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Sehr geehrter Herr Vorsitzender,

anbei Ubermittle ich lhnen die drei Geschaftsberichte 2018 der hsh portfoliomanagement
A6R, hsh finanzfonds AGR und HSH Beteiligungs Management GmbH.
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Geschaftsberichte 2018 in der Sitzung des Finanzausschusses am 6. Juni 2019 mundlich
vorstellen.

Ich bitte Sie, den Mitgliedern des Finanzausschusses die drei Geschaftsberichte zur
Verfugung zu stellen.
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portfoliomanagement

SCHLESWI|G-HOLSTEIN - HAMBURG

Die portfoliomanagement wurde im Dezember 2015 durch Abschluss eines
Staatsvertrags zwischen der Freien Hansestadt Hamburg und dem Land
Schleswig-Holstein als gemeinsame Abwicklungsanstalt errichtet. Seit dem
1. Januar 2019 tritt die Anstalt nach auf3en als ,portfoliomanagement” auf. Im
Rechtsverkehr — und damit auch im Handelsregister — bleibt der Name ,hsh
portfoliomanagement AGR" bestehen.

Die Anstalt offentlichen Rechts hat die Aufgabe, ein von der Hamburg Com-
mercial Bank AG (ehemals HSH Nordbank AG) (ibernommenes Kreditportfolio
von notleidenden Schiffsfinanzierungen wertschonend abzuwickeln. Zum

Ubertragungszeitpunkt sind 253 Schiffe als Sicherheiten auf die portfolio-
management lbertragen worden. Zum 31. Dezember 2018 befinden sich
noch 173 Schiffssicherheiten im Portfolio.

Der ausstehende Kreditbetrag der iibernommenen Kredite betragt zum
31. Dezember 2018 3,67 Mrd.Euro. Der Buchwert zum 31. Dezember 2018
betragt 1,48 Mrd.Euro.

Der Vorstand, Ulrike Helfer und Dr. Karl-Hermann Witte, sowie die 66 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter stellen ihre Tatigkeit unter ein klares Leitbild:
~Qualifizierte Portfolioabwicklung unter groBtmoglicher Wahrung der Ver-
mogensinteressen der Trager.”




KENNZAHLEN

Portfolio

in Mio. Euro 31.12.2018 31.12.2017 Verdnderung Verdnderung in %
Ausstehender Kreditbetrag 3.669 3.856 -187 -4,8
Buchwert 1.479 1.643 -164 -10,0

Der ausstehende Kreditbetrag bezeichnet die Anspriiche gegeniiber Kunden aus offenen Kredit-
betragen und offenen Zinsanspriichen. Diese Anspriiche reduzierten sich zum Bilanzstichtag
insbesondere durch Tilgungsleistungen und Forderungsausfalle. Gegenlaufig wirkte der Anstieg

des US-Dollars.

Der Buchwert zum 31. Dezember 2018 betrug 1.479 Mio. Euro. Der Riickgang gegeniiber dem Vor-
jahresstichtag resultierte im Wesentlichen aus Tilgungen und Erlésen aus Schiffsverwertungen
bei gleichzeitig moderatem Aufbau durch Liquiditatsstiitzungen sowie einem Anstieg durch einen

starkeren US-Dollar.

Ertragslage
01.01.- 01.01.-

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017 Verdnderung Verdnderung in %
Zinsergebnis 28.320 870 27.450 >100,0
Provisionsergebnis 5.232 -302 5.534 >100,0
Sonstiges Ergebnis’ 3.132 948 2.184 >100,0
Personalaufwand -6.599 -5.943 -656 11,0
Andere Verwaltungsaufwendungen -21.369 -28.395 7.026 -24,7
Nettoergebnis aus Risikovorsorge 7.301 -2.444 9.745 >100,0
Jahresiiberschuss (+)/ Jahresfehlbetrag (-) 15.104 -44.628 59.532 >100,0

! ohne Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung

Der Anstieg des Zinsergebnisses ist im Wesentlichen auf erfolgreich durchgefiihrte Restruktu-
rierungen sowie auf die Nachzahlung bislang ausstehender Zinsen zuriickzufiihren.

Auch im Provisionsergebnis war ein deutlicher Ergebnisanstieg infolge wesentlich héherer
Provisionsertrage aus Bearbeitungs-, Enthaftungs-, Stillhalte- und Restrukturierungsgebiihren
bei gleichzeitigem Riickgang der Provisionsaufwendungen zu verzeichnen.

Im sonstigen Ergebnis konnten deutlich mehr Rechtsberatungs- und Versicherungskosten von

Kunden vereinnahmt werden.




/' Der moderate Zuwachs im Personalaufwand resultierte aus einem Anstieg der Vollzeitarbeits-
krafte. Im Jahresdurchschnitt 2018 waren 59,9 Vollzeitarbeitskrafte (Vorjahr: 48,8 Vollzeit-
arbeitskrafte) beschéftigt.

/' Inden anderen Verwaltungsaufwendungen sind weit iberwiegend Kosten fiir wesentliche
Auslagerungen und fiir Rechtsberatung enthalten.

/' Ursachlich fiir das positive Nettoergebnis aus Risikovorsorge waren nennenswerte realisierte
Ergebnisbeitrage, die auf erfolgreiche Restrukturierungen zuriickzufiihren waren.

/' Die deutliche Verbesserung des Ergebnisses aus der Fremdwahrungsumrechnung resultierte
aus der erheblich verbesserten Steuerung der Wahrungsposition.

/" Das deutlich verbesserte Zins- und Provisionsergebnis und ein erheblich gestiegenes sonstiges
Ergebnis konnten die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen liberdecken. Zusammen mit einem
positiven Risikovorsorgeergebnis wurde ein Jahresiiberschuss (Vorjahr: Jahresfehlbetrag) erzielt.

Vermogenslage

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017 Verdnderung Verdnderung in %
Forderungen an Kunden 1.479.176 1.643.484 -164.308 -10,0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0 639.379 -639.379 -100,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.096.017 1.653.564 442.453 26,8
Bilanzsumme 2.102.738 2.304.560 -201.822 -8,8

/" Die Forderungen an Kunden entsprechen dem oben dargestellten Buchwert des Portfolios.

/" Durch die verstarkte Emissionstatigkeit im Rahmen des Ende 2017 implementierten European
Commercial Paper-Programms konnten die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten voll-
standig zurickgefiihrt werden.

/" Neben den im Jahr 2017 am Kapitalmarkt platzierten US-Dollar-Emissionen und Euro-
Schuldverschreibungen waren zum Jahresende 2018 zusatzlich kurzlaufende Wertpapiere
(ECP-Programm) im Euro-Gegenwert von 382 Mio.Euro im Bestand.

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

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

/" Aufgrund der Garantien der Trager bestehen seit Oktober 2016 unverandert die aus Sicht der
portfoliomanagement sehr guten Ratings.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Verdnderung
31.12.2018 31.12.2017 (Anzahl) Verénderungin %
Vollzeitarbeitskrifte 59,5 55,1 4.4 8,0

/" Der seit Mitte 2016 ziigige und planmafige Aufbau des Teams wurde im Jahr 2018 abgeschlossen.
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VORWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Damen und Herren,
im abgelaufenen Geschaftsjahr konnten wir unsere Ziele ubertreffen.

Die portfoliomanagement schliefit das Gesamtjahr 2018 mit einem operativen Gewinn vor Risikovorsorge
ab. Die prognostizierte leichte Erholung an den Schifffahrtsmarkten ist weitestgehend eingetreten und
hat dazu verholfen, dass auch insgesamt ein positives Jahresergebnis ausgewiesen werden kann. Grofle
Teile des Kreditportfolios sind restrukturiert und wir haben unser Portfolio — gemessen an den Schiffs-
sicherheiten — insgesamt um ein Drittel abgebaut. Besonders hervorzuheben ist, dass die Restrukturie-
rung einer grofien und komplexen Flottenfinanzierung nach 18 Monaten erfolgreich abgeschlossen wurde.
Invielen Projekten konnte eine Optimierung des Cashflows erreicht werden, so dass sich die Ruckflisse
aus den Kreditvereinbarungen auf niedrigem Niveau, jedoch positiv entwickelt haben.

Wir blicken zuriick auf ein erfolgreiches Geschaftsjahr 2018!

Die insgesamt verbesserte Marktlage aus dem Vorjahr hat sich in 2018 gefestigt. Das weltweite Flotten-
wachstum in den fur die portfoliomanagement relevanten Schifffahrtssegmenten hielt sich in Grenzen und
die Nachfrage wuchs solide. Der insgesamt positive Ausblick fiir den Seehandel in 2019 bedingt jedoch,
dass es zu keiner Eskalation der diversen schwelenden internationalen politischen und wirtschaftlichen
Konflikte kommt. Zudem beobachten wir eng die Auswirkungen auf die Schifffahrt im Jahr 2019 durch
die bevorstehende Einflihrung des globalen Schwefellimits zum 1. Januar 2020.

Der ausstehende Kreditbetrag zum 31. Dezember 2018 betrug 3,67 Mrd.Euro, der Buchwert 1,48 Mrd.Euro.
Dabei resultiert der Riickgang zum Vorjahresstichtag (-187 Mio.Euro Kreditbetrag, -164 Mio.Euro Buchwert)
im Wesentlichen aus Tilgungen und Erlosen. Mit 173 Schiffssicherheiten sind wir in das Geschaftsjahr
2019 gestartet. Die Anzahl der Sicherheiten hat sich damit im vergangenen Geschaftsjahr um 41 redu-
ziert. Seit Grindung der portfoliomanagement haben 80 Schiffe das Portfolio verlassen. Dieser Abbau
ist ein sehr erfreuliches Ergebnis der Strategie und der geleisteten Arbeit: mdglichst an den Projekten
erst einmal festzuhalten bzw. sie abzubauen, wenn der Zeitpunkt stimmt. Als die Markte sich in 2017 und
2018 erholten, konnten wir zahlreiche Kunden davon Uberzeugen ihre Schiffe zu verkaufen. Es war im
Vorwege nicht zu erwarten, dass wir es in so kurzer Zeit schaffen wiirden, so umfangreich abzubauen!
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Dr. Karl-Hermann Witte und Ulrike Helfer
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Die Ratings von Moody's und Fitch (Aal und AAA) wurden bestatigt und haben der portfoliomanagement
somit eine stabile Basis fur die Refinanzierung am Kapitalmarkt geliefert. Mit der Aufstellung des Jahres-
abschlusses haben wir im zweiten vollstandigen Geschaftsjahr nunmehr die Phase der Konsolidierung
in einem dynamischen Umfeld erreicht. Aus Sicht der portfoliomanagement bedeutet das: Der Betrieb
ist stabil aufgestellt und wir haben uns am Markt und bei unseren Geschaftspartnern als professioneller
und verladsslicher Partner etabliert. Bereits im Jahresverlauf 2018 haben wir erste Schritte in Richtung
einer qualitativen Weiterentwicklung unternommen. Ein wesentlicher Schritt ist dabei der Wechsel der
Servicierung zu IBM und die daraus resultierende organisatorische und finanzielle Entlastung. Zudem
sind interne Verfahren - beispielsweise zur Ermittlung der Buchwerte fiir Finanzierungen mit positiver
Fortfihrungsprognose — angepasst, Ablaufe zur Berichtserstellung verschlankt und beschleunigt wor-
den. Diese Entwicklungen werden wir auch im aktuellen Jahr fortsetzen.

Seit Januar 2019 treten wir mit einem neuen Logo auf. Wir sind die:

portfoliomanagement

SCHLESWIG-HOLSTEIN - HAMBURG

Dieser Name hat sich tber die Jahre bereits etabliert und benennt unser Mandat, das wir von unseren
Tragern erhalten haben. Gemeinsam mit den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern haben wir auch 2018
unser Ziel verfolgt, den wertschonenden Portfolioabbau unter grofitmoglicher Wahrung der Vermogens-
interessen der Bundeslander Schleswig-Holstein und Hamburg voranzutreiben. Das heif3t konkret, wir
versuchen weiterhin den Schaden fiir die Steuerzahler so gering wie méglich zu halten. Die Ubertragung
des notleidenden Kreditportfolios von der ehemaligen HSH Nordbank AG auf die portfoliomanagement
in 2016 war der Startpunkt fur unsere Anstalt und die damit erzielte Entlastung der Bilanz der Bank eine
der Grundvoraussetzungen fir den spateren Verkauf.

Die Abwicklung des notleidenden Kreditportfolios wird uns noch einige Jahre beschaftigen. Grundsatz-
lich stellen wir uns allerdings der Tatsache, dass unsere Anstalt nur eine begrenzte Zeit besteht. Wann
dieser Zeitpunkt in der Zukunft sein wird, hangt unter anderem ganz wesentlich von der Entwicklung der
Schifffahrtsmarkte ab.
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Mit dieser Herausforderung gehen auch unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter um. Wir freuen uns tiber
ein hochmotiviertes Team, das die anspruchsvolle Aufgabe der Abwicklung eines Portfolios notleidender
Schiffsfinanzierungen erfillt. Dafur und fir ihren unermidlichen Einsatz bedanken wir uns ausdrucklich.
Gleichzeitig wissen wir, dass wir uns auch in Zukunft auf wechselnde Rahmenbedingungen einstellen
missen: sei es an den Markten, durch regulatorische Anforderungen an unseren bankahnlichen Betrieb
oder das politische Umfeld, in dem wir uns bewegen.

Dafiir sind wir gut aufgestellt und nehmen die Herausforderungen gern an.

Kiel, den 19. Marz 2019

g Go luf

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands
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BERICHT DES VERWALTUNGSRATS

Der Verwaltungsrat erfiillt seine Aufgabe als Aufsichtsorgan der hsh portfoliomanagement AGR (pm) im
Einklang mit den ihm aus Gesetzen sowie der Satzung der Anstalt obliegenden Rechten und Pflichten.
Ferner nimmt er seine Aufgaben gemaf den Empfehlungen des Corporate Governance Kodex Schleswig-
Holstein und des Hamburger Corporate Governance Kodex wahr.

Neben der Beratung des Vorstands und der Uberwachung seiner Geschiftsfiihrung berit der Ver-
waltungsrat den Vorstand bei Themen von besonderer strategischer Bedeutung.

Zu den staatsvertraglichen und satzungsmafigen Aufgaben des Verwaltungsrats zahlen insbesondere

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

die Festlegung von Pflichtinhalten und Form der Abwicklungsberichte,
die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder,

der Erlass einer Geschaftsordnung fiir den Vorstand,

die Bestellung des Abschlusspriifers,

die Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses und

T

die Entlastung des Vorstands.

In 2018 fanden insgesamt vier Sitzungen des Verwaltungsrats der portfoliomanagement statt. Weitere
Beschliisse wurden im Umlaufverfahren gefasst.

Der Verwaltungsrat befasste sich in seinen Sitzungen mit Projektthemen der portfoliomanagement, mit
der Refinanzierung und Liguiditatsausstattung der Anstalt sowie insbesondere mit dem Abwicklungsplan
und dem Fortgang der Restrukturierungen und der Abwicklungstatigkeiten. Gegenstand von Beratungen
des Gremiums waren ferner die Umsetzung strategischer Malinahmen, der wertschonende Abbau des
Portfolios unter der zusatzlichen Maf3gabe okologischer Standards sowie die Erdrterung maoglicher Auswir-
kungen, die sich durch das ab 2020 geltende weltweite Schwefellimit auf die portfoliomanagement ergeben
konnen. Des Weiteren war Gegenstand der Beratung der langfristige Abschluss einer D&0 Versicherung.

Die Mitglieder des Verwaltungsrates haben in 2018 im Interesse der Anstalt eng mit dem Vorstand zu-
sammen gearbeitet. Gemeinsam wurde sichergestellt, dass der Verwaltungsrat iiber alle Informationen
verfigen konnte, die er zur Erfillung seiner Aufgaben bendétigte. Die Mitglieder konnten somit vollumfang-
lich ihrer Verpflichtung, den Vorstand in seiner Geschaftsfihrung zu beraten und zu tiberwachen, nachkom-
men. Durch miindliche und schriftliche Berichte des Vorstands wurde das Organ regelmafig fristgerecht
Uber die Lage der Gesellschaft und uber wichtige Fragen der Geschaftsfiihrung in Form von qualitativ
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hochwertig aufbereiteten Unterlagen, insbesondere in Form der Quartals- und Abwicklungsberichte,
unterrichtet. Durch quartalsweise Risikoberichte und die turnusmafiigen Berichte der Internen Revision
wurde der Verwaltungsrat iiber weitere Entwicklungen in der portfoliomanagement in Kenntnis gesetzt.

Im Rahmen der Uberpriifung der Einhaltung der Kodizes hat der Verwaltungsrat die Strukturen sowie
die Qualitat und Wirksamkeit seiner Tatigkeit hinterfragt. Im Ergebnis bestatigte das Gremium danach
die Wirksamkeit seiner Arbeitsweise.

Fiir das Geschaftsjahr 2018 wurde die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft vom Verwaltungsrat
als Abschlusspriifer bestellt. Die Prifung von Jahresabschluss und Lagebericht fiihrte zu keinen Ein-
wendungen. Der uneingeschrankte Bestatigungsvermerk wurde erteilt.

Die Abschlussunterlagen und der Priifungsbericht wurden allen Verwaltungsratsmitgliedern rechtzeitig
vor der Sitzung zugeleitet. Der Abschlusspriifer hat Gber die Durchfiihrung der Abschlusspriifung und die
wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung in der Verwaltungsratssitzung am 8. Mai 2019 berichtet. Uber
den Prifungsverlauf wurde der Verwaltungsrat kontinuierlich in 2018 und im ersten Quartal 2019 durch
einen Bericht des Abschlusspriifer unterrichtet. Der Verwaltungsrat hat auf dieser Basis und auf Basis
seiner eigenen Priifung mit dem Abschlussprifer die Ergebnisse eingehend erdrtert. Der Verwaltungsrat
hat dem Ergebnis der Abschlusspriifung nach Einsichtnahme in den Bericht des Abschlusspriifers sowie
eingehender Diskussion zugestimmt und festgestellt, dass auch nach dem abschlieBenden Ergebnis der
eigenen Prifungen Einwendungen nicht zu erheben sind.

Der Verwaltungsrat hat den vom Vorstand der portfoliomanagement aufgestellten Jahresabschluss und
Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2018 in seiner Sitzung am 8. Mai 2019 festgestellt und genehmigt.

Der Verwaltungsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der portfolio-
management fir die im Jahr 2018 geleistete Arbeit.

Hamburg, den 8. Mai 2019

7

Dr. Sibylle Roggencamp
Vorsitzende des Verwaltungsrates
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/ LAGEBERICHT

1. GRUNDLAGEN DER PORTFOLIOMANAGEMENT

1.1. RECHTLICHE UND ORGANISATORISCHE GRUNDLAGEN

1.1.1. Uberblick

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

Die portfoliomanagement gilt nicht als Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut und betreibt
keine Geschafte, die einer Zulassung durch nationale oder internationale Aufsichtsbehdrden bediirfen.
Gleichwohl sind nach § 8b Absatz 2 des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes (FMStFG) bestimmte
Regelungen des Kreditwesengesetzes (KWG), des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und des Geld-
waschegesetzes (GwG) auf die portfoliomanagement entsprechend anzuwenden.

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

Die Eintragung der portfoliomanagement in das Handelsregister beim Amtsgericht Kiel unter HRA 9377 Kl
erfolgte am 8. Juni 2016. Seit dem 1. Januar 2019 tritt die Anstalt unter dem Namen ,portfoliomanagement”
auf. Im Rechtsverkehr — und damit auch im Handelsregister - bleibt der Name ,hsh portfoliomanagement
AGR" bestehen.

1.1.2. Stammkapital, Gewahrtriagerhaftung und Anstaltslast

Die portfoliomanagement verfiigt derzeit iber kein Stammkapital. Gemaf §4 Absatz 1 des Staatsvertrags
kann auf Beschluss der Tragerversammlung ein Stammkapital eingerichtet werden, jedoch ist dies auch
weiterhin nicht geplant.

Fur die Verbindlichkeiten der portfoliomanagement haften gemafl § 5 Absatz 1 des Staatsvertrags die
Trager Dritten gegeniiber unbeschrankt und als Gesamtschuldner, wenn und soweit Glaubiger eine Befrie-
digung aus dem Vermégen der portfoliomanagement nicht erlangen konnen (Gewahrtragerhaftung).

Die Trager stellen gemal § 5 Absatz 2 des Staatsvertrags zudem sicher, dass die portfoliomanagement
fiir die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funktionsfdhig bleibt (Anstaltslast).
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1.1.3. Sitz der portfoliomanagement
Der Sitz der portfoliomanagement ist Kiel. Die portfoliomanagement ist dariiber hinaus mit einem Biiro
in Hamburg vertreten.

1.1.4. Organe der portfoliomanagement
Organe der portfoliomanagement sind:

/' der Vorstand
/" der Verwaltungsrat und

/' die Tragerversammlung

Der Vorstand der portfoliomanagement besteht aus zwei Mitgliedern. Er fihrt die Geschéfte der portfolio-
management und vertritt diese gerichtlich und auBergerichtlich gegeniiber Dritten.

Der Verwaltungsrat besteht aus vier Mitgliedern. Er setzt sich aus Vertreterinnen und Vertretern der
Trager zusammen. Der Verwaltungsrat bestimmt die Grundsatze der Geschaftsfihrung und dberwacht
die Geschaftsfihrung des Vorstands. Dariber hinaus ist er insbesondere zustandig fir

die Zustimmung zum Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG, Hamburg / Kiel
die Zustimmung zum Abwicklungsplan

die Bestellung der Vorstandsmitglieder

die Bestellung des Abschlusspriifers

die Entscheidung uber Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses

T

die Entlastung der Mitglieder des Vorstands

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

den Erlass und die Anderung der Satzung
den Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG

die Entlastung der Mitglieder des Verwaltungsrats

— e e,

die Genehmigung des Abwicklungsplans

Die HSH Nordbank AG firmiert seit dem 4. Februar 2019 unter dem Namen Hamburg Commercial Bank AG,
Hamburg (nachfolgend .HSH Nordbank AG" oder .Hamburg Commercial Bank AG").
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1.1.5. Anstaltsorganisation der portfoliomanagement
Die portfoliomanagement ist in zwei Vorstandsdezernate gegliedert.

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

/" Restrukturierungsmanagement
/' Kredit
/" Personal

Das Dezernat Il leitet Herr Dr. Karl-Hermann Witte. Es besteht aus den Abteilungen

/" Risikocontrolling&strategische Abbauplanung
/" Treasury&Finanzen

/" Unternehmenssteuerung

Des Weiteren ist in diesem Dezernat die Interne Revision angesiedelt. Zudem ist das Beauftragtenwesen
(Informationssicherheit, Geldwasche, Compliance und Datenschutz) organisatorisch und berichtsmaBig
hier angesiedelt.

Die Abteilung Vorstandsstab&Gremienbetreuung ist beiden Dezernaten zugeordnet.

1.2. WIRTSCHAFTLICHE GRUNDLAGEN

1.2.1. Aufgaben der portfoliomanagement

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

Zur Erfillung ihrer Aufgaben kann die portfoliomanagement grundsatzlich alle Arten von Bank- und
Finanzdienstleistungsgeschaften betreiben. Dabei ist zu bericksichtigen, dass die portfoliomanagement
keine Geschafte betreiben darf, die nach dem Unionsrecht lizenzpflichtig sind. Dies betrifft insbesondere
das lizenzpflichtige Einlagengeschaft und Tatigkeiten, die

/" nach der Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013
iber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richt-
linie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG oder
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/" nach der Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 iiber Markte flir Finanzinstrumente (MiFID) oder
/" nach der Richtlinie 2007/64/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13. November 2007 ber Zahlungsdienste im Binnenmarkt (Zahlungsdiensterichtlinie)

einer Erlaubnis bediirfen.

Sieist zur Erfiillung ihrer Aufgaben insbesondere ermachtigt, Kredite fiir den Erwerb von Risikopositionen
der HSH Nordbank AG sowie fir die Aufnahme und die laufende Geschaftstatigkeit aufzunehmen. Der
Ermachtigungsrahmen dafir betragt maximal 4,9 Mrd. Euro.

1.2.2. Ubertragenes Kreditportfolio

Mit Ablauf des 30. Juni 2016 hat die portfoliomanagement ein Portfolio nahezu ausschliefilich notleidender
Schiffsfinanzierungen von der HSH Nordbank AG zunachst wirtschaftlich im Wege einer Barunterbeteili-
gung Ubernommen. Das rechtliche Eigentum an dem Kreditportfolio wurde durch den Vertrag vom 30. Juni
2016 zur Ausgliederung eines Portfolios von Finanzierungsvertragen von der HSH Nordbank AG auf die
portfoliomanagement iibertragen. Die dingliche Ubertragung erfolgt durch den Ausgliederungsvertrag
(ca. zwei Drittel der Kredite) oder durch Einzeltransfers (ca. ein Drittel der Kredite). Der Ausgliederungs-
vertrag wurde mit Eintragung in das Handelsregister in Kiel und Hamburg am 18. Mai bzw. am 19. Mai
2017 wirksam. Der iiberwiegende Teil der Einzeltransfers war zum Jahresende 2018 erfolgt. Die Uber-
nahme des Portfolios erfolgte nach vorheriger beihilferechtlicher Genehmigung durch die Europaische
Kommission (Beschluss der Kommission vom 2. Mai 2016 iber die staatliche Beihilfe und Mafinahmen
SA.29338 (2013/C-30) und SA.44910 (2016/N) zugunsten der HSH Nordbank AG).

