersatzmitglied:

Harald Müller

Mitarbeiter der Hamburg Commercial Bank (vormals: HSH Nordbank AG)

III. Vertreter der Gewerkschaften

 

Frank Schischefsky

Gewerkschaftssekretär, Fachbereichsleiter Finanzdienstleistungen, 

ver .di-Landesbezirk Nord 

Cornelia Hintz 

Gewerkschaftssekretärin, FB Finanzdienstleistungen, 

ver .di-Landesbezirk Nordrhein-Westfalen

Ersatzmitglieder:

Ira Gloe-Semler 

Landesfachbereichsleitung Finanzdienstleistungen, 

ver .di-Landesbezirk Hamburg

Klaus-Dieter Schwettscher 

Beauftragter des ver .di-Bundesvorstands 

A N H A N G
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Die für Tätigkeiten im Geschäftsjahr 2018 gewährten Gesamtbezüge an Aufsichtsratsmitglieder 

belaufen sich auf T€ 0,6 .

Die Geschäftsführung schlägt vor, den Jahresfehlbetrag in Höhe von € 46 .149 .858,82 auf neue 

Rechnung vorzutragen .

Der Jahresabschluss der HSH Beteiligungs Management GmbH wird entsprechend den gesetz-

lichen Vorschriften im elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht .

Hamburg, den 29 . März 2019

HSH Beteiligungs Management GmbH

Volker Thies-Behr   Helmuth Ahrens

A N H A N G
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BESTÄTIGUNGSVERMERK  
D E S  U N A B H Ä N G I G E N  A B S C H LU S S P R Ü F E R S

An die HSH Beteiligungs Management GmbH, Hamburg

Prüfungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HSH Beteiligungs Management GmbH, Hamburg, – beste-

hend aus der Bilanz zum 31 . Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung für das Ge-

schäftsjahr vom 1 . Januar 2018 bis zum 31 . Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschließlich 

der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft . Darüber hinaus ha-

ben wir den Lagebericht der HSH Beteiligungs Management GmbH für das Geschäftsjahr vom  

1 . Januar 2018 bis zum 31 . Dezember 2018 geprüft .

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse

 •  entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen 

handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsätze  

ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 

Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31 . Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage 

für das Geschäftsjahr vom 1 . Januar 2018 bis zum 31 . Dezember 2018 und

 •  vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 

Gesellschaft . In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem 

Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen  

und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar .

Gemäß § 322 Abs . 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen 

gegen die Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geführt hat .

Grundlage für die Prüfungsurteile

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung 

mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt . Unsere Verant-

wortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung des Ab-

schlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestäti-

gungsvermerks weitergehend beschrieben . Wir sind von dem Unternehmen unabhängig in 

Übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften 

und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anfor-

derungen erfüllt . Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise aus-

B E S T Ä T I G U N G S V E R M E R K
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reichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss 

und zum Lagebericht zu dienen .

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter für den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der 

den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und 

dafür, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 

Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt . Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-

lich für die internen Kontrollen, die sie in Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen 

ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jah-

resabschlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsich-

tigten – falschen Darstellungen ist .

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, 

die Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen . Des 

Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung 

der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben . Darüber hinaus sind sie dafür ver-

antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unter-

nehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten 

entgegenstehen .

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, 

der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen 

wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzli-

chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-

fend darstellt . Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkehrungen und 

Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lage-

berichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften 

zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im Lagebericht 

erbringen zu können .

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss 

als Ganzes frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellun-

gen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft 

vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der 

Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschrif-

ten entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, 

sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss 

und zum Lagebericht beinhaltet .

B E S T Ä T I G U N G S V E R M E R K
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in 

Übereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) 

festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte  

Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt . Falsche Darstellungen können aus 

Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-

nünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage 

dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von 

Adressaten beeinflussen .

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 

Grundhaltung . Darüber hinaus

 •  identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbeabsich-

tigter – falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und führen 

Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, 

die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu dienen . 

Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstößen 

höher als bei Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, 

beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen bzw . das Außerkraftsetzen in-

terner Kontrollen beinhalten können . 

 •  gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses relevanten in-

ternen Kontrollsystem und den für die Prüfung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen 

und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen 

angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser Sys-

teme der Gesellschaft abzugeben .

 •  beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-

nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-

stellten geschätzten Werte und damit zusammenhängenden Angaben .

 •  ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern 

angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit 

sowie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit 

im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an 

der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen können . 

Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir ver-

pflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss und 

im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser  

jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren . Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der 

Grundlage der bis zum Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise . 

Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass die Gesellschaft 

ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann .

B E S T Ä T I G U N G S V E R M E R K
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F E S T S T E L L U N G  D E S  J A H R E S A B S C H L U S S E S

 •  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses ein-

schließlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschäfts-

vorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen 

Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechen-

des Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt .

 •  beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesent-

sprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft .

 •  führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-

kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch . Auf Basis ausreichender geeigneter Prü-

fungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von 

den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurtei-

len die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen . Ein 

eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde  

liegenden Annahmen geben wir nicht ab . Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, 

dass künftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen .

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um- 

fang und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, einschließ-

lich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer Prüfung feststellen .

Hamburg, den 5 . April 2019 

 

PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft  
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FESTSTELLUNG  DES JAHRESABSCHLUSSES

Mit Beschluss der Gesellschafterversammlung vom 25 . April 2019 wurde der Jahresabschluss 

der HSH Beteiligungs Management GmbH zum 31 . Dezember 2018 festgestellt und der dazuge- 

hörige Lagebericht genehmigt .
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