Die ibernommenen Kreditforderungen beliefen sich per 30. Juni 2016 auf insgesamt rund 4,2 Mrd. Euro.
Hierfir zahlte die portfoliomanagement als Gegenleistung rund 2,4 Mrd. Euro. Der Kaufpreis war von der
Europaischen Kommission als beihilferechtlich maximal zulassiger Kaufpreis festgelegt worden.

1.2.3. Strategisches Ziel

Aufgabe der portfoliomanagement ist die gewinnorientierte Verwertung und Abwicklung der mit dem
Kreditportfolio Ubernommenen Risikopositionen. Orientierungsmafistab fiir die erfolgreiche Abwicklung
bildet damit — neben dem Umfang der Abwicklung und der damit verbundenen Risikoreduzierung - auch
das Abwicklungsergebnis. Das Abwicklungsergebnis ergibt sich ausgehend von dem fiir das ibernom-
mene Kreditportfolio gezahlten Kaufpreis unter Beriicksichtigung der Aufwendungen und Ertrage aus der
Abwicklungstatigkeit. Dabei kdnnen bei einzelnen Krediteinzelengagements durchaus auch Verluste rea-
lisiert werden, wenn diese geringer sind als die erwarteten zukinftigen Verluste. Dieses mit den Tragern
Hamburg und Schleswig-Holstein entwickelte Verstandnis der gewinnorientierten Verwertung entspricht
im Ergebnis einer wertschonenden Abwicklung des Kreditportfolios.
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Das ubernommene Portfolio umfasst nahezu ausschlieBlich notleidende Kredite, deren Schuldner nicht
oder nur sehr eingeschrankt kapitaldienstfahig sind. Vor diesem Hintergrund baut die von der portfolio-
management erstellte Abwicklungsplanung im Wesentlichen auf individuellen Strategien fiir die einzelnen
Kreditengagements auf. Unter Beriicksichtigung des Marktumfelds fir die Verwertung der Kreditsicher-
heiten sowie der Leistungsfahigkeit der Schuldner soll eine wertschonende Ruckfihrung der Finanzie-
rungen erreicht werden.

In Erfiillung der Vorgabe aus § 7 ihrer Satzung erstellt die portfoliomanagement zur Konkretisierung ihrer
Geschaftsaktivitaten einen Abwicklungsplan, in dem die jahrlich zu erwartende Reduktion des ausste-
henden Forderungsvolumens in Form einer Prognose der zu erwartenden Riickflisse aus Tilgungen und
Sicherheitenverwertungen festgelegt wird. Da das von der portfoliomanagement verwaltete Portfolio von
der wechselhaften Entwicklung auf den Schifffahrtsmarkten abhangt, wird die Abwicklungsstrategie als
Teil der Abwicklungsplanung zumindest vierteljahrlich Uberpriift und bei Bedarf angepasst. Eine Aktu-
alisierung und Fortschreibung des Abwicklungsplans erfolgt zumindest jahrlich. Die planmafiige Aktu-
alisierung und Fortschreibung der Abwicklungsplanung aus dem Jahr 2017 erfolgte im November 2018.
Nach Zustimmung durch den Verwaltungsrat am 10. Dezember 2018 wurde die Abwicklungsplanung am
19. Dezember 2018 durch die Tragerversammlung beschlossen.

1.3. STEUERUNG

1.3.1. Finanzielle Leistungsindikatoren zur Erreichung der strategischen Ziele

Das Ziel der portfoliomanagement ist die Verwertung und Abwicklung des Ubernommenen Kreditport-
folios. Die Herausforderung liegt hierbei in der strategischen Steuerung des Portfolios notleidender
Schiffsfinanzierungen. Insbesondere die eingeschrankte Leistungsfahigkeit der Kreditnehmer erschwert
die Schatzung der zu erwartenden Einzahlungen aus Zinsen und Tilgungen sowie von Zahlungsaus-
fallen. Diese Unsicherheit wird in der Abwicklungsplanung fur das Kreditportfolio bertcksichtigt, wobei
die Planungsmethodik laufend weiterentwickelt wird.

Die portfoliomanagement hat die strategische Steuerung ihrer Geschaftstatigkeit an dem Abwicklungsplan
ausgerichtet, in dem ihre Ziele und Mafinahmen fir die kurz- und mittelfristige Abwicklung des Portfolios
definiert sind. Ein wesentlicher Mafstab fir die Erreichung der im Abwicklungsplan definierten Ziele ist
der Abbau des Buchwerts des Kreditportfolios im Zeitablauf.

Als Maf3stab fiir die kostenglinstige Bewirtschaftung des ibernommenen Kreditportfolios wird die Ent-
wicklung der allgemeinen Verwaltungsaufwendungen (Personalaufwand und andere Verwaltungsauf-
wendungen) herangezogen. Im Rahmen der regelmaBigen Berichterstattung wird der Verwaltungsrat
durch den Vorstand Uber die Entwicklung informiert.

Die Entwicklung der finanziellen Leistungsindikatoren wird im Lagebericht in den Abschnitten Ertragslage
(allgemeine Verwaltungsaufwendungen) sowie Abwicklungsbericht (Abbau Kreditportfolio) dargestellt.
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1.3.2. Nicht finanzieller Leistungsindikator — Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Ein entscheidender Erfolgsfaktor der portfoliomanagement sind die hoch qualifizierten Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter, die sich durch ausgepragte Fach-, Methoden- und Sozialkompetenzen auszeichnen. lhr
Engagement und ihre Leistungsbereitschaft tragen mafBgeblich zum Erfolg der portfoliomanagement bei.

Esist der portfoliomanagement ein Anliegen, dass die individuellen Fahigkeiten und Personlichkeiten der
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter weiter gefordert werden. Dafur schafft der Vorstand gemeinsam mit
seinen Fuhrungskraften seit Griindung der Anstalt ein kreatives und konstruktives Arbeitsumfeld, mit
dem Ziel, eine grof3e Identifikation und Mitarbeiterbindung zu erreichen.

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

Bei der Auswahlihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter legt die portfoliomanagement grundsatzlich grofien
Wert auf deren langjahrige Fachexpertise. Bei der Auswahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter fiir die
Abteilungen Restrukturierungsmanagement und Kredit wurde auf umfangreiche Erfahrungen im Bereich
Shipping, insbesondere bei der Sanierung und Restrukturierung leistungsgestérter Engagements, geach-
tet. Fur alle anderen Funktionen beider Vorstandsdezernate konnten ebenfalls ausgewiesene Experten
mit umfangreichen Erfahrungen in ihren jeweiligen Fachgebieten gewonnen werden.

Der Personalaufbau wurde im Jahr 2018 abgeschlossen. Der Personalbestand zum 31. Dezember 2018
entspricht 59,5 Vollzeitkraften. Ein wesentliches Ziel der weiteren Personalarbeit unter Berlicksichtigung
des begrenzten Bestehens der portfoliomanagement ist die Bindung der Mitarbeiter mit ausgewiesener
Expertise an diese.



Lagebericht / Wirtschaftsbericht portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2018

2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1. WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Im Jahr 2018 managte die portfoliomanagement weiterhin das im Jahr 2016 iibernommene Portfolio aus
Schiffsfinanzierungen und baute es in erheblichem Umfang ab. Der wirtschaftliche Verlauf solcher Finan-
zierungen von Handelsschiffen hangt ganz wesentlich von den erzielbaren Charter- und Verkaufserlosen
der jeweiligen Schiffe ab. Daher werden im Folgenden schwerpunktmaBig die charter- und wertrelevanten
Entwicklungen der Schifffahrtsmarkte im Jahr 2018 dargestellt.

2.1.1. Uberblick iiber die Schifffahrtsmarkte

Wie in anderen Wirtschaftszweigen auch, werden die Preise auf den Schifffahrtsmarkten in erster Linie
durch das Verhaltnis von Angebot und Nachfrage bestimmt. In der Schifffahrt handelt es sich um die
Balance zwischen Tonnageangebot und der Nachfrage nach Seetransportkapazitat. Das Tonnageangebot
ergibt sich aus der gesamten Transportkapazitat der jeweiligen Flotte. Es erhoht sich durch die Ablieferung
neuer Schiffe und reduziert sich durch den Abgang von Schiffen insbesondere durch Verschrottungen
und Stilllegungen. Auf der anderen Seite wird die Nachfrage je nach Marktsegment durch verschiedene
makrodkonomische Faktoren beeinflusst. Im Allgemeinen korreliert die Nachfrage nach Seetransport
aber stark mit der Entwicklung des Welthandels, der zu mehr als 80 % tber den Seeweg abgewickelt wird.

Die insgesamt verbesserte Marktlage aus dem Vorjahr hat sich 2018 gefestigt. Das Flottenwachstum in
den fir die portfoliomanagement relevanten Schifffahrtssegmenten hielt sich in Grenzen und die Nach-
frage wuchs solide. In den Sommermonaten mehrten sich allerdings konjunkturelle Sorgen aufgrund
des Handelskonflikts zwischen den USA und China, neuerlicher Iran-Sanktionen, des ungeklarten Brexits
sowie schwacherer Wirtschaftsdaten u.a. aus Deutschland. Folglich kiihlte insbesondere der Chartermarkt
fur Containerschiffe in der zweiten Jahreshalfte spurbar ab. Letztlich wuchs das Seehandelsvolumen im
Gesamtjahr zwar mit ca. 2,7 %, das Wachstum blieb jedoch deutlich hinter dem der Weltwirtschaftsleis-
tung mit ca. 3,7 % zurick.

Uber das Gesamtjahr betrachtet konnten sich die durchschnittlichen Charterraten und Schiffspreise in
den Segmenten Container- und Bulkschifffahrt gegenlber den entsprechenden Vorjahreswerten zum Teil
weiter verbessern. Im Bereich der Tankschifffahrt verlief die erste Jahreshalfte erneut negativ, gegen
Ende des dritten und insbesondere im vierten Quartal kam es aber zu deutlichen Verbesserungen. Es ist
jedoch zu beachten, dass das Portfolio der portfoliomanagement durch Containerschiffe dominiert wird.
Eine detailliertere Betrachtung der einzelnen Marktsegmente liefern die folgenden Abschnitte.
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2.1.2. Containermarkt

Das globale Angebot von Containerschifftonnage ist nach TEU-Kapazitat im Jahr 2018 um 5,6 % gewach-
sen, wahrend die Anzahl der Schiffe nur um ca. 2 % anstieg. Dieses Verhaltnis unterstreicht erneut den
Trend zu groferen Schiffen. Bei den Ablieferungen im Berichtsjahr handelte es sich schwerpunktmaBig
um Grofcontainerschiffe, die tiberproportional zum Tonnagewachstum beigetragen haben. Demgegen-
uber fiel die Verschrottungsaktivitat mit 64 Schiffen mit rund 111.000 TEU Kapazitat deutlich geringer
aus als in den Jahren 2016 und 2017. In diesen beiden Jahren hatte es noch 194 (ca. 654.000 TEU) bzw.
142 (ca. 399.000 TEU) Verschrottungen gegeben.

Auchin den kleineren Grofenklassen unterhalb Panamax-Grofie, die im Portfolio der portfoliomanagement
vertreten sind, Uberstieg das Ablieferungsvolumen im Jahr 2018 das der Verschrottungen, sodass es ins-
gesamt zu einer Zunahme der Transportkapazitaten in diesen Klassen gekommen ist. Besonders stark
wuchs hier die Klasse von 2.000 TEU bis 2.999 TEU Kapazitat — es wurden lediglich drei Schiffe abge-
wrackt bei 41 Ablieferungen im selben Zeitraum.

Die Flottengrofe im klassischen Panamax-Segment schrumpfte 2018 nur leicht. Schiffe dieser Klasse
galten in den letzten Jahren als besonders problematisch. Sie wurden urspringlich fur die Abmessungen
der mittlerweile erweiterten alten Schleusen des Panama-Kanals entworfen und haben nach heutigen
Mafistaben Effizienznachteile, da die Schleusenrestriktionen entfallen sind und die Schiffe zudem fir
fruher tbliche, hohere Reisegeschwindigkeiten bei entsprechend hoherem Treibstoffverbrauch optimiert
sind. Insofern gab es im Jahr 2018 keinerlei Ablieferungen neuer Panamax-Schiffe, allerdings ist auch die
Verschrottungsaktivitat im Vergleich zu 2017 und 2016 stark zuriickgegangen.

Das Orderbuch Ende 2018 umfasste 431 Containerschiffe, von denen 198 im Berichtsjahr geordert wurden.
Insbesondere im starken ersten Halbjahr zog die Neubauaktivitat deutlich an. Im Verhaltnis zur beste-
henden Flottenkapazitat entsprach das Orderbuch am Jahresende iber alle Grofenklassen ca. 13,0%. In
der Grofenklasse unter 3.000 TEU lag das Verhaltnis bei ca. 12,5 %, zwischen 3.000 TEU und 7.999 TEU
bei lediglich ca. 0,9 % und fur Schiffe ab 8.000 TEU bei ca. 20,7 %.

In Bezug auf die Nachfrage hat sich auch im Jahr 2018 der Trend der Vorjahre bestatigt, dass der Seehan-
del per Container im Verhaltnis zur Weltwirtschaft mit einem geringeren Multiplikator als friher wuchs.
Wahrend die Containervolumina von 1997 bis 2008 mit einem durchschnittlichen jahrlichen Faktor von
ca. 2,3 mehr als doppelt so stark wie die Weltwirtschaft wuchsen, naherten sich die Wachstumsraten
nach der Finanzkrise 2008 / 2009 von 2010 bis 2018 deutlich an, sodass der Faktor in diesem Zeitraum
im Mittel bei ca. 1,4 p.a. lag. Als wesentliche Grinde hierfiir gelten die mittlerweile fortgeschrittene Con-
tainerisierung sowie ein sich abschwachender Trend zur Globalisierung.
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Prozentual betrachtet ist der globale Container-Seeverkehr im Jahr 2018 um insgesamt rund 4,3 % gegen-
iber dem Vorjahr gewachsen, wahrend das Welt-BIP um rund 3,7 % anstieg. Somit wuchs der Container-
handel ca. 1,2-mal starker als die Weltwirtschaft. Auch im Jahr 2018 wurde das Wachstum im Wesent-
lichen durch intraregionalen Handel getrieben. Hier lag das Wachstum gegeniber 2017 bei ca. 5,7 %. Die
sekundaren globalen Nord-Siid- und Ost-West-Routen verzeichneten ein Wachstum von ca. 5,5 % bzw.
ca. 3,4 %. Der Handel auf der transpazifischen Route wuchs um ca. 3,2 %, die volumenstarken Fernost-
Europa-Verkehre legten nur um ca. 0,4 % zu.

Nachdem sich in den beiden Vorjahren die Linienreedereien bereits stark konsolidiert hatten, schritt im
Jahr 2018 die Bereinigung der Anbieterseite weiter voran. Einige kleine Containerschiff-Eigner haben
weiter Schiffe abgegeben bzw. den Markt ganz verlassen, wahrend sich die Chartermakler weiter
zusammenschlossen.

Zu den fundamentalen Marktdaten traten in den Sommermonaten 2018 vermehrt Sorgen hinsichtlich der
kunftigen Entwicklung des Containerhandels auf. Vor allem der Handelskonflikt zwischen den USA und
China konnte aufgrund der betroffenen Glter besonders negativ auf den Containermarkt einwirken. Hinzu
kamen der ungeklarte Brexit und schwache Wirtschaftsdaten aus anderen Landern. Obwohlim Jahr 2018
tatsachlich noch kaum negative Auswirkungen auf Containervolumina zu erkennen waren, drickte die
Unsicherheit den Chartermarkt in der zweite Jahreshalfte nach unten.

Der Howe Robinson Container Index, der Charterraten fir gangige Gréenklassen von 700 TEU bis
8.500 TEU abbildet, stieg von Anfang Januar bis Ende Juli 2018 mit ca. 33,5% zuerst deutlich an, fiel dann
bis Ende Dezember 2018 wieder ab, sodass zum Jahresende ein dhnliches Niveau wie zum Jahresanfang
erreichte wurde. Neo-Panamaxe (8.500 TEU) und Panamaxe (4.300 TEU) zeigten mit rd. 54 % bzw. 18,8 %
Steigerung im Jahresverlauf die deutlichsten Verbesserungen, auch wenn diese Klassen in den Friih-
jahrs- und Sommermonaten noch weitaus mehr verdient hatten als am Jahresende. Im Feedersegment
lagen die Charterraten per Jahresende zum Teil sogar unter denen von Januar 2018: Charterraten der
1.740-TEU-Klasse fielen im Jahresverlauf um ca. 19,4 %, die der 3.500-TEU-Klasse fielen um ca. 4,4 %
trotz zwischenzeitlicher Starkephasen. Schiffe um 2.500 TEU konnten mit knapp 10% Zuwachs noch eine
positive Charterratenentwicklung im Jahresverlauf erzielen.

/20
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Howe Robinson Container Index Charterraten 2018 inUs-Dollar pro Tag
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Auch die Preise fur gebrauchte Containerschiffe orientierten sich am Verlauf der Chartermarkte. Nach
einem Erstarken im ersten Halbjahr mit viel Aktivitat kam der Markt im letzten Quartal nahezu zum Erlie-
gen. Die Preisvorstellungen der K3ufer lagen im Vergleich zum Frihsommer so niedrig, dass es kaum
noch zu freien Markttransaktionen kam. Die Bilanz fir das Gesamtjahr zeigt nach dem starken Jahr 2017
dennoch leichte Verbesserungen. So stieg der Clarksons Containerschiff-Secondhandpreis-Index im
Berichtsjahr um ca. 4,9 % an. Die Panamax-Klasse um 4.500 TEU notierte im Jahresverlauf eine Verbes-
serung der Gebrauchtpreise von ca. 10,0 %. Anfang Januar standen die Preise fiir zehnjahrige Schiffe bei
ca. 10,0 Mio. US-Dollar, Ende Dezember wurden Preise um 11,0 Mio. US-Dollar erzielt. Secondhandpreise
fur Containerschiffe der GroBenklassen um 3.200/ 3.600 TEU stiegen um ca. 12,8 %. So lagen diese fir
zehn Jahre alte Schiffe Anfang Januar bei ca. 9,75 Mio. US-Dollar und standen Ende Dezember 2018 bei
rd. 11,0 Mio. US-Dollar. Fir die Groenklasse 1.650/ 1.750 TEU erhdhten sich die Preise von ca. 9,0 Mio.
US-Dollar auf ca. 10,5 Mio. US-Dollar, somit um ca. 16,7 %. Insgesamt haben die erzielten Verkaufspreise
im Dezember 2018 die jeweiligen Mittelwerte der letzten finf Jahre Uberschritten, nur die Panamax-
Klasse lag leicht darunter.

/21
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2.1.3. Tankermarkt
Die weltweite Nachfrage nach Tankertonnage wuchs im Berichtsjahr 2018 wieder starker als das Ange-
bot. In den beiden Vorjahren war das Verhaltnis noch umgekehrt.

Es kam zwar zu ca. 296 Ablieferungen von Neubauten, demgegeniiber standen jedoch historisch viele
Verschrottungen von ca. 201 Schiffen. Diese konnten insoweit einen Ausgleich schaffen. Per saldo wuchs
die Roholtankerflotte um rd. 0,3 % und die Produktentankerflotte um ca. 1,6 %.

Das Orderbuch umfasste Ende 2018 noch ca. 509 Tanker. Hiervon wurden im Berichtsjahr ca. 169 Schiffe
bestellt, entsprechend gut 36 % der noch abzuliefernden Kapazitat. Im Verhaltnis zur bestehenden Flotten-
kapazitat hatte das Orderbuch am Jahresende ein Volumen von ca. 11,3 %.

Die Nachfrage nach Oltransporten iiber See stieg im Jahr 2018 um rund 2,5% (Rohél) bzw. um rund 2,4 %
(Olprodukte). Das Wachstum wurde wesentlich von China getrieben, dort legten die Importe im letzten
Quartal deutlich zu. Auch die neuerlichen Iran-Sanktionen hatten eine positive Auswirkung, da die weg-
gefallenen Mengen anderweitig beschafft werden mussten. Das hatte langere Transportwege zur Folge.

Aufgrund der insgesamt wachsenden Nachfrage, des verlangsamten Flottenwachstums und der damit
verbundenen besseren Flottenauslastung konnten sich die Charterraten nach dem Einbruch im Jahr 2016
im letzten Quartal 2018 erstmals wieder deutlich verbessern. Der Clarksons Average Tanker Earnings
Index, der die kurzfristige Erlossituation fir diverse Tankerklassen abbildet, stand Anfang Januar 2018
bei ca. 10.850 US-Dollar und fiel im Juni 2018 zeitweilig auf lediglich 6.500 US-Dollar. Im vierten Quartal
2018 kam es dann zu einer deutlichen Erholung der Erldse — im Dezember 2018 erreichte der Index mit
einem Monatsmittelwert von ca. 26.700 US-Dollar den hochsten Stand seit Januar 2016. Zum Vergleich
liegt der Zehn-Jahres-Durchschnitt dieses Index bei ca. 15.600 US-Dollar.

Die Erholung wurde wesentlich von grof3eren Rohdltankern getrieben, aber auch bei Produktentankern
kam es zum Jahresende zur Belebung, insbesondere wenn diese fiir sogenannte .dirty” Ladung wie Roh-
oder Schwerdl eingesetzt wurden. Zudem verlief3en einige im Jahr 2018 neu abgelieferte, noch saubere
Roholtanker den Produktenmarkt, um von den erstarkten Raten im Rohdlgeschaft zu profitieren. Dies
schaffte Erleichterung fur echte Produktentanker.
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Clarksons Average Tanker Earnings Index 2018 inUS-Dollar pro Tag
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Die Preise fir gebrauchte Tanker konnten sich im Laufe des Jahres grof3enklassen- und altersiibergreifend
auf niedrigem Niveau um ca. 4,6 % verbessern. Damit lag das Secondhandpreis-Niveau zum Jahresende
dennoch ca. 8,0 % unter dem zehnjahrigen Durchschnitt.

2.1.4. Bulkermarkt
Die Nachfrage nach Schiittguttonnage wuchs im Jahr 2018 langsamer als das Angebot, dennoch zeigte
der Markt insgesamt noch eine positive Entwicklung.

Aus den Orderbiichern wurden 290 Schiffe mit ca. 28 Mio. Tonnen Tragfahigkeit (OWT) abgeliefert, davon
85 Bulker der GroBenklasse Handysize von 10.000 DWT bis 39.999 DWT, 82 Handymaxe bzw. Supramaxe
von 40.000 DWT bis 64.999 DWT, 72 Panamaxe von 65.000 DWT bis 99.999 DWT und 51 Capesizer von
100.000 DWT bis zu 400.000 DWT. Den Ablieferungen im Jahr 2018 stand jedoch nur ein Verschrottungs-
volumen von 57 Schiffen mit ca. 4,4 Mio. DWT gegeniber. Im Ergebnis wuchs die Flotte in 2018 nach DWT
um 2,9 %.

Das Orderbuch fir Bulker umfasste Ende 2017 ca. 835 Schiffe mit einer mittleren Kapazitat von ca.
107.590 DWT. Von diesen wurden ca. 304 Schiffe im Jahr 2018 neu geordert, welche nach Kapazitat
den zweithdchsten Anteil mit knapp 35,8 % am Orderbuch hatten. Aus dem Jahr 2017 standen noch ca.
340 Bestellungen zur Ablieferung an, diese hatten einen Anteil von 42,3 % am Orderbuch. Im Verhaltnis
zur bestehenden Flottenkapazitat entsprach das Orderbuch am Jahresende ca. 10,6 %, dies war im Kon-
text der letzten Jahre weiterhin ein sehr niedriger Wert.
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Die Nachfrage nach Massengutverschiffungen wurde wesentlich durch die beiden wichtigsten Massen-
gliter, Eisenerz und Kohle, bestimmt. Der weltweit wichtigste Importeur von Eisenerz ist weiterhin China,
dort war 2018 allerdings mit -1 % eine leichte Schrumpfung der Importe zu verzeichnen. Dieser Nachfrage-
ruckgang konnte jedoch teilweise durch starkes Nachfragewachstum z.B. aus Indien und Vietnam kom-
pensiert werden. Global betrachtet betrug das Transportmengenwachstum fiir alle Massengiiter ca. 2,4 %.

Der Baltic Dry Index als fiihrender, Ubergreifender Indikator fir die Frachtraten auf den Massengutmark-
ten zeigte im Jahresverlauf trotz Schwankungen eine insgesamt positive Entwicklung. Der Mittelwert von
2018 liegt mit 1.348 Punkten tuber dem aus 2017 mit 1.153 Punkten, der fiinfjahrige Durchschnitt betragt
999 Punkte, der Zehnjahrige 1.405.

Auch die segmentspezifischen Baltic Indices zeigten im Gesamtjahresverlauf Ubergreifend eine positive
Entwicklung. Insbesondere Ende drittes und Anfang viertes Quartal 2018 wurden hier Jahresmaxima
erreicht.

Baltic Indices 2018 in Indexpunkten
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Die Schiffspreise auf dem Gebrauchtmarkt entwickelten sich im Jahresverlauf ebenfalls weiter positiv, der
Clarksons Bulker-Secondhandpreis Index lag zum Jahresende um ca. 6,5% hoher als Anfang Januar 2018.
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2.2. GESCHAFTSVERLAUF

2.2.1. Uberblick

Die Geschaftstatigkeit und das Jahresergebnis der portfoliomanagement waren im Geschaftsjahr 2018
von umfangreichen Restrukturierungsmafinahmen des Kreditportfolios gepragt. Im Geschaftsjahr 2018
konnten umfangreiche Abbauerfolge im Kreditportfolio verzeichnet werden.

Die portfoliomanagement weist fir das Geschaftsjahr 2018 ein positives Ergebnis vor Risikovorsorge und
Fremdwahrungsumrechnung von 8,6 Mio.Euro (Vorjahr: -32,9 Mio.Euro) aus. Einem Zins- und Provisions-
ergebnis in Hohe von zusammen 33,6 Mio. Euro (Vorjahr: 0,6 Mio. Euro) und einem saldierten sonstigen
Ergebnis von 3,1 Mio.Euro (Vorjahr: 0,9 Mio.Euro) stehen andere Verwaltungsaufwendungen in Hohe von
21,4 Mio.Euro (Vorjahr: 28,4 Mio.Euro) und der Personalaufwand von 6,6 Mio. Euro (Vorjahr: 5,9 Mio.Euro)
gegeniiber. Der Riickgang der anderen Verwaltungsaufwendungen ist vor allem auf die gesunkenen Auf-
wendungen fiir den Organisationsaufbau bzw. deren Entwicklung (-4,1 Mio. Euro), Kosten fiir wesentliche
Auslagerungen (-1,4 Mio.Euro), Registerberichtigungen (-1,4 Mio.Euro) und Rechtsberatung (-1,1 Mio.Euro)
zurtickzufihren. Durch realisierte Erfolge im Rahmen von Restrukturierungen ergibt sich gegeniiber dem
Vorjahr ein positives Nettoergebnis aus Risikovorsorge fir das Kreditgeschaft in Hohe von 7,3 Mio. Euro
(Vorjahr: -2,4 Mio.Euro). Zusammen mit einem leicht negativen Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrech-
nung in Héhe von -0,8 Mio.Euro (Vorjahr: -9,1 Mio.Euro) ergibt sich ein Jahresiiberschuss von 15,1 Mio.Euro
(Vorjahr: Jahresfehlbetrag 44,4 Mio. Euro).

Insgesamt stellt sich die Geschaftsentwicklung im Jahr 2018 deutlich besser als geplant dar. Dieses
ist in erster Linie auf die umgesetzten RestrukturierungsmafBnahmen bei den Kreditengagements
zuriickzufihren.

Wahrend sich das Zins- und Provisionsergebnis in Summe nahezu auf Planniveau bewegte, entwickelten
sich der Verwaltungsaufwand und der Personalaufwand niedriger als im Plan angesetzt. Das sonstige
Ergebnis fiel hoher als erwartet aus, da signifikante Erstattungen fir Rechtsberatungskosten sowie fur
die Portfolioversicherung durch die Kunden geleistet wurden. Die Zins- und Provisionsertrage waren im
abgelaufenen Geschaftsjahr durch erfolgreiche Restrukturierungen gepragt, die insgesamt zu einem iber
dem Plan liegenden Ergebnis fuhrten. Gegenlaufig belasteten hohere Zinsaufwendungen infolge eines
gegenuber dem Plan starkeren Anstiegs des US-Dollar-Libors. Ursachlich fur die im Vergleich zum Planan-
satz niedrigeren Verwaltungsaufwendungen waren weit iberwiegend nur zum Teil ausgeschopfte Projekt-
budgets. Beim Personalaufwand fiihrten unterbliebene Stellenbesetzungen aufgrund von - gegeniiber
den urspringlichen Erwartungen - abweichenden strategischen Entwicklungen zu niedrigeren Werten.
Insbesondere erfolgreich durchgefiihrte Restrukturierungen sorgten mafigeblich dafiir, dass sich auch
die Risikovorsorge erheblich besser als erwartet entwickelte. Alle Ergebnistreiber trugen in Summe dazu
bei, dass ein nicht prognostizierter Jahresiiberschuss erzielt werden konnte.
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2.2.2.Abwicklungsbericht

Uber die laufende Umsetzung des Abwicklungsplans berichtet die portfoliomanagement gemaB § 8 der
Satzung jedes Quartal ihrem Verwaltungsrat in Form eines Abwicklungsberichts. Der Abwicklungsbe-
richt enthalt Informationen zum lbernommenen Kreditportfolio, den Abwicklungsaktivitaten im Berichts-
zeitraum sowie zum Stand der Umsetzung des Abwicklungsplans. Der Erfolg der Abwicklungstatigkeit
wird — unter Beriicksichtigung des jeweiligen Marktumfelds — an der Erreichung der Ziele in der Abwick-
lungsplanung gemessen.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Buchwertentwicklung des Kreditportfolios der letzten beiden
Geschéftsjahre:

Buchwertentwicklung des Portfolios in Mio.Euro
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Im Geschaftsjahr 2018 verringerte sich der Buchwert des Portfolios vor Wechselkurseffekten und Risiko-
vorsorge um insgesamt 224 Mio.Euro auf 1.419 Mio.Euro. Diese Veranderung ist auf zwei Effekte zurlck-
zufuhren. Der als wesentlicher Leistungsindikator definierte Abbau des Kreditportfolios um 245 Mio.Euro
resultiert im Wesentlichen aus Tilgungen und Erlosen aus Schiffsverwertungen. Gegenlaufig kam es
insbesondere im Zusammenhang mit Liquiditatsstitzungen einzelner Kreditnehmer zu einem leichten
Aufbau des Buchwerts um insgesamt 21 Mio. Euro. Ferner wurde fir die fast ausschlieflich in US-Dollar
valutierenden Kredite der zum Bilanzstichtag giiltige Wechselkurs beriicksichtigt. Insbesondere auf-
grund des im Vergleich zum 31. Dezember 2017 starkeren US-Dollar ergibt sich eine wahrungsbedingte
Erhohung des Buchwerts um 69 Mio.Euro. Die zum 31. Dezember 2017 bestehende Risikovorsorge wurde
zum 31. Dezember 2018 um 9 Mio.Euro leicht erhdht und mindert dementsprechend den Buchwert. Ohne
die in diesem Wert enthaltene Zufiihrung zur Vorsorge fiir allgemeine Bankrisiken hatte sich eine Netto-
auflosung von Risikovorsorge ergeben und der Buchwert ware entsprechend hoher ausgewiesen. Insge-
samt bel3duft sich der Buchwert des Portfolios zum 31. Dezember 2018 auf 1.479 Mio. Euro.

Die im Geschaftsjahr 2018 vereinnahmten Zahlungen aus Zinsen, Tilgungen sowie Verwertungserldsen
belaufen sich auf insgesamt rund 322 Mio. Euro und liegen vor Wechselkurseffekten in Summe gut 30%
Uiber dem Planansatz der Abwicklungsplanung fiir das Jahr 2018.

Der ausstehende Kreditbetrag des Portfolios hat sich im Geschaftsjahr 2018 um 187 Mio. Euro auf

3.669 Mio.Euro reduziert. Der Ruckgang istim Wesentlichen auf Tilgungen und Forderungsausfalle zuriick-
zufihren und ware ohne Erstarken des US-Dollar zum Euro um rund 165 Mio. Euro héher ausgefallen.
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2.3. LAGE DER PORTFOLIOMANAGEMENT

2.3.1. Vermogenslage

Die Vermogenslage der portfoliomanagement stellt sich wie folgt dar:

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2018

Bilanz'

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017 Verdnderung
Aktiva

Barreserve 5.889 49.993 -44.104
Forderungen an Kreditinstitute 77.737 57.205 20.532
Forderungen an Kunden 1.479.176 1.643.484 -164.308
Rechnungsabgrenzungsposten 4241 3.593 648
Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag B34.647 549.751 -15.104
Sonstige Aktiva 1.048 534 513
SUMME DER AKTIVA 2.102.738 2.304.560 -201.822
Passiva

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 0 639.379 -639.380
Verbindlichkeiten gegeniber Kunden 88 17 71
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.096.017 1.653.564 442453
Sonstige Verbindlichkeiten 3.329 5535 -2.206
Rechnungsabgrenzungsposten 469 272 197
Riickstellungen 2.835 5.793 -2.958
SUMME DER PASSIVA 2.102.738 2.304.560 -201.822

1 Zahlenangaben unter Bericksichtigung von Rundungsdifferenzen

Die Vermogenslage sowie die Kapitalstruktur der portfoliomanagement sind weiterhin gepragt durch
die Besonderheiten des Geschaftsbetriebs und die Ubernommenen Aufgaben als Abwicklungsanstalt

der Lander.

Die Barreserve und die Forderungen an Kreditinstitute von zusammen 83,6 Mio. Euro sind stichtags-
bezogen deutlich gesunken (Vorjahresstichtag: 107,2 Mio. Euro).

Die Vermogenslage der portfoliomanagement wird durch das zum 30. Juni 2016 von der HSH Nordbank AG

Uibernommene Kreditportfolio dominiert. Das Portfolio umfasst nahezu ausschlief3lich notleidende Dar-
lehensforderungen aus Schiffsfinanzierungen, die in US-Dollar valutieren. Die Bewertung des Portfolios
erfolgt zu Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung von Einzelwertberichtigungen, die stichtagsbe-

zogen ermittelt werden.
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Aufgrund von iber Plan vereinnahmten Tilgungsleistungen, vereinzelten Liquiditatsstitzungen, gerin-
gen Nettobestandsveranderungen der Wertberichtigungen sowie unter Beriicksichtigung von Wechsel-
kurseffekten ergibt sich fiir die Position Forderungen an Kunden zum 31. Dezember 2018 ein Riickgang
um 164,3 Mio. Euro auf 1.479,2 Mio. Euro. Die vereinnahmten Tilgungsleistungen sind insbesondere auf
erfolgreiche Sicherheitsverwertungen zuriickzufihren. Im Einzelnen wird auf den vorherigen Abschnitt
des Lageberichts verwiesen.

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten entfallen grofitenteils auf Disagiobetrage und Emissions-
kosten im Rahmen der Begebung von Schuldverschreibungen (2,7 Mio.Euro; Vorjahr: 3,2 Mio. Euro) sowie
auf vorausgezahlte Rechnungsbetrage (1,5 Mio. Euro; Vorjahr: 0,4 Mio. Euro).

Durch die verstarkte Emissionstatigkeit im Rahmen des Ende 2017 implementierten European Commer-
cial Paper-Programms konnten die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten im Jahr 2018 vollstan-
dig zuriickgefiihrt werden.

Die verbrieften Verbindlichkeiten in Hohe von 2.096,0 Mio.Euro (Vorjahr: 1.653,6 Mio.Euro) betreffen die im
Vorjahr am Kapitalmarkt platzierten US-Dollar-Emissionen im Rahmen des Debt-Issuance-Programms
in Hohe des Euro-Gegenwerts von insgesamt 1.310,0 Mio. Euro sowie die ebenfalls im Vorjahr begebe-
nen Euro-Schuldverschreibungen von zusammen 400,0 Mio.Euro zuzuglich jeweils aufgelaufener Zinsen
(3,8 Mio.Euro). Dariiber hinaus wurden im Rahmen des im Jahr 2018 erstmals genutzten European Com-
mercial Paper-Programms kurzlaufende Wertpapiere emittiert. Die Commercial Paper mit einem Euro-
Gegenwert von insgesamt 382,2 Mio.Euro und Falligkeiten im Jahr 2019 setzen sich aus einem Volumen
von 220,0 Mio. US-Dollar und 190,0 Mio. Euro zusammen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten (3,3 Mio. Euro; Vorjahr: 5,5 Mio. Euro) entfallen fast ausschlieBlich auf
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (3,1 Mio. Euro; Vorjahr 5,4 Mio.Euro).

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten (0,5 Mio.Euro; Vorjahr 0,3 Mio.Euro) betrifft in erster Linie die
Agien aus Schuldverschreibungen, die linear Uber die Laufzeit aufgeldst werden.

Rickstellungen (2,8 Mio. Euro; Vorjahr: 5,8 Mio. Euro) wurden im Rahmen vorsichtiger kaufméannischer
Beurteilung gebildet. Der Riickgang von 3,0 Mio. Euro ist Uberwiegend auf den Verbrauch von Rickstel-
lungen im Kreditgeschaft in Hohe von 1,9 Mio. Euro und von Riickstellungen fir Registerberichtigungen
(0.9 Mio. Euro) zuriickzufiihren.

Insbesondere infolge der im Geschaftsjahr 2016 gebildeten Risikovorsorge im Kreditgeschaft ergibt
sich zum Ende des laufenden Geschaftsjahres ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag von
534,6 Mio. Euro (Vorjahr: 549,7 Mio. Euro). Der Fortbestand der portfoliomanagement ist wegen der
Anstaltslast sowie der Gewahrtragerhaftung des Landes Schleswig-Holstein und der Freien und Hanse-
stadt Hamburg nicht gefahrdet.

129



Lagebericht / Wirtschaftsbericht portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2018

2.3.2.Finanzlage

Wesentliches Ziel der portfoliomanagement ist es, eine jederzeit ausreichende Liquiditat unter Minimie-
rung von Wahrungsrisiken sicherzustellen. Im Hinblick auf diese Rahmenbedingungen wurde im Jahr
2018 der Fokus darauf gelegt, die kurzfristige Refinanzierungsbasis durch die Nutzung des im Jahr 2017
implementierten European Commercial Paper-Programms weiter auszubauen.

Zum Bilanzstichtag stellt sich die Falligkeitsstruktur der Kapitalmarktemissionen (Buchwerte) und deren
Wahrungen wie folgt dar:

Falligkeiten je Kalenderjahr

31.12.2018 31.12.2017

Us-Dollar- Euro- Emissionen Us-Dollar- Euro- Emissionen
in Tsd. Euro Emissionen Emissi g t Emissi Emissionen gesamt
2019 630.471 190.000 820.471 418.483 0 418.483
2020 437.213 0 437.213 417.228 0 417.228
2021 438.230 150.000 588.230 417.750 150.000 567.750
2022 0 100.000 100.000 0 100.000 100.000
2023 0 150.103 150.103 0 150.103 150.103
GESAMT 1.505.914 590.103 2.096.017 1.253.461 400.103 1.653.564

Seit Oktober 2016 bestehen folgende Ratings, die zuletzt am 2. November 2018 (Fitch) bzw. am 1. Marz
2019 (Moody's) bestatigt wurden:

Ratings
Kurzfristrating Langfristrating
Moody's Investors Service P-1 Aal
Fitch Ratings Fl1+ AAA

Diese Ratings flihren in Verbindung mit den beiden etablierten Emissionsprogrammen fir kurz- und
langlaufende Emissionen dazu, dass die Refinanzierung Gber die internationalen Kapitalmarkte nach
Einschatzung der portfoliomanagement sichergestellt werden kann.

Im Ubrigen wird zur Finanzlage auf die Kapitalflussrechnung verwiesen, die neben dem Eigenkapitalspie-
gel als Erweiterung des Jahresabschlusses erstellt wurde. Die Kapitalflussrechnung wurde nach dem
Gliederungsschema der Anlage 2 (Besonderheiten der Kapitalflussrechnungen von Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten) des DRS 21 erstellt.
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2.3.3.Ertragslage

Die portfoliomanagement weist im Jahr 2018, anders als im Vorjahr, ein positives Ergebnis vor Risiko-
vorsorge und Fremdwahrungsumrechnung von 8,6 Mio. Euro (Vorjahr: -32,9 Mio. Euro) aus. Mageblich
hierfir waren ein deutlich verbessertes Zins- und Provisionsergebnis von zusammen 33,6 Mio.Euro (Vor-
jahr: 0,6 Mio.Euro), im Wesentlichen aufgrund von durchgefiihrten Restrukturierungen sowie AbbaumaB-
nahmen, denen allgemeine Verwaltungsaufwendungen von 28,0 Mio.Euro (Vorjahr: 34,3 Mio.Euro) gegen-
Uberstanden. Die Personalaufwendungen sind im Berichtsjahr mit 6,6 Mio. Euro nur leicht angestiegen
(Vorjahr: 5,9 Mio.Euro). Der Personalaufbau wurde im Jahr 2018 abgeschlossen. Die anderen Verwaltungs-
aufwendungen lagen mit 21,4 Mio.Euro deutlich unter dem Vorjahresniveau (28,4 Mio. Euro). Hier konnten
die Aufwendungen fir Organisationsaufbau / -entwicklung, Kosten fiir wesentliche Auslagerungen und
Registerberichtigungen sowie Aufwendungen fiir Rechtsberatung gesenkt werden. Im Wesentlichen fiihr-
ten die durchgefiihrten Restrukturierungen dazu, dass ein positives Nettoergebnis aus Risikovorsorge in
Hohe von 7,3 Mio. Euro (Vorjahr: -2,4 Mio.Euro) ausgewiesen wird. Zusammen mit einem nur leicht nega-
tiven Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung von -0,8 Mio. Euro (Vorjahr: -9,1 Mio. Euro) resultiert
hieraus insgesamt ein Jahresiiberschuss von 15,1 Mio. Euro (Vorjahr: Jahresfehlbetrag 44,4 Mio. Euro).

Im Einzelnen stellt sich die Ertragslage wie folgt dar:

Gewinn- und Verlustrechnung'

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017 Verdanderung
Zinsergebnis 28.320 870 27.450
Provisionsergebnis 5,232 -302 5.533
sonstiges Ergebnis? 3132 948 2.183
Personalaufwand -6.599 -5.943 -6b5
andere Verwaltungsaufwendungen -21.369 -28.395 7.025
Abschreibungen auf immaterielle

Anlagewerte und Sachanlagen =129 =62 =67
Ergebnis vor Risikovorsorge und

Fremdwé&hrungsumrechnung 8.587 -32.884 41.469
Nettoergebnis aus Risikovorsorge 7.3 -2.444 9.745
Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung? -783 -9.099 8.316
Steuern (inklusive sonstige Steuern) -1 -1 0
JAHRESUBERSCHUSS (+)/ JAHRESFEHLBETRAG (-) 15.104 -44.428 59.532
Verlustvortrag aus dem Vorjahr -549.751 -505.323 =44 428
BILANZVERLUST -534.647 -549.751 15.104

1 Zahlenangaben unter Bericksichtigung von Rundungsdifferenzen
?  phne Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung
*  Umgegliedert aus .sonstiges Ergebnis”
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Im Zinsergebnis stehen sich Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften sowie Zinsaufwendungen
aus Refinanzierungen gegenuber. Der Anstieg des Zinsergebnisses um 27,4 Mio. Euro auf 28,3 Mio.Euro
ist im Wesentlichen auf erfolgreich durchgefiihrte Restrukturierungen sowie auf die Zahlung tberfalli-
ger Zinsen zurickzufiihren.

Auch im Provisionsergebnis war ein deutlicher Ergebnisanstieg auf 5,2 Mio.Euro (Vorjahr: -0,3 Mio.Euro)
zu verzeichnen. Wahrend die vereinnahmten Provisionsertrage insbesondere durch Bearbeitungs-, Ent-
haftungs-, Stillhalte- und Restrukturierungsgebiihren auf 5,8 Mio. Euro (Vorjahr: 1,1 Mio. Euro) anstiegen,
sanken die Provisionsaufwendungen im gleichen Zeitraum insbesondere durch weggefallene Kreditpro-
visionen fiir den im Vorjahr abgelésten Uberbriickungskredit der portfoliomanagement auf 0,6 Mio. Euro
(Vorjahr: 1,4 Mio. Euro).

Kostenerstattungen von Kunden aus der Weiterbelastung von Rechtsberatungs- und Versicherungs-
kosten (2,7 Mio. Euro; Vorjahr: 0,8 Mio. Euro) sowie Auflésungen von Riickstellungen (0,4 Mio. Euro; Vor-
jahr: 0,5 Mio. Euro) trugen im Wesentlichen zum positiven sonstigen Ergebnis von 3,1 Mio. Euro (Vorjahr:
0.9 Mio.Euro) bei.

Gegeniiber dem Vorjahr hat sich der Personalaufwand moderat erhoht (6,6 Mio.Euro; Vorjahr: 5,9 Mio.Euro).
Im Jahresdurchschnitt 2018 waren 59,9 Vollzeitkrafte (Vorjahr: 48,8 Vollzeitkrafte) beschaftigt.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen betrugen 21,4 Mio.Euro (Vorjahr: 28,4 Mio.Euro). Dominiert wurde
diese Position von den Kosten fiir wesentliche Auslagerungen (8,9 Mio. Euro; Vorjahr: 10,4 Mio. Euro) und
Rechtsberatung mit einem Betrag von 5,2 Mio. Euro (Vorjahr: 6,3 Mio. Euro). Die Aufwendungen fir die
Rechtsberatung betreffen hauptsachlich das Kreditgeschaft und wurden zum Teil weiterbelastet; die
damit einhergehenden Ertrage (2,4 Mio. Euro; Vorjahr: 0,6 Mio. Euro) wurden in der GuV-Position .Sons-
tige betriebliche Ertrage” vereinnahmt.

Wesentliche weitere Kosten betrafen den Organisationsaufbau bzw. deren Entwicklung (2,1 Mio. Euro;
Vorjahr: 6,2 Mio. Euro) und Abschlusserstellung und -priifung (1,4 Mio. Euro; Vorjahr: 1,5 Mio. Euro).

Die Risikovorsorge fur das Kreditgeschaft fiel im Geschaftsjahr 2018 mit einem positiven Ergebnisbeitrag
von 7,3 Mio. Euro deutlich besser aus als im Vorjahr (-2,4 Mio. Euro). Ursdchlich hierflir waren nennens-
werte realisierte Ergebnisbeitrage und Nettoauflosungen von Risikovorsorge, welche auf erfolgreiche
Restrukturierungen zuriickzufiihren waren.
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Das negative Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung belduft sich auf 0,8 Mio. Euro (Vorjahr:
9,1 Mio. Euro). Das Ergebnis wird entsprechend § 340h HGB in Verbindung mit § 256a HGB unter Beriick-
sichtigung temporarer Fremdwahrungsiiberhange saldiert ausgewiesen. Im Berichtsjahr wurde die zen-
trale Steuerung der Wahrungsposition weiterentwickelt, sodass ein nahezu ausgeglichenes Ergebnis
erzielt werden konnte.

Das Geschaftsjahr schlieBt mit einem Jahresiiberschuss in Héhe von 15,1 Mio. Euro (Vorjahr: Jahresfehl-
betrag 44,4 Mio.Euro). Der Bilanzverlust des Jahres 2018 betrdgt 534,6 Mio.Euro (Vorjahr: 549,7 Mio.Euro).

2.3.4.Gesamtaussage zur Lage der portfoliomanagement

Die portfoliomanagement verfiigt derzeit Uber kein Stammkapital. Jedoch kann sich die portfoliomanage-
ment bei ihren Geschaftsaktivitaten auf die Garantien sowie die Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung
der Trager der portfoliomanagement — das Land Schleswig-Holstein und die Freie und Hansestadt Ham-
burg - stiitzen. Zum 31. Dezember 2018 weist die portfoliomanagement einen nicht durch Eigenkapital
gedeckten Fehlbetrag in Hohe von 534,6 Mio. Euro (Vorjahr: 549,7 Mio. Euro) aus. Die Vermdgenslage der
portfoliomanagement ist geordnet.

Insgesamt war zu jedem Zeitpunkt sichergestellt, dass Liquiditat in ausreichendem Mafie vorhanden war.
Die bestehenden Ratings und der Zugang zu den Kapitalmarkten werden nach Einschatzung der portfolio-
management auch zukiinftig gewahrleisten, dass die erforderliche Liquiditat jederzeit gesichert ist.

Die Ertragslage im Geschaftsjahr 2018 ist vor dem Hintergrund der Geschaftstatigkeit der portfolio-
management insgesamt zufriedenstellend. Das deutlich verbesserte Zins- und Provisionsergebnis und
ein erheblich gestiegenes sonstiges Ergebnis konnten die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen iber-
decken, sodass ein positives, deutlich iber dem Planwert liegendes, operatives Ergebnis ausgewiesen
wird. Zusammen mit einem nicht erwarteten positiven Risikovorsorgeergebnis und einem nur leicht negati-
ven Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung wurde ein Jahresiiberschuss in Hohe von 15,1 Mio.Euro
(Vorjahr: Jahresfehlbetrag 44,4 Mio. Euro) erzielt.
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3. RISIKOBERICHT

3.1. UBERBLICK UBER DAS RISIKOMANAGEMENT

Nach § 8b Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit § 8a Absatz 5 Satz 2 des Finanzmarktstabilisierungsfonds-
gesetzes hat die portfoliomanagement bestimmte Regelungen des KWG und des WpHG einzuhalten
und wird insoweit von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht beaufsichtigt. Die portfolio-
management gilt als Verpflichtete im Sinne des § 2 Absatz 1 des Geldwaschegesetzes. § 15 des Finanz-
dienstleistungsaufsichtsgesetzes ist entsprechend anzuwenden.

Das KWG verlangt von der portfoliomanagement eine ordnungsgemaéBe Geschaftsorganisation (§ 25a
Absatz 1 Satz 1 KWG). Hierzu gehért auch ein angemessenes und wirksames Risikomanagementsystem.
Zum Risikomanagementsystem gehdren insbesondere die Einrichtung interner Kontrollverfahren mit
einem internen Kontrollsystem und einer Internen Revision, eine angemessene personelle und technisch-
organisatorische Ausstattung sowie die Festlegung eines angemessenen Notfallplans, insbesondere fir
IT-Systeme.

Bei der Einrichtung einer angemessenen Geschaftsorganisation im Bereich des Risikomanagements hat
sich die portfoliomanagement an dem Rundschreiben 09/2017 (BA) der Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (.Mindestanforderungen an das Risikomanagement — MaRisk") orientiert, soweit dies
aufgrund der Besonderheiten der portfoliomanagement als Abwicklungsanstalt sinnvoll anwendbar ist.

Das Risikomanagement ist eine zentrale Komponente der Gesamtsteuerung der portfoliomanagement.
Aufgabe des Risikomanagements der portfoliomanagement ist die bestmagliche Unterstitzung der wert-
schonenden Abwicklung des Portfolios und das Management der daraus resultierenden Risiken unter
Wahrung des Grundsatzes der Risikominimierung.

Die einzelnen Elemente des Risikomanagements bilden in ihrer Gesamtheit ein System, das die Identifi-
zierung, Analyse, Bewertung, Steuerung, laufende Uberwachung und das Reporting von Risiken gewahr-
leistet. Die Zustandigkeiten im Rahmen des Risikomanagements sind in der portfoliomanagement ein-
deutig geregelt. Die Gesamtverantwortung fir das Risikomanagement einschlief3lich der anzuwendenden
Methoden und Verfahren zur Risikomessung, Steuerung und Uberwachung trigt der Vorstand. Ein umfas-
sender Risikobericht informiert sowohl den Vorstand als auch den Verwaltungsrat vierteljahrlich lber
die Risikosituation.

Die portfoliomanagement fiihrt zur Beurteilung der Wesentlichkeit von Risiken jahrlich und anlassbezo-
gen eine Gesamtrisikoinventur durch, um auf dieser Grundlage ein Gesamtrisikoprofil zu ermitteln. Dabei
wird insbesondere uberpriift, welche Risiken die Vermogenslage, die Ertragslage und die Liquiditatslage
wesentlich beeintrachtigen konnen. Aufgrund der Grofe und Komplexitat des iibertragenen Portfolios
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stellt das Adressenausfallrisiko die wichtigste Risikoart dar. Als weitere wesentliche Risiken wurden
die Marktpreisrisiken, die Liguiditatsrisiken und die operationellen Risiken in der letztmalig im Dezem-
ber 2018 durchgefihrten Risikoinventur identifiziert. In der Risikostrategie sind fur diese wesentlichen
Risiken die Verantwortlichkeiten und Prozesse, umfassende MaBnahmen zur Steuerung und Uberwachung
sowie Risikotoleranzen (u.a. Limite und Risikoklassifikationen) festgelegt.

Als weitere relevante, aber nicht wesentliche Risiken wurden strategische Risiken, Geschaftsrisiken,
regulatorische Risiken und Versicherungsrisiken identifiziert.

Die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung ist fiir die unabhangige Uberwachung und
Kommunikation der Risiken der portfoliomanagement zustandig und unterstitzt den Vorstand in allen
risikopolitischen Fragen sowie bei der Ausgestaltung eines Systems zur Begrenzung der Risiken. Sie ist fiir
die Uberwachung der Adressenausfall-, Marktpreis- und Liquiditdtsrisiken sowie der aperationellen Risiken
verantwortlich, analysiert die Risikopositionen sowie die Auslastung der Limite und empfiehlt — sofern
erforderlich - risikomindernde Malinahmen. Das Risikomanagementsystem der portfoliomanagement
ist Bestandteil der Priifungsplanung der Internen Revision.

3.2. RISIKOMANAGEMENTZIELE

Ziel des Risikomanagementsystems ist die friihzeitige Erkennung, Aufbereitung und Information uber
die Risikolage der portfoliomanagement und deren Veranderungen sowie die Vorbereitung und Durch-
fihrung geeigneter MaBnahmen zur Steuerung der mit dem Abbau des Kreditportfolios verbundenen
Risiken. Grundlage des Risikomanagements bildet die Risikostrategie, die durch den Vorstand festgelegt
und mindestens jahrlich Uberprift und gegebenenfalls angepasst wird.

Das Risikobewusstsein sowie die Transparenz Uber die ibernommenen Risiken werden dadurch gescharft,
dass die nachfolgenden Aufgabenteilungen in der portfoliomanagement etabliert wurden:

/" Die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung ist organisatorisch von den
anderen Abteilungen der portfoliomanagement getrennt.

/ Das unabhangige Berichtswesen (Risikocontrolling-Funktion) erfolgt durch die Abteilung Risiko-
controlling&strategische Abbauplanung. Es umfasst unter anderem vierteljahrlich den Gesamt-
risikobericht und den Abwicklungsbericht sowie die jahrliche strategische Abbauplanung.

[/ Die Methodenhoheit fur die Risikoklassifikation liegt im Risikocontrolling
(Risikocontrolling-Funktion).

Externe Marktdaten werden von anerkannten Marktdatenanbietern (z. B. Bloomberg, MSI) bezogen.
Die Sicherheitenbewertung basiert auf der Bewertung externer Sachverstandiger.

Die Entscheidungskompetenz Uber die Risikovorsorge liegt beim Vorstand.

— e e,

Das Restrukturierungsmanagement ist organisatorisch von der Abteilung Kredit getrennt.
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3.3. ADRESSENAUSFALLRISIKEN

3.3.1. Definition

Das Adressenausfallrisiko ist das bedeutendste Risiko der portfoliomanagement und resultiert aus den
Kreditgeschaften des iibernommenen Portfolios. Die portfoliomanagement definiert das Adressenaus-
fallrisiko als die Gefahr, dass Geschaftspartner ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht bzw. nur ein-
geschrankt nachkommen. Das Adressenausfallrisiko der portfoliomanagement umfasst das Kredit-,
Kontrahenten-, Emittenten-, Erfiillungs- und Landerrisiko.

3.3.2.Strategische Ausrichtung

Das langfristige strategische Ziel der portfoliomanagement ist die wertschonende Abwicklung des Kredit-
portfolios. Im Vordergrund steht hierbei die Rickfiihrung der Forderungen gegen Kreditnehmer, die durch
Tilgungsleistungen oder aus der Verwertung von Sicherheiten erreicht wird. Hier prift die portfolio-
management einzelfallbezogen die bestehenden Handlungsoptionen und wahlt die unter Abwicklungs-
gesichtspunkten wirtschaftlich vorteilhafteste.

Bei Engagements mit positiver Fortfihrungsprognose wird auf verschiedene Restrukturierungs- und
Sanierungsmafinahmen zurlckgegriffen. Diese konnen unter anderem die Stundung von Kapitaldiens-
ten oder Verlangerung der Kreditlaufzeit, Rangriicktritte sowie gegebenenfalls temporare Liquiditats-
stitzungen beinhalten. Daneben wird in geeigneten Fallen ein Wechsel des technischen oder kommer-
ziellen Managements zur Cashflow-Optimierung fur die als Sicherheit dienenden Schiffe verfolgt.

Bei Engagements ohne positive Fortfihrungsprognose steht die Abwicklung bzw. Beendigung von
Engagements und Kundenbeziehungen im Vordergrund. In diesen Fallen wird der frihestmagliche
Zeitpunkt zur Beendigung des Kreditengagements und Verwertung der Sicherheiten identifiziert. Die
Erlose aus der Verwertung der Sicherheiten dienen dem Abbau des Kreditportfolios.

Die portfoliomanagement beriicksichtigt im Rahmen ihrer Risikostrategie neben dem Adressenausfall-

risiko der Kreditnehmer alle weiteren Geschafte, die mit einem Ausfallrisiko behaftet sind. Somit stellt
die Risikostrategie auf alle bilanziellen und auf3erbilanziellen Geschaftsaktivitaten ab.
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3.3.3. Steuerung und Uberwachung

Die Begrenzung des Adressenausfallrisikos erfolgt im Wesentlichen durch von der portfoliomanagement
festgelegte Kreditobergrenzen bezogen auf den ausstehenden Kreditbetrag je Kreditnehmer. Sofern im
Rahmen der Portfolioabwicklung temporare Liquiditatsengpasse einzelner Kreditnehmer uberbriickt
werden, bedurfen diese vorilbergehenden Mittelgewahrungen eines Kreditbeschlusses. Kreditentschei-
dungen werden durch das Kreditkomitee getroffen.

Die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung analysiert und Uberwacht quartalsweise
das Adressenausfallrisiko sowie die Angemessenheit der zu bildenden Risikovorsorge. Zusatzlich stellt
die Abteilung sicher, dass die grofiten Einzelengagements regelmafig in Bezug auf ihre Risikosituation
Uberpriift werden.

Fur die Anlage von liquiden Mitteln in Form von Tages- und Termingeldern im Rahmen der Liquiditats-
disposition werden individuelle Limite je Kontrahent festgelegt. Die Entscheidung iber die Limite erfolgt
ausschlieBlich durch den Vorstand auf Antrag der Abteilung Treasury&Finanzen.

Die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung erstellt quartalsweise einen Gesamt-
risikobericht, in dem der Bestand und die Veranderung des Adressenausfallrisikos und aller Teilrisiken
zusammengefasst sind. Der Gesamtrisikobericht richtet sich an den Vorstand sowie den Verwaltungsrat.

3.3.4.Kreditrisiko

Die portfoliomanagement definiert das Kreditrisiko als das Risiko potenzieller Forderungsausfalle, wenn
ein Kreditnehmer seinen vertraglichen Verpflichtungen zum jeweiligen Falligkeitszeitpunkt nicht oder
nicht vollstandig nachkommt.

Das von der HSH Nordbank AG iibernommene Kreditportfolio umfasst nahezu ausschlieBlich leistungs-
gestorte Kredite. Zum 31. Dezember 2018 betragt der Buchwert des Portfolios 1.479 Mio.Euro. Damit liegt
er deutlich unter dem ausstehenden Kreditbetrag in Hohe von 3.669 Mio.Euro. Im Berichtszeitraum haben
sich der ausstehende Kreditbetrag um 5% und der Buchwert um 10 % vermindert.

Die Kredite des Portfolios sind Uberwiegend durch Schiffshypotheken besichert. Die aus den Schiffs-
sicherheiten erwarteten Cashflows decken den Buchwert der Kreditforderungen vollstandig. Ein wesent-
licher Anteil der Kredite entfallt auf Containerschiffe (67 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 72 %
des Buchwerts der Kreditforderungen). Die weiteren Segmente Bulker, Tanker und sonstige Schiffe, zu
denen im Wesentlichen Multi-Purpose-Schiffe gehoren, haben im Vergleich zu Containerschiffen einen
deutlich geringeren Anteil am Kreditportfolio. Die Anzahl der als Sicherheit dienenden Schiffe hat sich im
Geschaftsjahr durch Restrukturierungs- und Verwertungsmafnahmen um 41 Schiffe auf 173 reduziert.
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Aufgliederung des Kreditportfolios nach Schiffssegmenten in Mio.Euro
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Das Kreditportfolio weist eine deutliche Konzentration auf wenige grofle Kreditnehmereinheiten auf.
Bezogen auf den Buchwert der Kreditforderungen entfallen auf die zehn gréf3ten Kreditnehmereinheiten
78 % des Portfolios.

Die Kredite sind mit rund 99 % der ausstehenden Kreditbetrage und auch des Buchwertes in US-Dollar
sowie in einem sehr geringen Umfang in Euro denominiert. Die in Yen und Schweizer Franken valutieren-
den Kredite wurden im Jahr 2018 vollstandig abgebaut.

Wesentlich fir eine langerfristig ausgelegte Abwicklungsstrategie sind das Alter der als Sicherheit die-
nenden Schiffe sowie die Restlaufzeiten der jeweiligen Kredite. Das mit den ausstehenden Kreditbetragen
gewichtete Durchschnittsalter der Schiffe belauft sich infolge des Abgangs alterer Schiffe wahrend des
Berichtsjahrs zum 31. Dezember 2018 unverandert auf 9,7 Jahre.
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Aufgliederung der ausstehenden Kreditbetrdge und Buchwerte nach Schiffsalter in Mic. Euro und Jahren
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Die Kreditnehmer der portfoliomanagement werden vier Risikoklassen zugeordnet, die sich wie folgt
unterscheiden:

/' Risikoklasse 0 umfasst alle Kreditnehmer in der Normalbetreuung

/' Risikoklasse 1 umfasst die Kreditnehmer in der Intensivbetreuung

/' Risikoklasse 2 werden ausgefallene’ Kreditnehmer zugeordnet, die iiber eine
positive Fortbestehensprognose verfiigen

/' Risikoklasse 3 umfasst ausgefallene Kredite, bei denen sich die Kreditnehmer
aufgrund der Eroffnung eines Insolvenzverfahrens in Abwicklung befinden

Die ausstehenden Kreditbetrage sowie der Buchwert der Kreditforderungen verteilen sich auf drei der vier
Risikoklassen der portfoliomanagement. Insgesamt 88 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 93% des
Buchwerts der Kreditforderungen entfallen auf Kreditnehmer, die der Intensivbetreuung (Risikoklasse 1)
zugeordnet sind oder fiir die eine positive Sanierungsprognose besteht (Risikoklasse 2). Zu den Bilanzstich-
tagen 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2018 sind keine Kreditnehmer der Risikoklasse 0 zugeordnet.

' Ein Kreditnehmer gilt unter anderem als ausgefallen, wenn er seinen Kapitaldienst Uiber einen Zeitraum von mehr als 90 Tagen
nicht oder nicht vollstédndig geleistet hat.
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Risikostruktur im Kreditportfolio in Mio.Euro
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Neben dem zuvor beschriebenen Kreditrisiko beriicksichtigt die portfoliomanagement auch das Kredit-
risiko aus der Anlage von Liguiditat unter Beachtung kontrahentenbezogener Limite. Zum 31. Dezember
2018 betrugen die angelegten Mittel 83,6 Mio. Euro.

3.3.5. Kontrahentenrisiko aus Derivaten

Zum Bilanzstichtag waren keine Derivate im Bestand. Ein Kontrahentenrisiko besteht bei Derivaten, da
sich wahrend ihrer Laufzeit marktbedingte Preisveranderungen ergeben konnen. Fallt ein Kontrahent
aus, besteht das Risiko, dass sich die portfoliomanagement nur zu einem ungiinstigeren Preis mit einem
neuen Kontrakt eindecken kann. Ein Kontrahentenrisiko besteht GUber die gesamte Laufzeit der Geschafte.

3.3.6.Emittentenrisiko

Zum Stichtag 31. Dezember 2018 liegt kein Emittentenrisiko vor. Mit dem Emittentenrisiko ist die Gefahr
eines Verlustes aufgrund einer Bonitatsverschlechterung oder des Ausfalls eines Emittenten gemeint.
Das Emittentenrisiko wiirde wesentlicher Bestandteil des Adressenausfallrisikos, sobald die portfolio-
management Wertpapiere fir den Eigenbestand erwerben wiirde.

3.3.7. Erfiillungsrisiko

Im Jahr 2018 sind keine Erfillungsrisiken schlagend geworden. Unter dem Erfiillungsrisiko wird der
potenzielle Verlust beim Ausfall eines Kontrahenten am Geld- und Kapitalmarkt im Zeitraum der Erfillung
verstanden. Dieses Risiko resultiert aus Geschaften, bei denen aufgrund eigener Vorleistung die Gefahr
besteht, dass Kontrahenten ihre Gegenleistung nicht oder nicht vollstandig erbringen.
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3.3.8.Landerrisiko

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

Bezogen auf ihren wirtschaftlichen Sitz liegt der regionale Schwerpunkt der Kreditnehmer in Europa und
hier insbesondere in Deutschland. Auf Kreditnehmer mit wirtschaftlichem Sitz in Deutschland entfallen
etwa 63 % (67 % Ende 2017) der ausstehenden Kreditbetrdge bzw. 71 % (72 % Ende 2017) des Buchwerts
der Kreditforderungen. Kunden mit wirtschaftlichem Sitz auflerhalb Europas stellen mit 8% (10 % Ende
2017) der ausstehenden Kreditbetrdge bzw. 7% (5 % Ende 2017) des Buchwerts der Kreditforderungen
einen vergleichsweise geringen Anteil am Kreditportfolio.

Landerstruktur des Kreditportfolios in Mio.Euro
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3.4. MARKTPREISRISIKEN

3.4.1. Definition

Die portfoliomanagement definiert das Marktpreisrisiko als das Risiko potenzieller Verluste bilanzwirk-
samer und auBlerbilanzieller Posten hervorgerufen durch Veranderungen von Zinssatzen und Wechsel-
kursen. Aufgrund der Struktur des Ubertragungsportfolios umfasst das Marktpreisrisiko Zinsanderungs-
risiken und Fremdwahrungsrisiken.

3.4.2.Strategische Ausrichtung

Die langfristige Abwicklungsstrategie zielt darauf ab, das Ubertragungsportfolio wertschonend abzu-
wickeln und kurzfristige Bewertungsveranderungen der Kapitalmarkte nicht zur Grundlage der Steuerung
zu machen. Zur Minimierung potenzieller Verlustrisiken aus der Abwicklung des ibertragenen Portfolios
werden die Marktpreisrisiken, soweit wirtschaftlich méglich und sinnvoll, reduziert.

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

3.4.3.Steuerung und Uberwachung

Unterschiedliche Zinsentwicklungen beeinflussen sowohl das operative Zinsergebnis als auch den Sub-
stanzwert der portfoliomanagement. So umfasst das Zinsanderungsrisiko die von Marktzinsanderungen
ausgehende Gefahr, dass niedrigere Zinsertrage oder héhere Zinsaufwendungen als erwartet anfallen.
Im Rahmen von barwertorientierten Verfahren werden die Veranderungen der Marktwerte des Zins-
buchs (Zinssensitivitdten) und damit des entsprechenden dkonomischen Kapitals durch Diskontierung
der zukunftigen Cashflows mit dem aktuellen bzw. geanderten Marktzins ermittelt. Als Sensitivitatsmal
fur die Messung der absoluten Marktwertanderung des Portfolios durch Zinsanderungen wird der Basis
Point Value (BPV) herangezogen. Der BPV zeigt den Effekt einer Verschiebung der Zinsstrukturkurve um
einen Basispunkt (0,01 %).

Im Rahmen der aktuellen Steuerungsmethodik der Zinsanderungsrisiken in der portfoliomanagement

werden primar negative Auswirkungen von Zinsanderungen auf das Zinsergebnis identifiziert und gege-
benenfalls Steuerungsmaflnahmen ergriffen.
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Zudem kann bei einem Zinsanstieg ein Refinanzierungsrisiko entstehen. In diesem Fall stehen steigenden
Refinanzierungskosten gleichbleibende oder sogar sinkende Tilgungs- und Zinsleistungen der iUberwie-
gend leistungsgestorten Kreditnehmer entgegen. Ein erhdhter Zinsaufwand ginge in diesem Fall zulasten
der Gewinn- und Verlustrechnung, da die Kreditnehmer bei einer gleichbleibend krisenhaften Entwicklung
der Schifffahrtsmarkte einen Anstieg der Zinsbelastung nicht vollstandig tragen konnten.

Auch das Fremdwahrungsrisiko wird auf Grundlage von barwertig ermittelten Sensitivitaten analysiert.
Fremdwahrungsrisiken entstehen durch mogliche Wertanderungen von offenen Devisenpositionen infolge
von Anderungen des Euro/US-Dollar-Wechselkurses. Eine Anderung des Wechselkurses wirkt sich
direkt auf den Marktwert der Finanzinstrumente aus. Die Fremdwahrungssensitivitat wird anhand von
Wechselkursschwankungen von 1 % berechnet, wobei offene Posten und taglich fallige Kredite in diese
Berechnung einflieBen. Der einzige Risikotreiber bei den Fremdwahrungsrisiken war zum Jahresende der
US-Dollar, da er die einzige verbliebene Fremdwahrung im Portfolio ist und ca. 99 % des Kreditbestandes
auf diese Wahrung entfallen.

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

Die Steuerung der Zinsanderungsrisiken stellt die portfoliomanagement vor Herausforderungen, da der
Eingang der vertraglichen Cashflows von der Bonitat der Kreditnehmer in dem Portfolio notleidender
Kredite und damit von der weiteren Entwicklung der hoch volatilen Schifffahrtsmarkte abhangt. Eine
funktionierende mittel- bis langfristige Aktiv-Passiv-Steuerung wird somit von der Giite der Schatzung
zur Hohe der Cashflows auf Kreditnehmerebene bestimmt. Die kurzfristige Steuerung stellt im Wesent-
lichen auf die unterschiedlichen Zinsberechnungsbasen zwischen Aktiv- und Passivseite ab.

Ein GrofBteil der von der portfoliomanagement betreuten Schiffsfinanzierungen ist mit einer variablen
Zinsvereinbarung ausgestattet, sodass sich bei einem Anstieg des Zinsniveaus die Zahlungsverpflich-
tungen der Kreditnehmer erhdhen wiirden. Die Durchsetzung dieser vertraglichen Anspriiche wird auf-
grund des Portfolios notleidender Kredite nicht vollstandig moglich sein, woraus sich ein Adressenaus-
fallrisiko ergibt.

Die Analyse des Zinsanderungsrisikos erfolgt auf wochentlicher Basis. Als Ergebnis der Risikoberech-
nungen werden die Wertveranderung des gesamten Portfolios und einzelner Laufzeitbander in Euro-
Gegenwerten angegeben. Zum Bewertungsstichtag 28. Dezember 2018 betragt das Zinsanderungsrisiko
der portfoliomanagement bei einer Verschiebung der Zinskurven um einen Basispunkt 324 Tsd.Euro. Die
Zinsanderungsrisiken sind in Relation zum Gesamtvolumen der Aktiva und Passiva eher gering und waren
im gesamten Geschaftsjahr von untergeordneter Bedeutung.

Die Limitierung des Zinsanderungsrisikos erfolgt wahrungsiibergreifend anhand eines Gesamt-Sensitivi-
tatswerts sowie differenziert nach Laufzeitbandern.
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Die Steuerung des Fremdwahrungsrisikos hat das Ziel, die in Fremdwahrung denominierten Vermaogens-
gegenstande und die erwarteten Zahlungsein- und -ausgange gegen Wechselkursschwankungen abzu-
sichern. Die starke Unsicherheit der Cashflows auf der Aktivseite erfordert die fortlaufende Uberwachung
und gegebenenfalls den zeitnahen Einsatz von Devisentauschgeschaften, um weitgehende wahrungs-
kongruente Bilanzpositionen zu ermdglichen. Das Fremdwahrungsrisiko der portfoliomanagement bei
einer Veranderung des Wechselkurses um 1 % betragt zum Bilanzstichtag 413 Tsd. Euro. Vor dem Hin-
tergrund der grdfitenteils in US-Dollar erfolgenden Refinanzierung ist das Wahrungsrisiko zum Stichtag
28. Dezember 2018 eher gering.

Die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung tiberwacht die Einhaltung und Auslastung der
Zinsanderungs- und Fremdwahrungslimite. Uber die Limitauslastungen wird im Risikobericht gegeniiber
dem Vorstand und dem Verwaltungsrat vierteljahrlich berichtet.

3.5. LIQUIDITATSRISIKEN

3.5.1. Definition

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

3.5.2. Strategische Ausrichtung

Das wesentliche Ziel der Liguiditatsstrategie der portfoliomanagement ist, Zahlungsanspriiche jeder-
zeit erfiillen zu kdnnen, d. h. Auszahlungen zu jedem Zeitpunkt durch Einzahlungen und durch magliche
Liguiditatsmafinahmen zu decken. In diesem Zusammenhang muss die Liquiditatssteuerung fir einen
angemessenen Liquiditatspuffer sorgen.

Aufgrund der Gewahrtragerhaftung bestehen die Liquiditatsrisiken primar im Auftreten von systemi-
schen Liquiditatsengpassen des Marktes und weniger in den fehlenden Refinanzierungsmaoglichkeiten
der portfoliomanagement. In krisenhaften Situationen des Gesamtmarktes muss auch die portfolio-
management mit zeitweilig hcheren Refinanzierungskosten kalkulieren, um die Liquiditatsanforderun-
gen abzudecken. Zusatzlich besteht die Gefahr, dass unerwartet ausbleibende Zahlungen (z.B. aus dem
schlagend werdenden Erfiillungsrisiko) oder ausgelibte Nebenabreden die Liquiditdtslage der portfolio-
management kurzfristig belasten kénnen.
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Die portfoliomanagement ist bestrebt, eine kostenintensive Liquiditatsbevorratung zu vermeiden, da sie
aufgrund ihrer Bonitat Uber ausreichende Maoglichkeiten der Liguiditatsbeschaffung verfigt. Im laufen-
den Geschaft werden zur Schliefung der Liguiditatslicken marktibliche Refinanzierungsgeschafte ver-
wendet. Zusatzlich kann die portfoliomanagement zeitnah auf kurzfristige Liguiditatshilfen der Freien
und Hansestadt Hamburg sowie des Landes Schleswig-Holstein zuriickgreifen. Zur Sicherstellung der
Rentabilitat der Liquiditatsbeschaffung betreibt die portfoliomanagement Banken- und Investorenpflege
(z.B. Etablierung eines Emissionsprogrammes, Etablierung eines Euro Commercial Paper-Programms,
Aufbau von Kontakten zu platzierungsstarken Banken) und ist auf den internationalen Finanzmarkten
prasent. Dadurch kann in Abhangigkeit von Kapitalmarktparametern schnell und flexibel auf geanderte
Marktsituationen reagiert werden.

Im Rahmen der Umsetzung der Refinanzierungsstrategie wird eine Ausgewogenheit zwischen kurz- und
langfristiger Refinanzierung angestrebt. Die wihrend der Abwicklungstatigkeit erzielte Uberschussliqui-
ditat wird entweder temporar zu marktiblichen Konditionen angelegt oder, falls moglich und sinnvoll, zur
Rickzahlung der Refinanzierungsgeschafte genutzt.

Die Tragfahigkeit dieser Liguiditatsstrategie wird regelmaBig im Rahmen von Stressszenarien hinsicht-
lich Zahlungsunfahigkeits- und Refinanzierungsrisiken analysiert, indem die Reichweite der verfiigbaren
Liguiditat unter Wegfall der erwarteten Zahlungsmittelzufliisse und Reduzierung der bestehenden Ligui-
ditatspotenziale ermittelt wird.

3.5.3. Steuerung und Uberwachung

Das operative Management von Liquiditatsrisiken erfolgt in der Abteilung Treasury&Finanzen, die neben
einer kurzfristigen auch eine mittelfristige Liquiditatsdisposition durchfiihrt. Hierdurch werden Liquidi-
tatsbedarfe mit hinreichendem zeitlichen Vorlauf erkannt und durch geeignete Malinahmen gedeckt. Das
operative Management dbernimmt sowohl die kurzfristige Liquiditatssteuerung mit Restlaufzeiten bis zu
einem Jahr als auch die strukturelle Liquiditatssteuerung mit RefinanzierungsmafBnahmen zur Sicher-
stellung des geplanten langfristigen Abwicklungserfolgs. Wahrungsinkongruenzen und Klumpenrisiken
werden, sofern wirtschaftlich moglich, weitestgehend vermieden.

Zur Bewertung der Liguiditatssituation fihrt die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung
detaillierte Analysen der aktivischen Risikopositionen (inkl. der geplanten Liguiditatsreserve) und des
Refinanzierungsbedarfs durch und erstellt eine Liquiditatsablaufbilanz, die die erwarteten Mittelzuflisse
und Mittelabflisse abbildet.

Zur Ermittlung der Liquiditatscashflows werden die vertraglichen Cashflows der Refinanzierungen sowie
die in einer Modellrechnung geschatzten Rickzahlungs- und Zinscashflows des Kreditportfolios verwen-
det. Die Gegenuberstellung erwarteter eingehender und ausgehender Zahlungsstrome informiert somit
Uiber mogliche zukiinftige Liguiditatsengpasse.
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Die Liquiditatspositionen werden zusatzlich im Rahmen von gestressten Annahmen bewertet. Der Ligui-
ditatsstresstest soll zeigen, ob die Liquiditat auch bei schlechter als geplanten Rahmenbedingungen
ausreichend dimensioniert ist.

Die portfoliomanagement ist zum Stichtag mit ausreichend Liquiditat versorgt. Neben Liguiditat aus Kapi-
taldienstleistungen ihrer Kreditnehmer kann sie sich kurzfristig durch die Aufnahme von Termingeldern
oder die Auflage von Commercial Papers refinanzieren und mittelfristig auf marktubliche Liquiditatsbe-
schaffungsinstrumente zurickgreifen. Zusatzlich stehen der portfoliomanagement im Bedarfsfall kurz-
fristige Darlehen der Freien und Hansestadt Hamburg bis zu einer Hohe von 100 Mio. Euro oder mehr,
wenn im Rahmen der insgesamt fir Beteiligungen bereitgestellten Liguiditatshilfen verfiigbar, sowie
kurzfristige Liquiditatshilfen aus dem Haushalt des Landes Schleswig-Holstein in Hohe von 1 Mrd. Euro
(Laufzeit maximal sechs Monate) zur Verfiigung.

Unter Berticksichtigung der kurzfristig verfligbaren Liquiditatshilfen besteht fir die portfoliomanagement
zum Stichtag 28. Dezember 2018 fiir die kommenden zwolf Monate ein durchgehend positiver Liquiditats-
saldo, der zwischen 167 Mio.Euro bis 1.118 Mio. Euro liegt.

Die Abteilung Risikocontrolling&strategische Abbauplanung tberwacht die Einhaltung der an die Liguidi-
tatssicherung gestellten Anforderungen auf wochentlicher Basis. Die Ergebnisse werden im vierteljahr-
lichen Risikobericht dem Vorstand und dem Verwaltungsrat zur Verfiigung gestellt.

3.6. OPERATIONELLE RISIKEN

3.6.1. Definition

Die portfoliomanagement definiert operationelle Risiken als die Gefahr von Verlusten, die infolge der
Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren und Systemen, Menschen oder infolge
externer Ereignisse eintreten. Operationelle Risiken treten in Form von potenziellen Schadensfallen im
Rahmen der Geschaftstatigkeit der portfoliomanagement auf, die zu einer Verschlechterung der Vermao-
gens-, Finanz- und Ertragslage fiihren konnen. Die Definition der operationellen Risiken umfasst auch
Auslagerungs-, Compliance-, IT-, Rechts-, Modell-, Reputations- und Personalrisiken, allerdings keine
strategischen oder regulatorischen Risiken.

3.6.2.Strategische Ausrichtung

Die portfoliomanagement verfolgt primar eine Strategie zur Vermeidung von operationellen Risiken unter
Berlcksichtigung des Wirtschaftlichkeitsprinzips. Ziel des eingesetzten Risikomanagementprozesses ist
die proaktive Identifikation von Risiken, um die Entstehung von Verlustereignissen zu vermeiden oder
deren Auswirkungen zu reduzieren. Fir die Analyse und Bewertung der operationellen Risiken wurden
im Rahmen eines gqualitativen Messansatzes angemessene Risikosteuerungs- und Risikocontrollingpro-
zesse in den Fachabteilungen eingerichtet.
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3.6.3. Steuerung und Uberwachung

Fiir die Uberwachung und Steuerung der operationellen Risiken wurde ein fiir die GroBe der portfolio-
management angemessenes System zur Erfassung und Messung von operationellen Risiken aufgebaut, um
dem Vorstand jederzeit einen Uberblick iiber alle wesentlichen operationellen Risiken liefern zu kénnen.

Die Fihrungskrafte sind fiir das Management zur Minimierung, Pravention und Verlagerung operationel-
ler Risiken sowie operationeller Einzelrisiken in ihren Abteilungen direkt verantwortlich und konnen die
operative Umsetzung an einen Risikoansprechpartner ihrer Abteilung delegieren. Die im Vordergrund
stehenden MafBnahmen zur Pravention operationeller Risiken umfassen die Installation wirksamer interner
Kontrollprozesse und Kontrollverfahren, eine stabile IT-Infrastruktur und einen adaquaten Personalein-
satz. Die Risikoansprechpartner sind angehalten, ihre Prozesse und Systeme nachhaltig auf mdgliche
Risiken zu Uiberprifen und auftretende Schaden zu erfassen. Die zentrale Verantwortung fiir die Risiko-
steuerungs- und Risikocontrollingprozesse operationeller Risiken obliegt der Abteilung Risikocontrol-
ling&strategische Abbauplanung.

Das Management des operationellen Risikos erfolgt auf Grundlage der im Rahmen der jahrlich durch-
gefihrten OpRisk-Risikoinventur identifizierten Risiken und Uber die in der Schadensfalldatenbank erfass-
ten Schaden.

Die OpRisk-Risikoinventur dient der Identifikation von Veranderungen im Risikoprofil der portfolio-
management. Bei negativen Entwicklungen kdnnen dadurch frilhzeitig praventive Steuerungsmafinahmen
ergriffen werden. Die Zielsetzung der OpRisk-Risikoinventur besteht in der |dentifizierung und Analyse von
Risiken. Sie dient auch abteilungsibergreifend zur Kommunikation relevanter Risiken, fordert das Risiko-
bewusstsein der Mitarbeiter und fiihrt somit von vornherein zur Begrenzung von Schadenspotenzialen. Zur
Erfillung des Kriteriums der Angemessenheit und Wesentlichkeit identifizieren und bewerten die einzel-
nen Fachabteilungen ihre operationellen Risiken hinsichtlich Auspragung und Eintrittswahrscheinlichkeit.

Zur systematischen Erfassung operationeller Risiken werden Ex-post-Schadensfalle in eine Schadens-
falldatenbank eingepflegt und darin aufbereitet. Dabei werden sowohl unmittelbar als auch mittelbar
wirksame Bruttoschaden (GuV-wirksam und GuV-unwirksam) erfasst. Bedeutende interne und externe
Schaden werden hinsichtlich ihrer Ursachen und Auswirkungen auf das Risikoprofil analysiert, um praven-
tive Handlungsstrategien zur Schadensminderung sowie zur Verhinderung gleichgelagerter Schadensfalle
im Falle eines Wiederauftretens zu entwickeln und dadurch das operationelle Risiko adaquat zu steuern.

Im Kalenderjahr 2018 wurden im Zusammenhang mit operationellen Risiken Schaden in einer Héhe von
insgesamt ca. 0,5 Mio. Euro identifiziert.
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Auf Grundlage der Ergebnisse der Ex-ante-Risikoinventur und der Ex-post-Auswertung aus der Scha-
densfalldatenbank werden Steuerungsmafinahmen fir die wesentlichen operationellen Risiken entwi-
ckelt. Dazu werden MafBnahmen zu Schadensminderungen zielgenau erarbeitet und Schwachstellen
sowie Verbesserungspotenziale kontinuierlich ausgearbeitet. Das Risikomanagement operationeller
Risiken besteht somit nicht im Verwalten von Schadensfallen, sondern in der proaktiven Messung und
Steuerung operationeller Risiken.

Im Rahmen der OpRisk-Risikoinventur wurden u.a. IT-Risiken sowie Auslagerungsrisiken identifiziert und
analysiert. Beide sind Bestandteil der Risikoberichterstattung.

Die Zulieferung vom Bereich Unternehmenssteuerung /IT an das zentrale Risikocontrolling quantifiziert
die IT-Risiken anhand von beobachteten Verletzungen von Service Level Agreements (SLA) und enthalt
das Informationssicherheits-Reporting. Folgende drei Bereiche werden unterschieden:

/' Verfahren, die durch die IT betreut werden
/" Systeme, die durch die IT betreut werden

/' individuelle Datenverarbeitung (IDV), die durch die Fachabteilungen betreut werden

Auslagerungsrisiken ergeben sich aus der Vergabe von Dienstleistungen an Dritte, wenn die Dienstleis-
tungen nicht oder nicht wie vereinbart erbracht werden. Zur Mitigation von in Zusammenhang mit Aus-
lagerungen stehenden Risiken werden Mafinahmen zur Sicherstellung einer hohen Leistungsqualitat
und kontinuierlichen Leistungserbringung der Dienstleister sowie der operativen Stabilitat erarbeitet.

3.6.4. Auslagerungen

Die portfoliomanagement hat fir die Abwicklung des libertragenen Kreditportfolios einige administrative
Leistungsbereiche ausgelagert (u.a. zur Hamburg Commercial Bank AG), Dataport AR (IT) und Revisions-
und Treuhand KG (betriebliche Finanzbuchhaltung)). Abhdngig vom Verlauf des im Jahr 2018 begonne-
nen Neuservicierungsprojekts wird die ausgelagerte Leistungserbringung der Portfolioabwicklung von
der Hamburg Commercial Bank AG im Jahr 2019, spatestens aber bis Juni 2020, an die IBM Deutschland
GmbH wechseln.

Grundsatzlich leiten sich die Vorgaben an Auslagerungsvorhaben aus dem Staatsvertrag und dem Wirt-
schaftlichkeitsprinzip ab, d. h. nicht strategische Bereiche und Leistungen, die nicht wertschopfend sind
und kostengtlinstig durch externe Dienstleister erbracht werden konnen, sollen externalisiert werden.
Neben juristisch oder aufsichtsrechtlich erforderlichen Funktionen konzentriert die portfoliomanagement
ihre geschaftlichen Tatigkeiten auf ihre strategischen Kernkompetenzen.
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Die portfoliomanagement liberwacht mit Unterstiitzung eines zentralen Auslagerungsmanagements
ihre Auslagerungen durch umfassende Kontroll- und Uberwachungsprozesse in Bezug auf Leistungs-
gualitat sowie Einhaltung der institutsinternen und gesetzlichen Anforderungen. Die Verantwortung fiir
die fachlich korrekte Leistungserbringung durch die Dienstleister liegt bei den jeweiligen Abteilungen
der portfoliomanagement. Ziel dieser MaBBnahmen ist es, die bestehenden Prozesse, Strukturen und
Leistungsdefinitionen kontinuierlich weiter zu verbessern. Die Details zum Vorgehen des Auslagerungs-
managements sind im Organisationshandbuch dargestellt.

Die portfoliomanagement legt auf Grundlage von Risikoanalysen fest, welche Auslagerungen von Akti-
vitdten und Prozessen unter Risikogesichtspunkten wesentlich sind (wesentliche Auslagerungen). Die
Risikoanalyse ist auf der Grundlage einheitlicher Vorgaben sowohl regelmafig als auch anlassbezo-
gen von der Fachabteilung durchzufiihren und bertcksichtigt alle fiir die Anstalt relevanten Aspekte
im Zusammenhang mit der Auslagerung (z.B. die wesentlichen Risiken der Auslagerung einschlieBlich
maglicher Risikokonzentrationen, Risiken aus Weiterverlagerungen und die Eignung des Auslagerungs-
unternehmens). Bei der Voll- oder Teilauslagerung von Kontrollbereichen und Kernbereichen priift die
portfoliomanagement, ob und wie eine Einbeziehung der ausgelagerten Aktivitdten und Prozesse in das
Risikomanagement sichergestellt werden kann.

Zur Steuerung und Kontrolle der Auslagerungen ist ein umfassendes zentrales Auslagerungsmanage-
ment eingerichtet worden, das aus folgenden Steuerungselementen besteht:

/  Strategische Steuerung: Uberwachung und Ausrichtung der Leistungen des Dienstleisters an
den Anforderungen des Leistungsempfangers (z. B. Abteilungen der portfoliomanagement),

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

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

/' Risikosteuerung: Die Auslagerungsrisiken werden im Auslagerungsmanagement innerhalb der
Abteilung Unternehmenssteuerung Gberwacht.

Das Auslagerungsmanagement erstellt vierteljahrlich einen Vorstandsbericht ber die Qualitat der erbrachten
Dienstleistungen der Auslagerungsunternehmen und deren Steuerung sowie Uberwachung. Eine Zusam-
menfassung enthalt auch der Gesamtrisikobericht.

Die portfoliomanagement hat bei wesentlichen Auslagerungen im Fall der beabsichtigten oder erwarteten
Beendigung der Auslagerungsvereinbarung Vorkehrungen getroffen, um die Kontinuitat und Qualitat der aus-
gelagerten Aktivitaten und Prozesse auch nach Beendigung zu gewahrleisten. Fiir Falle unbeabsichtigter oder
unerwarteter Beendigung dieser Auslagerungen, die mit einer erheblichen Beeintrachtigung der Geschafts-
tatigkeit verbunden sein konnen, hat die portfoliomanagement entsprechende Handlungsoptionen auf ihre
Durchfiihrbarkeit zu priifen. Die Handlungsoptionen werden regelmafig und anlassbezogen uberpriift.
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3.7. WEITERE RELEVANTE, ABER NICHT WESENTLICHE RISIKEN

Aus der zuletzt im Dezember 2018 durchgefiihrten Gesamtrisikoinventur sind fir die portfoliomanagement
das strategische Risiko, das Geschaftsrisiko, das regulatorische Risiko und das Versicherungsrisiko als
weitere relevante, aber nicht wesentliche Risiken hervorgegangen.

Das strategische Risiko bezeichnet das Risiko einer nachteiligen Geschéaftsentwicklung infolge (fehler-
hafter) geschaftspolitischer Grundsatzentscheidungen. Das strategische Ziel der portfoliomanagement
ist die wertschonende Abwicklung des Ubertragungsportfolios. Aufgrund der besonderen Ausrichtung
als Abwicklungsanstalt werden i.d.R. keine proaktiven strategischen Entscheidungen mit grofien Aus-
wirkungen auf die Vermogens-, Ertrags- oder Liquiditatslage getroffen. Das Risiko strategischer Fehl-
einschatzungen wird aufgrund Uberwiegend einzelfallbezogener Entscheidungen als gering bewertet.

Das Geschaftsrisiko bezeichnet allgemein die Gefahr unerwarteter Ergebnisschwankungen, die auf
geanderte Rahmenbedingungen (z.B. Geschaftsumfeld) zuriickzufiihren sind und nicht durch Kosten-
reduktionen aufgefangen werden konnen. Das Geschaftsrisiko der portfoliomanagement ist vor diesem
Hintergrund gering, da die Ergebnisauswirkungen durch geanderte Rahmenbedingungen in anderen
Risikoarten beriicksichtigt werden (insbesondere im Adressenausfallrisiko).

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

Unter Versicherungsrisiken werden Risiken verstanden, die aufgrund nicht/oder nicht vollstandig erfolgter
Versicherungsleistungen entstehen. Dies kann z.B. aufgrund einer nicht durchsetzbaren Rechtsauffas-
sung bei einer bestehenden Versicherung oder nichtversicherbarer Risiken der Fall sein.

3.8. ZUSAMMENFASSENDE DARSTELLUNG DER RISIKOLAGE ZUM 31. DEZEMBER 2018

Die portfoliomanagement wurde gegrindet, um Risikopositionen von der HSH Nordbank AG zu tiberneh-
men und mit einem langfristig angelegten Abwicklungsplan wertschonend abzubauen.

Das Portfolio umfasst Uberwiegend Kredite, die durch insgesamt 173 Schiffe aus unterschiedlichen Schiff-
fahrtssegmenten besichert sind. Das Adressenausfallrisiko wird damit mafigeblich durch die Entwicklung
auf den Schifffahrtsmarkten beeinflusst, da deren Entwicklung die Kapitaldienstfahigkeit der Kreditnehmer
und die Moglichkeiten der portfoliomanagement fir eine Verwertung der Kreditsicherheiten bestimmt.
Der Schwerpunkt des Kreditportfolios liegt mit 67 % des Buchwerts im Segment Containerschifffahrt.
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Neben der Konzentration auf das Marktsegment Schifffahrt weist das Kreditportfolio eine hohe Adres-
senkonzentration auf wenige Kreditnehmereinheiten auf. So entfallen auf die zehn gréfiten Kreditnehmer-
einheiten rund 78 % des Buchwerts. Der wirtschaftliche Sitz der Kreditnehmer liegt sowohl bezogen auf
den ausstehenden Kreditbetrag (92 %) als auch bezogen auf den Buchwert (93 %) iberwiegend in Europa,
sodass das Landerrisiko der portfoliomanagement eher gering ist.

Die weitere Entwicklung des Portfolios und dessen Abbau werden mafgeblich von der Entwicklung der
Marktparameter und der gesamtwirtschaftlichen konjunkturellen Lage beeinflusst. Diese spiegeln sich
im Fortbestehen und in der Steigerung von Uberkapazititen auf den Schiffsmarkten wider. Daher kén-
nen Zeitpunkt und Umfang der Markterholung die Sanierungsfahigkeit einzelner Kreditengagements
beeinflussen. Die Entwicklungen des Marktumfelds werden in der Abwicklungsplanung bericksichtigt.
Die Abwicklungsplanung wird mindestens jahrlich aufgestellt bzw. fortgeschrieben. Die Umsetzung und
Erfolge der Abwicklungsplanung werden vierteljdhrlich Giberwacht.

Die Marktpreisrisiken sind mit einem BPV-Wert in Hohe von 324 Tsd. Euro in Relation zum Gesamtvolu-
men der Aktiva und Passiva gering. Zum Stichtag ist das Zinsanderungsrisiko somit aus Risikosicht nicht
von entscheidender Bedeutung.

Rund 99 % der Kredite sind US-Dollar-basiert. Entsprechend erfolgt die Refinanzierung groBtenteils in
US-Dollar. Das Wahrungsrisiko zum Stichtag in Héhe von 413 Tsd. Euro ist aus Risikosicht eher gering.

Die portfoliomanagement ist zum Berichtsstichtag mit ausreichend Liquiditat versorgt. Zusatzlich zur
Liquiditat aus marktublichen Liquiditatsbeschaffungsinstrumenten stehen im Bedarfsfall umfangreiche
Liguiditatshilfen des Landes Schleswig-Holstein und der Freien und Hansestadt Hamburg zur Verfiigung.

Im Rahmen der .0OpRisk-Risikoinventur” wurden operationelle Risiken hinsichtlich ihrer Relevanz identifi-
ziert, analysiert und beziglich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihres potenziellen Schadensvolumens
beurteilt. Als kritische Risikofelder wurden insbesondere Personal-, IT-, Auslagerungs-, Prozess- und
Projektrisiken identifiziert.

Zur Bewertung und Steuerung operationeller Risiken ist eine zentrale Schadensfalldatenbank installiert,
in der die eingetretenen Schaden ad hoc erfasst und verwaltet werden.

Im Kalenderjahr 2018 wurden im Zusammenhang mit operationellen Risiken Schaden in Hohe von ins-
gesamt ca. 0,5 Mio. Euro identifiziert.
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4. CHANCENBERICHT

Im Laufe des Jahres 2018 wurden die Schifffahrtsmarkte zunehmend durch Unsicherheit gepragt. Neben
schlechten Konjunkturdaten aus Industriestaaten machten sich der ungeloste Handelskonflikt der USA mit
China und der EU sowie die unklaren Auswirkungen des globalen Schwefellimits ab 2020 negativ bemerk-
bar, obwohl bisher kaum tatsachliche Auswirkungen zu beobachten waren. Von der weiteren Entwicklung
dieser Themen durfte auch wesentlich die Entwicklung der Schifffanrtsmarkte im Jahr 2019 gepragt sein.

Hinsichtlich des Handelskonflikts bleibt der Ausgang der laufenden Gesprache zwischen den USA und
China abzuwarten. Ein Ende der Eskalation oder gar die Riicknahme von bereits verkiindeten Strafzollen
konnte vor allem fur die Containerschifffahrt einen positiven Stimulus bedeuten. Auch steht seitens der
USA die Erwartung im Raum, dass China kinftig mehr amerikanische Agrarprodukte importiert. Eine
Entwicklung in diese Richtung hatte voraussichtlich positive Auswirkungen auf den Bulkmarkt, sofern
dadurch Mengen aus naher gelegenen Exportregionen ersetzt wiirden. Zuletzt waren aus Verhandlungs-
kreisen positive Signale hinsichtlich einer moglichen Einigung zu vernehmen.

In Bezug auf die Einfiihrung des globalen Schwefellimits zum 1. Januar 2020 bestehen einerseits Sorgen
hinsichtlich der technischen Umsetzung sowie der Verfigbarkeit, Qualitat und des Preises schwefel-
armer Brennstoffe. Andererseits sehen nicht wenige Marktteilnehmer in dem regulatorischen Wandel auch
eine Chance fur das Jahr 2019, da dem Markt effektiv Kapazitat entzogen werden wird. Mehrere Hundert
Schiffe werden im Laufe des Jahres mit Abgasreinigungsanlagen (Scrubbern) nachgeristet, wodurch
sie dem Chartermarkt fir mehrere Tage bis Wochen nicht zur Verfligung stehen werden. Zudem werden
zum Ende des Jahres fiir viele Schiffe ohne Scrubber Tankreinigungen notwendig, wodurch es ebenfalls
zu Ausfallzeiten kommen wird. Wieder andere Schiffe werden spatestens ab dem dritten Quartal 2019
beginnen, auf schwefelarmen Brennstoff umzustellen, um fristgerecht konforme Tankinhalte zu erreichen.
Auch aufgrund etwaiger Umwege, die Schiffe zur Aufnahme von geeignetem Treibstoff fahren missen,
konnte effektiv Kapazitat aus dem Markt genommen werden. Bei anhaltend hohem Preis von schwefel-
armen Brennstoffen konnten zudem Teile der Flotte langsamer fahren, um Brennstoff zu sparen. All diese
Entwicklungen wirden zu einer Verknappung des effektiven Tonnageangebots fiihren. Aufgrund der vielen
unbekannten Faktoren (wie z.B. tatsdchliche Brennstoffpreise, Anzahl der Scrubber-Nachriistungen und
freie Ressourcen zur Tankreinigung) ist es denkbar, dass diese Verknappung starker ausfallt, als bisher
in den Prognosen angenommen wurde, und sich die Charterraten segmentiibergreifend entsprechend
positiver entwickeln.

Die beschriebenen Effekte hatten fur die portfoliomanagement verschiedene positive Auswirkungen. Bei
anhaltend hoheren Charterraten verbessern sich die Aussichten auf die Bedienung der ausstehenden
Forderungen. Zum anderen konnten sich auch die Preise fur Secondhandtonnage positiv entwickeln.
Dadurch konnten sich fiir die Kreditnehmer Maglichkeiten ergeben, mehr Liquiditat als bisher geplant zur
Ablosung der Darlehen durch Schiffsverkaufe zu generieren. Beide Effekte konnten tendenziell zu einer
Beschleunigung des Abbaus des Kreditportfolios gegentber der Abwicklungsplanung fiihren.
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5. PROGNOSEBERICHT

Das Weltwirtschaftswachstum fir 2019 prognostiziert der IWF in seinem jingsten Ausblick mit ca. 3,5 %.
Im Oktober 2018 wurde noch ein um 0,2 %-Punkte hoheres Wachstum fiir 2019 vorhergesagt. Im Vorjahr
lag das globale Wachstum bei ca. 3,7 %. Der gesamte Seehandel in Tonnen dirfte 2019 ein Wachstum
von ca. 2,9 % erzielen, dies ware ein um 0,2 %-Punkte hoheres Wachstum als im Vorjahr mit ca. 2,7 %.
Der weiterhin grundsatzlich positive Ausblick bedingt jedoch, dass es zu keiner Eskalation der diversen
schwelenden internationalen politischen und wirtschaftlichen Probleme, wie z. B. dem Handelskonflikt
und der konjunkturellen Schwache einiger Industrienationen, kommt.

Im Vergleich zum Vorjahr verzeichneten die Charter- und Gebrauchtmarkte im Jahr 2018 insgesamt Ver-
besserungen, auch wenn in den Einzelsegmenten Container- und Bulkschifffahrt das Angebotswachstum
das der Nachfrage iiberstieg. Fir 2019 werden insgesamt stabile Niveaus bis hin zu weiteren Marktver-
besserungen erwartet. Flur die Segmente Container- und Tankschifffahrt wird jeweils wieder ein hoheres
Nachfrage- als Angebotswachstum erwartet, im Segment Bulkschifffahrt hingegen wird ein gegenteiliges
Verhaltnis prognostiziert. Allerdings hat sich in der Vergangenheit wiederholt gezeigt, dass Angebots-
und Nachfrageprognosen in der Schifffahrt, bedingt durch die stark an die Weltwirtschaft gekoppelten
Markte, unterjahrig angepasst werden missen.

Eine Sonderrolle nimmt im Jahr 2019 die bevorstehende Einfihrung des globalen Schwefellimits zum
1. Januar 2020 ein. Es wird erwartet, dass vor allem grofie Schiffe aller Segmente eine Zeit lang dem
Markt fehlen werden, weil sie fiir die Nachriistung von Abgasreinigungsanlagen (Scrubbern) Werften
ansteuern werden. Diese Entwicklung wird das tatsachliche Tonnageangebot voriibergehend verknappen.
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5.1. CONTAINERSCHIFFFAHRT

Fur die Containerschifffahrt wird 2019 eine Zunahme der gesamten Transportkapazitdten (TEU) um
ca. 2.9 % und ein Nachfragewachstum (TEU) von ca. 4,1 % erwartet. Eine gewisse Unsicherheit geht von
der anhaltenden schwachen Industrieproduktion in wichtigen Exportlandern sowie auch der jingst nach
unten korrigierten IWF-Prognose aus.

Der Tonnagezuwachs wird 2019 zu tber 80 % durch Ablieferungen weiterer Groficontainerschiffe mit
einer Stellplatzkapazitat zwischen 11.800 TEU und 22.000 TEU ausgeldst. Insgesamt werden voraussicht-
lich ca. 187 Containerschiffe abgeliefert, davon 24 der GroBenklasse zwischen 100 TEU und 999 TEU, 72
zwischen 1.000 TEU und 1.999 TEU, 33 zwischen 2.000 TEU und 2.999 TEU, 5 zwischen 3.000 TEU und
3.999 TEU sowie 53 tiber 11.000 TEU.

Fir das Jahr 2019 wird zudem mit einem Anstieg der Verschrottungsvolumen gerechnet, aktuelle Schat-
zungen gehen von ca. 160.000 TEU aus. Ca. 1,2 Mio. TEU bzw. ca. 5,5% der heutigen Flotte sind mindestens
20 Jahre alt. Insbesondere die FlottengrofBe der Groficontainerschiffe wird im Jahr 2019 voraussichtlich
weiter steigen, aber auch die Flotte der Gréfenklasse 1.000 TEU bis 3.999 TEU wird 2019 voraussichtlich
leicht zulegen. Die Flotten der Klassen kleiner 999 TEU sowie von 4.000 TEU bis 7.999 TEU werden vor-
aussichtlich schrumpfen, wahrend die Klasse von 8.000 TEU bis 9.999 TEU stagnieren dirfte. Der Anteil
von Containerschiffen im Portfolio der portfoliomanagement belauft sich ausschliefilich auf kleine und
mittlere GroBenklassen von rund 800 TEU bis rund 8.800 TEU.

Es wird auf allen wesentlichen Handelsrouten auch fir 2019 ein positives Wachstum prognostiziert. Das
starkste Wachstum wird fiir den intraregionalen Handel mit ca. 5,2 % erwartet, gefolgt von den (sekun-
daren) Ost-West Routen mit ca. 4,8 % Wachstum, den Nord-Siid-Routen mit 4,6 %, der Route Fernost-Europa
mit 1,8 % und der transpazifischen Route mit ca. 1,5 %. Allerdings kann es bedingt z.B. durch Handels-
hemmnisse, insbesondere den Handelskonflikt der USA mit China und der EU, zu unvorhergesehenen
negativen Korrekturen kommen, auch kdonnten sich in diesem Szenario weitere Containervolumen auf
andere Transportrouten verschieben.

Zusammenfassend sprechen die fundamentalen Marktdaten fir ein stabiles Niveau bis zu einer Verbes-

serung der Marktlage im Jahr 2019, allerdings ist der Ausblick mit ungewdhnlich groen Unsicherheiten
im Hinblick auf die globale Wirtschaft und Politik behaftet.
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5.2. TANKSCHIFFFAHRT

Die Rohdltankerkapazitat wird sich im Jahr 2019 voraussichtlich um ca. 3,6 % und die Produktentanker-
kapazitat um voraussichtlich ca. 3,0 % erhdhen. Das Nachfragewachstum wird mit ca. 3,8 % fir Rohol-
tanker und mit ca. 3,5 % fir Produktentanker prognostiziert.

Im Jahr 2019 werden voraussichtlich 315 Tanker abgeliefert, davon 72 reine Produktentanker mit einer
mittleren Kapazitat von ca. 51.000 DWT. Demgegentiber ist ein Anteil von ca. 5,4 % der heutigen Flotte
(ca. 31 Mio. DWT) mindestens 20 Jahre alt und dirfte in den nachsten Jahren altersbedingt den Markt
verlassen.

Die Nachfrage nach Oltransporten iiber See wird wesentlich durch die globale Olnachfrage und die Her-
kunft der Férdermengen bestimmt. Fiir den gesamten Olmarkt wird 2019 im Vergleich zum Vorjahr ein
Nachfragewachstum von 1,4 % erwartet, die Férdermenge diirfte ebenso um ca. 1,4 % steigen. Im Jahr
2018 lag das Wachstum der Nachfrage bei ca. 1,3 %, das der Fordermenge bei 2,1 %. Voraussichtlich wird
die Nachfrage erneut wesentlich durch Nicht-OECD-5taaten des asiatischen Raums getrieben. Unsicherheit
auf der Nachfrageseite geht vor allem von den Erwartungen an die Weltwirtschaft aus. Sollten sich diese
Prognosen verschlechtern, wird dies erfahrungsgemaB auch die Olnachfrage mindern. Auch umwelt-
politische Entscheidungen sowohl von Schwellen- als auch Entwicklungslandern, wie z. B. das Begrenzen
von Emissionen, werden in Zukunft vermehrt Einfluss auf die Olnachfrage nehmen.

Auf der Angebotsseite behalt die OPEC eine wichtige Rolle, die 2019 neue Fordermengendrosselungen
einfiihrt. Der Anteil von US-Olexporten am Gesamtmarkt wird 2019 prognosegemiB wieder stérkster
Wachstumstreiber, wohingegen der US-Eigenbedarf weiter durch Eigenproduktion gedeckt wird. Druck
fur den Markt bedeuten der Riickgang der Férdermengen in Venezuela sowie die US-Sanktionen gegen
den Iran. Zudem kénnten kiinftig auch vermehrt Ol(-produkte) von Strafzéllen im aktuellen Handels-
konflikt betroffen sein.

Fiir den Olproduktenmarkt erzeugt die bevorstehende Umstellung auf schwefelarme Brennstoffe voraus-
sichtlich eine positive Wachstumsentwicklung, da beginnend im Jahr 2019 vermehrt Gasdl und andere
konforme Brennstoffe von den Raffineriestandorten in die Verbraucherregionen transportiert werden
missen. Gleichzeitig ist zu erwarten, dass die Transportmengen herkdmmlichen Schwerdls zuriickgehen,
da dieses kunftig nur noch von einer Minderheit von Schiffen mit Abgasreinigungsanlagen nachgefragt
werden wird. Groflere Auswirkungen sind insoweit allerdings erst ab 2020 zu erwarten.

Folglich besteht fir 2019 aufgrund der prognostizierten fundamentalen Daten, die fir eine Verringe-

rung der Uberkapazitidten aus den letzten Jahren sprechen, Potenzial fiir steigende Charterraten und
Gebrauchtmarktpreise sowohl fir Rohdl- als auch fur Produktentanker.
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5.3. BULKSCHIFFFAHRT

2019 wird ein globales Nachfragewachstum nach Bulkverschiffungen von 2,6 % erwartet, die Bulkerflotte
(DWT) wird im selben Zeitraum voraussichtlich um 3,0 % zulegen.

Die Flottenzunahme wird 2019 erneut wesentlich durch grofie Klassen wie Capesize-Bulker getrieben.
Die platzierten Neubestellungen des Vorjahres stehen im Jahr 2019 noch nicht zur Ablieferung an. Im
Jahr 2019 werden voraussichtlich 424 Bulker mit einer Gesamttonnage von ca. 42 Mio. DWT abgeliefert,
im Mittel haben diese Schiffe eine Kapazitat von ca. 98.000 DWT. Ein Anteil von ca. 6,9 % der heutigen
Flotte (ca. 59 Mio. DWT) ist mindestens 20 Jahre alt und kann als Verschrottungspotenzial fir die nachs-
ten Jahre gelten.

Auf der Nachfrageseite wird das Wachstum wesentlich durch den asiatischen Raum bestimmt, allein China
hat einen Nachfrageanteil von mehr als 71 % am bedeutendsten Schiittgut Eisenerz. Fir einen Marktschock
und Charterrateneinbruch fur grofie Bulker sorgte insofern Ende Januar 2019 die Dammbruch-Katast-
rophe in einem brasilianischen Eisenerz-Minenkomplex. Hierdurch werden dem Markt bis auf Weiteres
signifikante Ladungsmengen fehlen (voraussichtlich ca. 40 Mio. Tonnen Uber die ndchsten drei Jahre). Es
wird erwartet, dass diese Mengen im Laufe des Jahres 2019 anderweitig, vor allem aus Brasilien, Kanada
und Australien kompensiert werden konnen. Das wird jedoch eine Verschiebung der Transportrouten zur
Folge haben. Weiterhin konnte Chinas anhaltender Wandel weg von Investitionen hin zu mehr privatem
Konsum und Dienstleistungen die chinesischen Importe zukiinftig weiter abschwachen und so erheb-
lichen Einfluss auf das Marktgleichgewicht nehmen. Durch den aktuellen Handelskonflikt zwischen den
USA und China sind weitere Verschiebungen der Bulk-Transportrouten, z.B. fiir Sojabohnen, maglich.

Die sogenannten Minor Bulks (z.B. Stahlprodukte, Forstprodukte, Dingemittel) sind weniger abhangig
von einzelnen Volkswirtschaften, fiir diese Segmente wird ein Nachfragewachstum von ca. 3,0% im Jahr
2019 erwartet.

Zusammenfassend bedeuten die fundamentalen Daten und die jingsten Entwicklungen fir den Bulkmarkt
Druck auf Charterraten und Secondhandpreise. Dieser wird voraussichtlich insbesondere im ersten Halb-
jahr zu spiiren sein.

5.4. AUSWIRKUNGEN AUF DIE PORTFOLIOMANAGEMENT

Die Auswirkungen der makrodkonomischen Prognosen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
portfoliomanagement lassen sich nur schwer quantifizieren. Die folgenden Aussagen sind daher mit Unsi-
cherheiten behaftet, sodass die tatsachliche Entwicklung wesentlich von der Prognose abweichen kann.

Fiir das Jahr 2019 erwartet die portfoliomanagement ein grundsatzlich stabiles Niveau fiir die relevanten

Schifffahrtsmarkte. Eine Ausnahme bildet hier die Bulkschifffahrt. Aufgrund dessen geht die portfolio-
management davon aus, dass sich die wirtschaftliche Lage ihrer Kreditnehmer insgesamt ahnlich wie im
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Vorjahr entwickeln wird. Die Kapitaldienstleistungen diirften im Jahr 2019 in Summe jedoch unter denen
aus 2018 liegen, weil das abgelaufene Geschdftsjahr auch durch einmalige Zahlungen aus der Verwer-
tung von Schiffen gepragt war. Die weiteren Mafinahmen des Portfolioabbaus, wie Restrukturierungen
und die Verwertung von Kreditsicherheiten, werden im Jahr 2019 weiter voranschreiten. Der Fortschritt
wird hierbei wesentlich durch die eintretende Marktentwicklung bestimmt werden.

Die Finanzlage des Jahres 2019 wird je nach Bedarf in erster Linie durch Emissionstatigkeiten im Rahmen
der etablierten Emissionsprogramme gepragt sein.

Die Ertragslage 2019 wird durch das planerisch deutlich ricklaufige Zinsergebnis dominiert. Die verein-
nahmten Zinsertrage werden sich im Jahr 2019 nahezu auf dem vergleichsweise hohen Vorjahresniveau
einpendeln. Der Anstieg des US-Dollar-Libors wird zu erhdhten Zinsertragen filhren, denen kompensie-
rend weggefallene Einmalertrage im Jahr 2018 aus Zinszahlungen fir Vorjahre gegeniberstehen. Die
erwarteten Zinsaufwendungen werden im Jahr 2019 durch weiter steigende variable Refinanzierungszins-
satze deutlich oberhalb des Vorjahreswerts anfallen. Im Falle eines gegeniiber dem Planansatz starkeren
Anstiegs des US-Dollar-Libors hatte dies sowohl hohere Zinsertrage als auch hdhere Zinsaufwendungen
zur Folge, die das Zinsergebnis in Summe nicht maBgeblich beeinflussen dirften.

Das Provisionsergebnis, das im abgelaufenen Jahr durch hohe Restrukturierungserldose beginstigt war,
wird sich auf einem Normalniveau einpendeln, das sehr deutlich unter dem Erfolg des Jahres 2018 lie-
gen dirfte.

Durch im Vergleich zum Vorjahr niedrigere Kostenerstattungen wird sich auch das sonstige Ergebnis auf
einem merklich schwacheren positiven Niveau bewegen.

Der Personalaufwand wird im Jahr 2019 moderat steigen. Zugleich wird erwartet, dass sich die anderen
Verwaltungsaufwendungen leicht unter dem Vorjahresniveau bewegen. Damit durften die allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen in Summe annahernd den Vorjahreswert erreichen.

Aufgrund des erwarteten deutlich niedrigeren Zins- und Provisionsergebnisses sowie des ebenfalls deut-
lich ricklaufigen sonstigen Ergebnisses bei annahernd gleichbleibenden Verwaltungsaufwendungen wird
ein leicht negatives operatives Ergebnis prognostiziert.

Die Entwicklung der Risikovorsorge ist im Wesentlichen von den Erwartungen zur Entwicklung der all-
gemein zyklischen und volatilen Schifffahrtsmarkte abhangig. Dem Uberwiegend leicht positiven Basis-
Marktausblick fir 2019 und der damit voraussichtlich einhergehenden Entwicklung der Kreditnehmer
steht die Alterung des Sicherheitenportfolios gegeniber. In Summe wird von einem leicht positiven Risiko-
vorsorgeergebnis ausgegangen.

Ob das erwartete positive Risikovorsorgeergebnis das maoglicherweise negative operative Ergebnis

Uberkompensieren kann, bleibt abzuwarten. Fir das Jahr 2019 wird ein leicht negatives Jahresergebnis
erwartet.
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6. INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
IN BEZUG AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Das interne Kontrollsystem (IKS) umfasst die Grundsatze, Verfahren und MaBnahmen zur Sicherstellung
der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit des Rechnungslegungsprozesses. Es ist auf eine Begrenzung der
operationellen Risiken ausgerichtet. Mit dem IKS werden die OrdnungsmaBigkeit der Rechnungslegung und
die Einhaltung der maBgeblichen gesetzlichen und regulatorischen Vorschriften gewahrleistet und Ver-
stof3e gegen Rechnungslegungsnormen mit hinreichender Sicherheit vermieden. Das implementierte IKS
hat zudem das Ziel einer sach- und termingerechten Informationsbereitstellung fiir die Berichtsadressaten.

Die Prozesse, die zur Erstellung von abschlussrelevanten Daten notwendig sind, wurden bzw. werden in
allen Fachbereichen dokumentiert und zur Risikomitigation mit praventiven und detektiven Kontrollen
entsprechend den lbergeordneten Kontrollzielen unterlegt.

Die stringente Anwendung des IKS sichert eine angemessene, nicht aber absolute Sicherheit, um poten-
zielle Fehler in unseren Abschlissen zu vermeiden.

6.1. RISIKEN IM HINBLICK AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Die Risiken im Rechnungslegungsprozess bestehen darin, dass Abschliisse aufgrund unbeabsichtigter
Fehler oder vorsatzlichen Handelns (Betrug) ein nicht den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und / oder dass ihre Veroffentlichung verspa-
tet erfolgt und/ oder dass die Buchhaltung nicht den Grundsdtzen ordnungsmaBiger Buchhaltung (GoB)
entspricht. Diese Risiken kénnen das Vertrauen in die portfoliomanagement beeintrdchtigen (Reputati-
onsschaden) und gegebenenfalls Sanktionen der Bankenaufsicht nach sich ziehen.

Die Rechnungslegung vermittelt kein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermao-
gens-, Finanz- und Ertragslage, wenn im Abschluss enthaltene Zahlen oder Angaben im Anhang wesent-
lich von den korrekten Angaben abweichen. Abweichungen werden als wesentlich eingestuft, wenn sie
einzeln oder insgesamt die auf Basis des Abschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen der
Abschlussadressaten beeinflussen konnten.
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6.2. WESENTLICHE AUSLAGERUNGEN IN BEZUG AUF DEN
RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Die portfoliomanagement hat wesentliche Teile des Rechnungswesens ausgelagert:

/' Die Darlehensbuchhaltung fiir das Mitte 2016 ibernommene Kreditportfolio wird durch die
Hamburg Commercial Bank AG mittels des integrierten Gesamtbanksystems FusionBanking
Midas des Unternehmens Finastra (ehemals Misys) durchgefiihrt.

[ An die Revisions- und Treuhand-Kommanditgesellschaft (RuT), Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Steuerberatungsgesellschaft, Kiel, wurden folgende Aufgaben vergeben:

- die Fiihrung der Hauptbiicher

- die laufende Finanzbuchhaltung

- die Debitoren- und Kreditorenbuchhaltung

- die Anlagenbuchhaltung

- die Erstellung der Steuerbilanz und -erklarung sowie
- die Lohn- und Gehaltsbuchhaltung

Fur die Auslagerung wird die Software ,Kanzlei-Rechnungswesen pro” und .Lodas" der DATEV eG, Niirn-
berg, genutzt. Des Weiteren wirkt RuT bei der Erstellung der Quartalsberichte der portfoliomanagement mit
und erstellt auf Anforderung Vermerke zu einzelnen Fragestellungen in Bezug auf die Rechnungslegung.

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

Zur Mitigation der Risiken im Rechnungslegungsprozess mit Auslagerungsbezug wurden von der portfolio-
management weitere Mafinahmen implementiert.

Es wird auf die Ausfiihrungen im Risikobericht, Abschnitt .Operationelle Risiken — Auslagerungen” verwiesen.
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6.3. ORGANISATION DES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS
Der Vorstand ist fiir die Ordnungsmafligkeit des Rechnungslegungsprozesses verantwaortlich.

Dazu hat die portfoliomanagement eine IKS-Instanz eingerichtet, die in der Abteilung Unternehmens-
steuerung im Team Organisation angesiedelt ist. Sie stellt sicher, dass das rechnungslegungsbezogene
IKS bei der portfoliomanagement etabliert und regelmafig weiterentwickelt wird. Dazu zahlt auch die
permanente Uberwachung der Einhaltung der Rechnungslegungsvorschriften (nach HGB).

Der Neu-Produkt-Prozess (NPP) unter der Prozessverantwortung der Abteilung Risikocontrolling & Stra-
tegische Abbauplanung erfolgt unter der Einbindung der Abteilung Treasury&Finanzen, um die rech-
nungslegungsbezogenen Risiken bei der Einfiihrung neuer Produkte geman MaRisk (Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement) angemessen zu beriicksichtigen (Darstellbarkeit der Produkte in der
Rechnungslegung).

Der grundlegende Aufbau der schriftlich fixierten Ordnung inklusive der Prozesslandkarten der einzelnen
Fachabteilungen ist im Organisationshandbuch der portfoliomanagement geregelt. Die Leitungsorgane
der einzelnen Fachabteilungen sind gemaf dieser schriftlich fixierten Ordnung fir die Erhebung der Risi-
ken, die Identifikation der Kontrollerfordernisse und die Ausfiihrung der Kontrollen verantwortlich. Der
schriftlich definierte Prozessverantwortliche ist fiur die Kontrollbeschreibungen und die Kontrolldurch-
fuhrung zustandig.

Das IKS-Rahmenwerk der portfoliomanagement sieht vor, dass einmal im Jahr der IKS-Regelkreis ent-
sprechend den Vorgaben des Vorstands durchlaufen wird. Dieser wurde im vierten Quartal 2017 erst-
malig in grofien Teilen durchgefihrt und abgeschlossen. Im Jahr 2018 wurden alle Fachbereiche in den
IKS-Regelkreislauf einbezogen.

Im IKS-Regelkreislauf wurden die geschaftskritischen Prozesse, Schlisselrisiken und -kontrollen iden-
tifiziert und gegebenenfalls weitere Mafinahmen fir den IKS-Regelkreis abgeleitet.

Nach Abschluss des IKS-Regelkreislaufs 2018 wurde fir jede Fachabteilung ein Maflnahmenplan erar-
beitet und vom Vorstand verabschiedet. Dieser sieht u. a. vor, weitere Prozesse zu implementieren und
bestehende Prozesse und IKS-Kontrollen zu scharfen. AuBerdem wurde mit den Prozessverantwortlichen
festgelegt, welche Schwerpunkte im IKS-Regelkreislauf 2019 getestet werden sollen.
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6.4. KONTROLLEN ZUR MINIMIERUNG DES RISIKOS VON FEHLERN
IN DER RECHNUNGSLEGUNG

Das rechnungslegungsbezogene IKS der portfoliomanagement verfiigt Uber eine angemessene Anzahl
von internen Kontrollen. Die Kontrollen erfolgen posten- und risikoorientiert. Hierbei wird das Vier-Augen-
Prinzip angewendet.

Die Angemessenheit und Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen IKS der Hamburg Commer-
cial Bank AG in Bezug auf die outsourcing-relevanten Sachverhalte wurde durch die von der portfolio-
management beauftragte KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft einer betriebswirtschaftlichen
Priufung nach ISAE 3000 unterzogen. Der Dienstleister Hamburg Commercial Bank AG hat ebenfalls
ein angemessenes rechnungslegungsbezogenes IKS implementiert, von dessen Wirksamkeit sich die
portfoliomanagement unter Einsichtnahme der ihr vorliegenden Dokumente und Informationen uber-
zeugt hat.

Die vertraglichen Regelungen mit der RuT und deren interne Organisation stellen ebenfalls ein funktionie-
rendes IKS bei dieser sicher. Hiervon hat sich die portfoliomanagement auf Basis des Priifungsberichts
nach IDW PS 951 n.F. der Warth&Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft und diverser
Gesprache liberzeugt.

Die Kontrollen gewahrleisten ein angemessenes und wirksames IKS in Bezug auf Vollstandigkeit, Rich-
tigkeit und Autorisierung einschlieBlich Zugriff auf rechnungslegungsbezogene Daten.

6.5. INTERNE REVISION

Die Interne Revision der portfoliomanagement ist eine eigenstandige und unabhangige Stelle. Es ist ihre
Aufgabe, systematisch und regelmafig Priifungen hinsichtlich der Einhaltung der gesetzlichen und auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben, der Angemessenheit und der Wirksamkeit der Risikosteuerung und des IKS
sowie der OrdnungsmaBigkeit der Bearbeitung durchzufihren. Die Priifungstatigkeit der Internen Revi-
sion bericksichtigt grundsatzlich alle Aktivitaten und Prozesse der portfoliomanagement. Sie basiert auf
einer risikoorientierten jahrlichen Prifungsplanung, die vom Gesamtvorstand zu genehmigen ist. Zudem
Uberwacht und validiert die Interne Revision die fristgerechte Behebung der getroffenen Prufungsfest-
stellungen im Rahmen des Reviews (Follow-up).
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/ JAHRESABSCHLUSS

der hsh portfoliomanagement AoR

JAHRESBILANZ
zum 31. Dezember 2018

AKTIVSEITE

in Euro 31.12.2018 31.12.2017

1. Barreserve
Guthaben bei Zentralnotenbanken 5.889.235,73 49.993.263,13

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 5.889.235,73 Euro
(Vorjahr: 49.993.263,13 Euro)

2. Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich fallig 50.861.506,15 57.204.816,39

b) andere Forderungen 26.874.875,84 0,00
77.736.381,99 57.204.816,39

3. Forderungen an Kunden 1.479.176.256,99 1.643.483.428,98

4. Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte

und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 236.359,00 100.974,00
5. Sachanlagen 70.630,00 94.072,00
6. Sonstige Vermdgensgegenstdnde 740.775,33 339.245,96
7. Rechnungsabgrenzungsposten 4.241.387,05 3.593.133,39
8. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 534.646.754,49 549.750.974,03
SUMME DER AKTIVA 2.102.737.780,58 2.304.559.907,88
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PASSIVSEITE
in Euro 31.12.2018 31.12.2017
1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
a) taglich fallig 0,00 210.175,35
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 0,00 639.169.377,70
0,00 639.379.553,05
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
andere Verbindlichkeiten
a) taglich fallig 87.923,00 0,00
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 0,00 17.228,22
87.923.00 17.228,22
3. Verbriefte Verbindlichkeiten
begebene Schuldverschreibungen 2.096.017.125,94 1.653.564.020,91
4. Sonstige Verbindlichkeiten 3.328.551,08 5.534.514,47
5. Rechnungsabgrenzungsposten 469.297,09 272.008,21
4. Rickstellungen
andere Rickstellungen 2.834.883.47 5.792.583,02
7. Eigenkapital
a) Bilanzverlust -534.646.754,49 -549.750.974,03
b} Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 534.646.754 49 549.750.974,03
0,00 0,00
SUMME DER PASSIVA 2.102.737.780,58 2.304.559.907,88
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 8.384.279,48 5.907.612,77

Jahresabschluss / Jahresbilanz
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fir die Zeit vom 1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018

/70

in Euro

01.01.-31.12.2018

01.01.-31.12.2017

1.

Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften
darunter: abgesetzte negative Zinsen 139.700,23 Euro

(Vorjahr: 120.913,7é Euro) 64.820.442,33 35.075.457,18
2. Zinsaufwendungen
darunter: abgesetzte positive Zinsen 144.620,68 Euro
(Vorjahr: 346.711,36 Eura) -36.500.640,15 -34.205.621,87
28.319.802,18 869.835,31
3. Provisionsertrdge 5.826.384,88 1.092.411,79
4. Provisionsaufwendungen -594.689,01 -1.394.184,06
5.231.695,87 -301.772,27
5. Sonstige betriebliche Ertrage 3.235.802,27 1.794.133,26
4. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter -5.634.271,93 -5.065.629,00
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fir Unterstiitzung
darunter: fir Altersversorgung 240.6463,06 Euro
(Vorjahr: 223.361,53 Euro) -964.212,14 -B77.642,49
-6.598.484,07 -5.943.271,49
b} andere Verwaltungsaufwendungen -21.369.261,22 -2B.394.719,61
-27.967.745,29 -34.337.991.10
7. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen -128.600,51 -61.850,97
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen -886.472,83 -9.944.925 89
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen
und bestimmte Wertpapiere sowie Zufihrungen zu
Riickstellungen im Kreditgeschaft 0,00 -2.444.126,65
10.Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und
bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflésung von
Riickstellungen im Kreditgeschaft 7.301.090,95 0,00
11. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 15.105.572,64 -44.426.698,31
12. Sonstige Steuern,
soweit nicht unter Posten B ausgewiesen -1.353,10 -1.147 .31

13.JAHRESUBERSCHUSS / JAHRESFEHLBETRAG

15.104.219,54

-44.427.845,62

14, Verlustvortrag aus dem Vorjahr

-549.750.974,03

-505.323.128,41

15.BILANZVERLUST

-534.646.754,49

-549.750.974,03
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ANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN

Die portfoliomanagement und ihre Trager

Die hsh portfoliomanagement AGR, Kiel, (nachfolgend .portfoliomanagement”) wurde mit Inkrafttreten
des Staatsvertrags zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-Holstein
am 22. Dezember 2015 als rechtsfahige Anstalt des offentlichen Rechts nach § 8b des Finanzmarkt-
stabilisierungsfondsgesetzes errichtet.

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

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

Die Eintragung der portfoliomanagement in das Handelsregister beim Amtsgericht Kiel unter HRA 9377 Kl
erfolgte am 8. Juni 201é.
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ALLGEMEINE ANGABEN ZUR RECHNUNGSLEGUNG

Die portfoliomanagement stellt gemaf § 2 Absatz 7 des Staatsvertrags innerhalb der ersten drei Monate
nach Abschluss eines Geschaftsjahres einen Jahresabschluss und einen Lagebericht auf.

Eine Konzernrechnungslegungspflicht besteht nicht. Das Publizitatsgesetz findet keine Anwendung.

Der Jahresabschluss der portfoliomanagement wurde in Ubereinstimmung mit § 18 Absatz 2 der Satzung
nach den Vorschriften der §§ 242 ff. des Handelsgesetzbuchs (HGB) fir groBe Kapitalgesellschaften, den
erganzenden Vorschriften fiir Kreditinstitute geman §§ 340 ff. HGB sowie der Verordnung Uber die Rech-
nungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) aufgestellt.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 besteht aus einer Bilanz zum 31. Dezember 2018, einer
Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie einem Anhang.
Dariber hinaus wurde der Jahresabschluss entsprechend § 264 Absatz 1 Satz 2 HGB in Verbindung mit
§264d HGB um eine Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel erweitert. Die portfoliomanage-
ment gilt als kapitalmarktorientiertes Unternehmen, da sie im Geschaftsjahr 2017 eine Zulassung zum
geregelten Markt erhalten und im zweiten Halbjahr 2017 Inhaberschuldverschreibungen emittiert hat,
die im geregelten Markt der Luxemburger Borse notiert sind.

Dariber hinaus wurde ein Lagebericht erstellt.
Als Vergleichszahlen fiir die Bilanz wurden die Werte des Bilanzstichtags 31. Dezember 2017 herangezogen.
Hinsichtlich der Gewinn- und Verlustrechnung wurde der Vorjahresvergleichszeitraum (1. Januar bis zum

31. Dezember 2017) verwendet.

Fur die Gliederung der Bilanz hat die portfoliomanagement das Formblatt 1 und fir die Gewinn- und Ver-
lustrechnung das Formblatt 3 (Staffelform) gemaR § 2 Absatz 1 RechKredV verwendet.

Im Anhang konnen in den tabellarischen Darstellungen Rundungsdifferenzen in Hohe von + einer Einheit
(Euro) auftreten.

/75



Anhang/Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2018

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

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

Das Kreditportfolio wurde bei Zugang vollstandig dem Umlaufvermaégen zugeordnet und wird im Posten
Forderungen an Kunden ausgewiesen. Die Zuordnung zum Umlaufvermogen erfolgte unabhangig von der
Restlaufzeit der ibernommenen Forderungen, da diese Forderungen zum Zwecke des Abbaus erworben
wurden und nicht dauerhaft dem Geschaftsbetrieb dienen sollen.

Forderungen werden mit inrem Nennwert bzw. mit den niedrigeren Anschaffungskosten ausgewiesen und
gegebenenfalls um zu bildende Einzel- und Pauschalwertberichtigungen vermindert. Die zum Bilanzstich-
tag ermittelten anteiligen werthaltigen Zinsen werden mit der zugrunde liegenden Forderung ausgewiesen.

Ermittlung der Anschaffungskosten fir die ibernommenen Schiffsfinanzierungen

Fiir das zum 30. Juni 2016 Gbernommene Portfolio Uiberwiegend notleidender Kredite wurde ein Kaufpreis
in Hohe von ca. 2,4 Mrd.Euro gezahlt. Aus diesem Kaufpreis hat die portfoliomanagement die Anschaffungs-
kosten fir jeden einzelnen Kredit abgeleitet. Der Wert der Darlehen wird maBgeblich von der Hohe der
Cashflows beeinflusst, den die Schiffssicherheiten zur Bedienung des Kapitaldienstes erwirtschaften.

In den Fallen, in denen eine Fortfihrungsfahigkeit des Schiffsbetriebs angenommen werden konnte,
wurden die erwarteten diskontierten zukiinftigen Uberschiisse der Schiffssicherheiten aus dem Schiffs-
betrieb zur Ermittlung der Anschaffungskosten auf Kreditnehmerebene herangezogen (Barwert). In den
Fallen, in denen eine Fortfihrungsfahigkeit der Schiffssicherheiten nicht angenommen wurde, wurden
die erwarteten Erldse aus der Verwertung der Schiffssicherheiten (Marktwert) abzliglich eines Abschlags
fur voraussichtlich anfallende VerauBBerungsnebenkosten zugrunde gelegt, um die Anschaffungskosten
auf Kreditnehmerebene abzuleiten. Bei der Ermittlung der Anschaffungskosten auf Kreditnehmerebene
wurden auflerdem vorrangige Kredittranchen und Konsortialanteile anderer Banken in Abzug gebracht.
Zur Ermittlung der erwarteten zukiinftigen Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb wurden Charterraten-
prognosen eines Marktdatenanbieters herangezogen. Grundlage fir die Marktwerte waren - je nach
Verfligbarkeit — individuelle Gutachten anerkannter Schiffssachverstandiger oder Marktpreisindikationen
eines Marktdatenanbieters.

Die liber die wie oben beschrieben ermittelten Werte je Kreditnehmer gerechneten Anteile am Gesamt-
wert des Portfolios wurden entsprechend dem Verhaltnis von Bar- und Marktwert gewichtet und mit dem
Gesamtkaufpreis multipliziert. Krediten ohne werthaltige Besicherung wurden Anschaffungskosten von
null beigemessen. Aus den so ermittelten Anschaffungskosten fur alle Kredite an einen Kreditnehmer
wurden die Anschaffungskosten je Kredit abgeleitet.
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Bisherige Bewertung der Schiffsfinanzierungen zum Bilanzstichtag

Die fortlaufende Bewertung der Schiffsfinanzierungen erfolgte bislang grundsatzlich nach derselben
Methode, wie sie auch bei der Ableitung der Anschaffungskosten fur die einzelnen Schiffsfinanzierungen
zur Anwendung kam. Hierbei wurden zwischenzeitliche Krediterhohungen, Forderungsverzichte und Til-
gungen berlcksichtigt sowie die Einschatzungen zur Fortfihrungsfahigkeit der einzelnen Schiffe inner-
halb der bestehenden Finanzierung und zur wirtschaftlichen Nutzungsdauer der Schiffe aktualisiert.

Fir die Bewertung von Forderungen an Kunden, fir deren Schiffe zum Bilanzstichtag eine positive Fort-
filhrungsprognose bestand, wurden die erzielbaren zukiinftigen Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb
herangezogen. Basis hierfir waren die von einem anerkannten Marktdatenanbieter fir Benchmark-
schiffe verdffentlichten Prognosen zur zukiinftigen Entwicklung der erzielbaren Uberschiisse aus dem
Schiffsbetrieb. Die prognostizierten Uberschiisse wurden fiir die Bewertung zum Abschlussstichtag mit
ginem risiko- und laufzeitspezifischen Kapitalisierungszinssatz auf den jeweiligen Stichtag diskontiert.
Der jeweilige Diskontierungszinssatz ergab sich aus den durch die US Federal Reserve veroffentlichten
Zinsstrukturdaten (United States Treasury Constant Maturity Rates) zuziiglich eines marktadaquaten
Risikoaufschlags.

Fir Forderungen an Kunden, fir deren Schiffe zum jeweiligen Bilanzstichtag keine positive Fortfihrungs-
prognose bestand, wurden die Schiffe mit ihrem Marktwert abziglich eines Abschlags fir voraussichtlich
anfallende VerauBerungsnebenkosten bewertet.

Neue Bewertung der Schiffsfinanzierungen zum Bilanzstichtag

Zum 31. Dezember 2018 hat die portfoliomanagement die angewandten Bewertungsgrundsatze der Schiffs-
finanzierungen geandert, fir deren Schiffe eine positive Fortfuhrungsprognose besteht. Die Unsicherheit
hinsichtlich der Entwicklung der erzielbaren zukiinftigen Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb wird nun
Uber einen im Zeitablauf ansteigenden Risikoabschlag auf die durch einen externen Anbieter ermittel-
ten Prognosen der zukinftigen Charterraten beriicksichtigt. Bislang wurde die Unsicherheit pauschal
Uber einen marktadaquaten Risikoaufschlag im Diskontsatz berticksichtigt. Ferner wird im Rahmen der
Bewertung die Trennung des erwarteten Kapitaldienstes nach Zins- und Tilgungsleistungen der jeweils
zugrunde liegenden Finanzierungsstruktur durchgefiihrt. Diese Anderung gewéhrleistet insgesamt einen
verbesserten Einblick in die Ertrags- und Risikolage der portfoliomanagement.

Die Bewertungsgrundsatze fur Forderungen an Kunden, fir deren Schiffe keine positive Fortfihrungspro-
gnose besteht, werden unverandert fortgefiihrt. Sie werden mit dem Marktwert des jeweiligen Schiffes
abziglich eines Abschlags fiir voraussichtlich anfallende Verauf3erungsnebenkosten bewertet.

Bereinigt um die im vierten Quartal 2018 umgesetzten Restrukturierungen hat die Umstellung der Methode
zur Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen im
Geschaftsjahr 2018 zu einem per saldo um 41.708 Tsd. Euro héheren Bedarf an Risikovorsorge gefiihrt.
Nur durch die Umsetzung der Restrukturierungen kann eine Nettoauflosung von Risikovorsorge gezeigt
werden.
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Die im Zusammenhang mit der Bewertung der Kredite notwendigen Annahmen und Schatzungen beru-
hen teilweise auf subjektiven Beurteilungen und sind zwangslaufig mit Prognoseunsicherheiten behaftet.
Somit konnen tatsachliche zukiinftige Ereignisse von den Schatzungen abweichen. Dies kann sich nicht
unerheblich auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.

Uneinbringliche Forderungen werden abgeschrieben.
Die Forderungen an Kreditinstitute werden mit ihrem Nennwert angesetzt.

Entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden entsprechend ihrer voraus-
sichtlichen Nutzungsdauer linear abgeschrieben.

Die anderen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen
auf der Grundlage einer vorsichtigen kaufmannischen Beurteilung mit dem notwendigen Erfiillungsbetrag.
Die Abzinsung von Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr erfolgt auf Basis der
von der Deutschen Bundesbank monatlich verdffentlichten Zinssitze (Sieben-Jahres-Durchschnitt).

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

Die Umrechnung von in fremden Wahrungen notierten Aktiv- und Passivposten in die Berichtswahrung
(Euro) erfolgt nach §256a HGB in Verbindung mit § 340h HGB mit dem EZB-Referenzkurs vom 31. Dezem-
ber 2018. Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande und Schulden werden je Wahrung gemaf
§340h HGB als besonders gedeckt eingestuft. Soweit eine besondere Deckung vorliegt, werden alle Auf-
wendungen und Ertrage aus der Fremdwahrungsumrechnung gemaf § 340h HGB in Verbindung mit der
IDW-Stellungnahme zur Rechnungslegung .Besonderheiten der handelsrechtlichen Fremdwahrungsum-
rechnung bei Instituten” (IDW RS BFA 4) saldiert in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen / Ertra-
gen ausgewiesen. Aufwendungen und Ertrage in fremder Wahrung sind mit dem jeweiligen Tageskurs
umgerechnet worden.
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Die portfoliomanagement steuert das allgemeine Zinsanderungsrisiko im Bankbuch zentral im Rah-
men des Aktiv-Passiv-Managements. Der bestehende Refinanzierungsverbund wird hierzu hinsichtlich
der Zinskomponente in seiner Gesamtheit betrachtet und stellt keine Bewertungseinheit im Sinne des
§254 HGB dar. Die Vorgaben der IDW-5tellungnahme zur Rechnungslegung .Einzelfragen der verlustfreien
Bewertung von zinsbezogenen Geschaften des Bankbuchs (Zinsbuchs)” (IDW RS BFA 3n.F.) werden unter
Berliicksichtigung der bestehenden Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung beachtet.

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

Die portfoliomanagement macht von dem Wahlrecht zur Aktivierung latenter Steuern im Jahresabschluss
zum 31. Dezember 2018 keinen Gebrauch.

Die portfoliomanagement macht von dem Wahlrecht nach § 340f Absatz 3 HGB in Verbindung mit § 32
Satz 2 RechKredV Gebrauch (.Uberkreuzkompensation”).

Die Kapitalflussrechnung wurde nach dem Gliederungsschema der Anlage 2 (Besonderheiten der Kapital-
flussrechnung von Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten) des DRS 21 erstellt.

Der Eigenkapitalspiegel wurde unter Beriicksichtigung des DRS 22 erstellt.
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1. Barreserve
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Der Posten Barreserve entfallt in voller Hohe auf Guthaben bei der Deutschen Bundesbank in Hohe von

5,9 Mio.Euro (31. Dezember 2017: 50,0 Mio. Euro).

2. Forderungen an Kreditinstitute

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
taglich fallig 50.862 57.205
andere Forderungen 26,829 0
77.691 57.205
Anteilige Zinsen 46 0
GESAMT 77.737 57.205
davon: nachrangige Forderungen 1] 0
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 26,829 0
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 1] 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 1] 0
mehr als 5 Jahre 1] 0
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3. Forderungen an Kunden

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
GESAMT 1.479.176 1.643.483
davon:
Anteilige Zinsen 523 304
Forderungen mit unbestimmter Laufzeit 0 0
nachrangige Forderungen 0 0
taglich fillig 203.609 357.612
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 7.624 49.920
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 45.075 44,291
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 683.398 493.385
mehr als 5 Jahre 538.947 697.971

Basis fur die Ermittlung der Restlaufzeiten waren die juristischen Falligkeiten des Nominalforderungs-

bestands in Relation zu den Buchwerten.
4.  Anlagevermogen

Entwicklung des Anlagevermdgens

Immaterielle Sachanlage-
in Tsd. Euro Anlagewerte vermdgen
Historische Anschaffungskosten
01.01.2018 137 142
Zugange 234 7
Abgiange 0 0
31.12.2018 n 149
Kumulierte Abschreibungen
01.01.2018 36 48
Zugange 99 30
Abgiange 0 0
31.12.2018 135 78
Abschreibungen des Geschaftsjahres 99 30
RESTBUCHWERT 31.12.2018 236 7
Restbuchwert 31.12.2017 101 94
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Bei den immateriellen Anlagewerten handelt es sich ausschliefilich um entgeltlich erworbene Standard-
software. Die immateriellen Anlagewerte werden planmafig linear tber die betriebsgewohnliche Nut-

zungsdauer von drei bis fiinf Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermdgen setzt sich aus einzelnen Vermogensgegenstanden sowie einem Sammelposten

fiir geringwertige Wirtschaftsgiiter mit Anschaffungskosten von 250,00 Euro (Vorjahr: 150,00 Euro) bis
1.000,00 Euro zusammen und umfasst ausschliefllich Betriebs- und Geschaftsausstattung. Die lineare
Abschreibung des Sachanlagevermdgens erfolgt tiber einen Zeitraum von drei bis finf Jahren. Im Sach-
anlagevermdogen ist Betriebs- und Geschaftsausstattung in Héhe von 12 Tsd. Euro (Vorjahr: 11 Tsd. Euro)

enthalten.

5. Sonstige Vermdgensgegenstinde
Unter den sonstigen Vermogensgegenstanden werden folgende Posten bilanziert:

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
Forderungen im Zusammenhang mit Schiffsverwertungen 424 0
Forderungen an das Finanzamt 307 313
Ubrige 10 26
GESAMT 741 339

Forderungen an das Finanzamt entfallen auf einbehaltene Kapitalertragsteuern und den darauf entfal-

lenden Solidaritatszuschlag.

6.  Aktive Rechnungsabgrenzungsposten
Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten setzen sich wie folgt zusammen:

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
Disagio aus dem Emissionsgeschaft 2714 3.242
vorausgezahlte Rechnungsbetrage 1,527 351
GESAMT 4£.241 3.593

Das Disagio aus dem Emissionsgeschaft entfallt auf begebene Schuldverschreibungen. In diesem Betrag

sind auch Emissionskosten enthalten, die laufzeitkongruent verteilt werden.
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i Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

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

last der Lander Hamburg und Schleswig-Holstein verwiesen.

Der Fehlbetrag in Hohe von 534,6 Mio.Euro (Vorjahr: 549,7 Mio.Euro) setzt sich zusammen aus dem Verlust-
vortrag des Geschéftsjahres 2017 (549,7 Mio. Euro) sowie dem Jahresiiberschuss fiir 2018 (15,1 Mio.Euro).

8. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
taglich fallig i 210
mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 0 638.296
0 4638.506
Anteilige Zinsen 0 873
GESAMT 0 639.379
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 0 588.301
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 0 49,995
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0

Die im Vorjahr bestehenden Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist dienten der
Refinanzierung des ubernommenen Kreditportfolios. Im laufenden Geschaftsjahr wurden diese durch die

Begebung von European Commercial Paper abgelost.

9.  Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
taglich fallig 88 0
andere Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 0 17
Anteilige Zinsen 0 0
GESAMT 88 17
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 0 17
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 0 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0
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10. Verbriefte Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
Begebene Schuldverschreibungen 2.096.017 1.653.564
GESAMT 2.096.017 1.653.564
darunter:

Betrdge, die im Folgejahr fillig werden B822.655 0

Es handelt sich um urspringlich langlaufende Inhaberschuldverschreibungen in Héhe von 400 Mio.Euro
(Vorjahr: 400 Mio. Euro) sowie in Hohe von 1.500 Mio. US-Dollar (1.310 Mio.Euro) (Vorjahr: 1.500 Mio. US-
Dollar bzw. 1.253 Mio. Euro). Ergdnzend dazu wurden kurzlaufende Commercial Papers in Héhe von
190 Mio. Euro sowie in Hohe von 220 Mio. US-Dollar (192,2 Mio. Euro) begeben. Anteilige Zinsen iber
3.8 Mio.Euro werden ebenfalls in dieser Position ausgewiesen.

11. Sonstige Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3122 5.413
Steuern und Sozialabgaben 20m 120
Kreditkartenabrechnungen -] 1
GESAMT 3.329 5.534

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen hauptsachlich Kosten aus Auslage-

rungen (1,5 Mio. Euro; Vorjahr: 2,7 Mio. Euro) sowie Rechts- und Beratungskosten (1,1 Mio. Euro; Vorjahr:
2,3 Mio.Euro).

Die Steuern und Sozialabgaben entfallen auf noch nicht abgefiihrte Betrage fir den Monat Dezember
2018 sowie auf Umsatzsteuern.
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12. Passive Rechnungsabgrenzungsposten

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
Agio aus dem Emissionsgeschaft 351 272
Sonstige 118 0
GESAMT 469 272

Agien aus dem Emissionsgeschaft entfallen auf begebene Inhaberschuldverschreibungen. Sie werden
laufzeitkongruent aufgeldst.

13. Andere Riickstellungen

in Tsd. Euro 01.01.2018 Zufithrung Auflésung Verbrauch 31.12.2018
Ausstehende Rechnungen 786 769 32 754 769
Prifungskosten 580 647 0 580 647
Kreditgeschaft 2.066 494 214 1.852 494
Erstellung Jahresabschluss 394 348 19 377 346
Personal 551 250 38 513 250
Registerberichtigung 1.327 0 n 857 159
Drohverlust aus schwebenden

Devisenkassageschaften 0 74 0 0 74
BaFin-Umlage 40 20 0 7 53
Archivierung 19 1 0 0 30
Erstellung/Verdffentlichung

Geschaftsbericht 30 13 4 26 13
GESAMT 5.793 2.626 618 4.966 2.835

Die Rickstellungen fir ausstehende Rechnungen betreffen weit Uberwiegend offene Rechnungen fur
laufende Rechtsberatung und fir ausgelagerte Dienstleistungen. Riickstellungen fir Priifungskosten
betreffen die Aufwendungen fir die Jahresabschlussprifung. Riuckstellungen im Kreditgeschaft betreffen
Verpflichtungen im Zusammenhang mit dem Ubernommenen Kreditportfolio. Erstellungskosten fir den
Jahresabschluss entfallen auf die internen Kosten der Erstellung und die externen Erstellungskosten
durch einen Outsourcing-Dienstleister. Personalrickstellungen entfallen auf leistungsabhangige Vergi-
tungen und Resturlaubsanspriiche. Riickstellungen fir Registerberichtigung wurden fir erforderliche
Schiffsregisterberichtigungen nach dinglicher Ubertragung des Kreditportfolios gebildet.

Riickstellungen fiir Archivierungskosten wurden fiir die Lagerung der Geschaftsunterlagen im Rahmen
der gesetzlichen Aufbewahrungsfristen gebildet und abgezinst.
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14. Andere Verpflichtungen
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in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017
Unwiderrufliche Kreditzusagen 8.384 5.908
GESAMT 8.384 5.908

Bei den unwiderruflichen Kreditzusagen handelt es sich um genehmigte, aber noch nicht abgerufene

Finanzierungsmittel.

Die portfoliomanagement schatzt das Kreditrisiko aus Inanspruchnahmen von unwiderruflichen Kredit-

zusagen aufgrund aktueller Prognosen als iiberwiegend gering ein.

15. Gesamtbetrag der auf Fremdwahrung lautenden Vermégensgegenstande und

Schulden

in Tsd. Euro 31.12.2018 31.12.2017

Vermiégensgegenstdnde

Forderungen an Kreditinstitute 73,557 52.320

Forderungen an Kunden 1.463.074 1.617.502
1.536.631 1.669.822

Schulden

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 1] 412.396

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 88 17

Verbriefte Verbindlichkeiten 1.505.914 1.253.461

Sonstige Verbindlichkeiten 38 41

Andere Verpflichtungen 8.384 5.908
1.514.424 1.671.823

Der auf Fremdwahrung lautende Gesamtbetrag der Forderungen an Kunden wurde im Vorjahr nicht sach-
gerecht ermittelt. Die Korrektur der Vorjahresvergleichszahl per 31.12.2017 in Hohe von 1.659.106 Tsd.Euro
erfolgte in laufender Rechnung. Eine Ergebnisauswirkung ergab sich daraus nicht.
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ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1. Zinsergebnis

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Zinsertrige 64.821 35.076
davon:

Kredit- und Geldmarktgeschafte 64.961 35197
Negativer Zinsertrag =140 -121
Zinsaufwendungen 36.50 34.206
davon:

Kredit- und Geldmarktgeschafte 2436 30.272
Negativer Zinsaufwand =147 =347
Verbriefte Verbindlichkeiten 34212 4,281
ZINSERGEBNIS GESAMT 28.320 870

Zinsertrage aus Kreditgeschaften entfallen weit Uberwiegend auf eingegangene Zinsbetrage sowie zu
einem geringen Teil auf werthaltige Zinsforderungen. Der GroBteil der vertraglich vereinbarten Zins-
betrage aus Kreditgeschaften wurde wegen voraussichtlicher Uneinbringlichkeit nicht ertragswirksam
vereinnahmt. Zinsertrage von rund 11 Mio.Euro wurden im Zusammenhang mit Engagementablésungen
bzw. -beendigungen vereinnahmt und betreffen groftenteils Vorperioden.

2. Provisionsergebnis

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Provisionsertrige 5.826 1.092
davon:

Kreditgeschaft 5.826 1.092
Provisionsaufwendungen 594 1.394
davon:

Kreditgeschaft 0 1.216
Wertpapier- und Emissionsgeschaft 561 142
Sonstige 33 36
PROVISIONSERGEBNIS GESAMT 5.232 -302

Die Provisionsertrage entfallen auf das Kreditgeschaft und betreffen fast ausschliefilich Bearbeitungs-,
Enthaftungs-, Stillhalte- und Restrukturierungsgebiihren. Daneben wurden in geringem Umfang Aus-
flaggungsgebihren vereinnahmt.

Emissionskosten aus dem Wertpapiergeschaft werden abgegrenzt und laufzeitkongruent verteilt.
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3. Sonstige betriebliche Ertrige
Unter den sonstigen betrieblichen Ertragen werden im Berichtsjahr folgende Positionen erfasst:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Kostenerstattungen von Dritten 2739 836
Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen 404 510
Sonstige Ertrage 93 448
GESAMT 3.236 1.794

Kostenerstattungen von Dritten betreffen verauslagte Rechtskosten und weiterbelastete Versicherungs-
pramien.

Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen entfallen auf Kosten fir Registerberichtigungen, Personal-
kosten, ausstehende Rechnungen und Kosten fir die Erstellung des Jahresabschlusses.
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4.  Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Die Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Personalaufwand 6.599 5.943
andere Verwaltungsaufwendungen 21.369 28.395
GESAMT 27.948 34.338

Der Personalaufwand fiel fiir im Durchschnitt 66 (Vorjahr: 53) beschaftigte Mitarbeiter der portfolio-
management an.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen gliedern sich wie folgt:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Kosten wesentlicher Auslagerungen B.944 10.359
Rechtsberatung 5.244 6.348
Organisationsaufbau/-entwicklung 2118 6214
Abschlusserstellung und -prifung 1.440 1.541
Personal-, IT- und sonstige Beratung 798 325
Restrukturierungskosten 540 508
Versicherungsbeitrdge 450 107
Miete Biroflachen 364 328
Rating 236 251
Marktdatenkommunikation 185 163
Sonstige 1.050 851
Registerberichtigungen 0 1.400
GESAMT 21.369 28.395

Kosten wesentlicher Auslagerungen fielen fast ausschlielich fur die Servicierung des Uibernommenen
Kreditportfolios und fur Dienstleistungen im Rahmen der Bereitstellung der IT-Infrastruktur an. Kosten
fur Rechtsberatung betreffen hauptsachlich das Kreditgeschaft und wurden zum Teil weiterbelastet; die
damit einhergehenden Ertrage wurden in der GuV-Position .Sonstige betriebliche Ertrage” vereinnahmt.
Aufwendungen fur den Aufbau bzw. die Entwicklung der Organisation fielen Gberwiegend fur die Weiterent-
wicklung der IT-Architektur an. Aufwendungen fiir Abschlusserstellung und -priifung betreffen die Kosten
fur die Erstellung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2018 und die Kosten fiir dessen Prifung.
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5. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen
Im Berichtsjahr wurden folgende planmafige Abschreibungen vorgenommen:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Sachanlagevermadgen 30 28
Immaterielle Vermdgensgegenstande 99 34
GESAMT 129 62

6. Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen gliedern sich wie folgt:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Saldo Ertrage/Aufwendungen aus der

Fremdwadhrungsumrechnung 783 9.099
Ubrige 104 844
GESAMT 887 9.945

Aus der Anwendung des § 340h HGB in Verbindung mit § 256a HGB ergibt sich ein Aufwandsiiberhang aus
der Fremdwahrungsumrechnung von 0,8 Mio. Euro (Vorjahr: Aufwandsiiberhang 9,1 Mio. Euro).

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

In dieser Position wird der Aufwandsiberhang aus der Nettorisikovorsorge im Kreditgeschaft ausgewiesen.

Er belduft sich auf 0 Mio. Euro (Vorjahr: -2,4 Mio. Euro).

8. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren sowie
aus der Auflosung von Riickstellungen im Kreditgeschaft

In dieser Position wird der Ertragsiiberhang aus der Nettorisikovorsorge im Kreditgeschaft ausgewiesen.

Er belduft sich auf 7,3 Mio. Euro (Vorjahr: 0 Mio. Euro).

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2018
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SONSTIGE ANGABEN

1.  Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Die fir die Beurteilung der Finanzlage bedeutsamen sonstigen finanziellen Verpflichtungen betreffen
folgende Miet- und Dienstleistungsvertrage:

Jahresleistung Gesamtleistung wihrend
in Tsd. Euro 01.01.2019 -31.12.2019 fester Vertragslaufzeit
Mietvertrdge iiber Geschaftsrdaume
2019 43 43
2021 333 887

376 930
Dienstleistungsvertrage im
Zusammenhang mit Qutsourcing
2019 947 947
2020 5.430 7.998
2021 905 1.962
2022 544 6.049
7.826 16.956
GESAMT 8.202 17.886

2.  Abschlusspriiferhonorar

Tatigkeiten des Abschlusspriifers

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat den Jahresabschluss der portfoliomanagement zum
31. Dezember 2018 gepriift. Zudem erfolgten prifungsintegriert Bestatigungsleistungen im Zusammen-
hang mit dem Jahresabschluss der portfoliomanagement bei einem Auslagerungsunternehmen und es
wurden gqualitatssichernde Prifungen insbesondere von rechnungslegungsspezifischen Fragestellungen
durchgefiihrt, die unmittelbar durch die Priifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2018 veranlasst
oder im Rahmen dieser Priifung genutzt wurden. Des Weiteren hat die KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft sonstige Leistungen erbracht.

Honorare des Abschlusspriifers i.S.d. IDW RS HFA 36n.F. (HGB)
Das Abschlusspriiferhonorar betrug im Berichtszeitraum 0,8 Mio.Euro (Vorjahr: 0,6 Mio.Euro) und entfallt
auf folgende Leistungen:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Abschlussprifungsleistungen 782 606
Sonstige Leistungen 37 0
GESAMT 819 606
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Die Abschlussprifungshonorare der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft im Geschaftsjahr
2018 fielen fir die Priifung des Jahresabschlusses 2018 (398 Tsd. Euro; Vorjahr: 395 Tsd. Euro), fur Pri-
fungshandlungen bei einem Outsourcing-Dienstleister (195 Tsd. Euro; Vorjahr: 185 Tsd. Euro) sowie fiir
qualitatssichernde Priifungen von rechnungslegungsspezifischen Fragestellungen (22 Tsd.Euro; Vorjahr:
0 Euro) an. Die sonstigen Leistungen in Héhe von 37 Tsd. Euro (Vorjahr: 0 Euro) entfallen auf eine im
Geschaftsjahr durchgefiihrte projektbezogene Qualitatssicherung im Zusammenhang mit der Steuerung
von Fremdwahrungsrisiken.

Die Abschlusspriifungshonorare enthalten Nachbelastungen fiir das Vorjahr in Hohe von 167 Tsd. Euro
(Vorjahr: 26 Tsd. Euro).

3.  Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Die portfoliomanagement beschaftigte durchschnittlich folgende Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (ohne

Vorstand):
01.01.-31.12.2018 01.01.-31.12.2017
Vollzeit- Teilzeit- Vollzeit- Teilzeit-
Képfe beschéftigte beschéftigte Summe beschéftigte beschéftigte Summe
mannliche 29 5 34 25 4 29
weibliche 19 13 32 15 9 24
48 18 66 40 13 53
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4.  Organe der portfoliomanagement

VORSTAND

Ulrike Helfer, Vorstand

Dr. Karl-Hermann Witte, Vorstand

VERWALTUNGSRAT

Jens Lattmann, Staatsrat,
Finanzbehdrde der Freien und Hansestadt Hamburg (Vorsitzender bis 9. Januar 2018)

Dr. Sibylle Roggencamp, Senatsdirektorin,
Finanzbehdrde der Freien und Hansestadt Hamburg
(Vorsitzende ab 10. Januar bis 31. Dezember 2018, stellvertretende Vorsitzende ab 1. Januar 2019)

Dr. Philipp Nimmermann, Staatssekretar
(stellvertretender Vorsitzender bis 31. Dezember 2018, Vorsitzender ab 1. Januar 2019 bis 28. Februar 2019)

Udo Philipp, Staatssekretar,
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein (Vorsitzender ab 1. Marz 2019)

Christian Fischer, Justitiar,
Finanzbehdrde der Freien und Hansestadt Hamburg (bis 31. Januar 2019)

Prof. Dr. Stephan Schiiller, Kaufmann (ab 1. Februar 2019)

Agnes Witte, Referentin,
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein (bis 28. Februar 2019)

Sabine Uplegger, Referentin,
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein (ab 1. Madrz 2019)

TRAGERVERSAMMLUNG

Monika Heinold, Finanzministerin des Landes Schleswig-Holstein (Vorsitzende bis 31. Dezember 2018)

Dr. Peter Tschentscher, Erster Birgermeister der Freien und Hansestadt Hamburg (bis 2. April 2018)

Dr. Andreas Dressel, Finanzsenator der Freien und Hansestadt Hamburg (ab 3. April 2018, Vorsitzender ab 1. Januar 2019)

Gemal § 14 Absatz 2 der Satzung wechseln Vorsitz und stellvertretender Vorsitz im Verwaltungsrat
jahrlich zwischen den Tragern.

Der Vorsitz in der Tragerversammlung wechselt gemal § 16 Absatz 2 der Satzung ebenfalls jahrlich
zwischen den Tragern.

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

Kapitalgesellschaften.

6. Kredite an Organmitglieder
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen an Organmitglieder.
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7 Organbeziige
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Die Beziige des Vorstands fiir das Geschéftsjahr 2018 ergeben sich aus folgender Ubersicht:

Dr. Karl-Hermann Witte

Ulrike Helfer

Gesamt

Zusammensetzung in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018

01.01.-31.12.2018

01.01.-31.12.2018

Erfolgsunabhangige Vergiitung 211 319 530
Geldwerte Vorteile 7 10 17
Erfolgsabhangige Vergltung 33 40 73
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung 0 0 0
GESAMT 251 3869 620

' Dhne Berucksichtigung einer Teilauflosung von 7 Tsd.Euro der im Verjahr gebildeten Riickstellung.

Der Vorstand erhalt neben seinem Fixgehalt eine arbeitgeberfinanzierte beitragsorientierte Altersversor-
gung. Diese betragt 10% des jahrlichen Fixgehalts und wird an einen externen Altersversorgungsanbieter
abgefihrt. Beide Komponenten werden als erfolgsunabhangige Vergiitung ausgewiesen. Die geldwerten
Vorteile resultieren aus der Nutzung von Dienstwagen. Eine erfolgsabhangige Vergiitung wird in Abhan-
gigkeit von der Zielerreichung des Vorstands gewahrt. Deren endgliltige Hohe stand zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Jahresabschlusses noch nicht fest und wird durch den Verwaltungsrat festgesetzt. Die
oben angegebenen Betrage beziehen sich auf die im Geschaftsjahr 2018 aufwandswirksam beriicksich-
tigten Betrage. Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung sind nicht Vertragsbestandteil.
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VORGANGE VON BESONDERER BEDEUTUNG NACH DEM BILANZSTICHTAG

Es lagen keine Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Bilanzstichtag vor.

Kiel, den 19. Marz 2019

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
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KAPITALFLUSSRECHNUNG
fir das Geschaftsjahr 2018

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2018" 01.01.-31.12.2017°
1. Periodenergebnis 15.104 =44.428
2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 129 62
3. +/- Wertberichtigungen/ Zuschreibungen auf Forderungen 9.656 16.136
4. + /= Zunahme/Abnahme der Riickstellungen -2.958 -3.504
5. +/- Andere zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 18.854 9.523
6. =/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute -18.479 18.979
7. =/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kunden 240.136 118.114
8. =/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit -1.050 -3.605
9. +/= Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten -664.602 -1.490.611
10.+ /= Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 7 -4.988
M. +/= Zunahme/Abnahme verbriefter Verbindlichkeiten 361.284 1.423.096
12.+ /= Zunahme/Abnahme anderer Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit -2.008 -4.291
13.+ /- Zinsaufwendungen/Zinsertrage -28.320 -870
14. + Erhaltene Zinszahlungen und Dividendenzahlungen 64.820 35.075
15. - Gezahlte Zinsen -36.501 -34.206
16. = Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit (Summe aus 1. bis 15.) -43.864 34.482
17. = Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -6 =36
18. + Einzahlungen aus Abgdngen des immateriellen Anlagevermdgens 0 37
19. = Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen =234 -10
20. = Cashflow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 17. bis 19.) -240 -9
21. Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus 16.+20.) -44.104 34,473
22. + Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 49.993 15.520
23. = FINANZMITTELFONDS AM ENDE DER PERIODE (SUMME AUS 21. BIS 22.) 5.889 49.993

ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELFONDS 31.12.2018°' 31.12.2017°

Guthaben bei Zentralnotenbanken 5.889 49.993

= FINANZMITTELFONDS 5.889 49.993

1 Zahlenangaben unter Bericksichtigung von Rundungsdifferenzen
Im Berichtsjahr werden die Bewertungsergebnisse aus der Fremdwahrungsumrechnung unter laufender Nummer 5. Andere

zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage ausgewiesen. Im Vorjahr wurden diese in einer separaten Zeile Aufwendun-
gen/Ertrage aus der Fremdwahrungsumrechnung gezeigt. Die Vorjahresvergleichszahlen wurden entsprechend angepasst.
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EIGENKAPITALSPIEGEL
fiir das Geschaftsjahr 2018

Anhang / Eigenkapitalspiegel

Bilanzverlust/

Jahresfehlbetrag/ nicht durch Eigenkapital

in Tsd. Euro Verlustvortrag  Jahresiiberschuss gedeckter Fehlbetrag
Eigenkapital zum 01.01.2017 0 -505.323 -505.323
Ergebnisverwendung 2016 -5056.323 505.323 0
Jahresfehlbetrag 2017 0 -44.428 =44.428
EIGENKAPITAL ZUM 31.12.2017 -505.323 -44.428 -549.751
Eigenkapital zum 01.01.2018 -505.323 -44. 428 -549.751
Ergebnisverwendung 2017 -44.428 44,428 0
Jahresiberschuss 2018 0 15.104 15.104
EIGENKAPITAL ZUM 31.12.2018 -549.751 15.104 -534.647
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER NACH §§ 264
ABSATZ 2 SATZ 3 UND 289 ABSATZ 1 SATZ 5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemall den anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften der
Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der portfoliomanagement vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlief3-
lich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Anstalt so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken und die
voraussichtliche Entwicklung der portfoliomanagement beschrieben sind.

Kiel, den 19. Marz 2019

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die hsh portfoliomanagement AdR, Kiel

Vermerk iiber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh portfoliomanagement AoR - bestehend aus der Jahresbilanz
zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung, der Kapitalflussrechnung und dem Eigen-
kapitalspiegel fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, ein-
schliefilich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dariber hinaus
haben wir den Lagebericht der hsh portfoliomanagement AdR fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir
Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermaogens- und Finanzlage der Anstalt zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und

— vermittelt der beigefligte 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 Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemaf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit §317
HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden .EU-APrVQ") unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen istim
Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhéangig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen
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und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Dariber hinaus erklaren wir gemaB Art. 10 Abs. 2 Buchst. f)
EU-APrV0, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Art. 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priiffungssachverhalte in der Prifung des Jahresabschlusses
Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemaBen
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Jahresabschlusses fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Prifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu berick-
sichtigt; wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Ermittlung der Hohe der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden
aus Schiffsfinanzierungen

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen verweisen wir auf die Angaben im Anhang
unter dem Abschnitt .Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden”.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Die hsh pm weist unter den Forderungen an Kunden in Hohe von EUR 1.479 Mio (i. Vj. EUR 1.643 Mio) nahezu
ausschlieBlich Forderungen aus Schiffsfinanzierungen aus. Diese wurden im Jahr 2016 zum Zweck der
Abwicklung der Schiffsfinanzierungen von der Hamburg Commercial Bank AG (vormals HSH Nordbank
AG"), Hamburg, ibernommen. Dabei handelt es sich fast vollstandig um, schon seit Ubernahme durch
die hsh pm, leistungsgestorte Schiffsfinanzierungen.

Die Ermittlung der Hohe der erforderlichen Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden fiir
Schiffsfinanzierungen ist ermessensbehaftet. Sie erfordert zukunftsorientierte Schatzungen tber erwar-
tete vertragliche Zahlungsstrome und / oder uber die erwarteten Zahlungsstrome aus der Verwertung
von Kreditsicherheiten oder der VerauBerung von Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen.
Die Zahlungsstrome werden basierend auf der Fortfuhrungsfahigkeit der Schiffsfinanzierung unter
Beriicksichtigung der voraussichtlichen Entwicklung von wesentlichen wertbestimmenden Annahmen
und SchatzgréBen bestimmt. Hierzu zdhlen insbesondere die Engagementstrategie (Fortfiihrungs- oder
Verwertungsstrategie), die kiinftige Entwicklung von Charterraten und Betriebskosten der finanzierten
Schiffe sowie die voraussichtlich erzielbaren Sicherheitenwerte. Diese Schatzungen sind mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet.

' Mit Eintragung am 4. Februar 2019 in den Handelsregistern von Hamburg und Kiel erfolgte eine Umfirmierung in
Hamburg Commercial Bank AG.
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Die hsh pm hat zum 31. Dezember 2018 die Methodik zur Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf
Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen geandert. Fiir die Ermittlung der Hohe der Einzel-
wertberichtigungen auf Forderungen aus Schiffsfinanzierungen mit einer zugrunde liegenden Fort-
fuhrungsstrategie werden weiterhin die zukinftigen erwarteten Zahlungsstrome aus dem Betrieb der
Schiffe angesetzt. Wahrend bislang der Unsicherheit Gber die Prognosegite der erwarteten zukinftigen
Charterraten durch einen pauschalen Abschlag im Diskontsatz Rechnung getragen wurde, bericksich-
tigt die hsh pm die bestehenden Prognoseunsicherheiten nun mit einem iber den gesamten Prognose-
zeitraum ansteigenden Abschlag auf die Marktprognosen eines externen Anbieters. Dariiber hinaus wird
bei der Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen
erganzend die jeweils zugrunde liegende Finanzierungsstruktur inklusive der Trennung von Zins- und
Tilgungsleistungen bericksichtigt.

Die Methodik zur Ermittlung der erforderlichen Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden
aus Schiffsfinanzierungen mit einer Verwertungsstrategie bleibt hingegen unverandert.

Die hsh pm hat alle Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen unterjahrig sowie zum Stichtag
31. Dezember 2018 hinsichtlich der Hohe der erforderlichen Einzelwertberichtigungen iberprift. Die
durchgefihrte Umstellung der Methodik zur Ermittlung der Einzelwertberichtigungen hat, bereinigt um
die im vierten Quartal 2018 umgesetzten Restrukturierungen, zu einem per saldo um EUR 41,7 Mio hdhe-
ren Bedarf an Risikovorsorge gefihrt.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Unter Anwendung eines risikoorientierten Prifungsansatzes haben wir unser Prifungsurteil sowohl auf
kontrollbasierte als auch auf aussagebezogene Prifungshandlungen gestitzt. Demzufolge haben wir,
unter Hinzuziehung unserer KPMG-Kreditspezialisten, unter anderem die folgenden Prifungshandlun-
gen durchgefiihrt.

In einem ersten Schritt haben wir uns einen Uberblick tiber die Entwicklung der Schifffahrtsmarkte, einen
Einblick in die Entwicklung des Schiffskreditportfolios der Anstalt, die damit verbundenen adressausfall-
bezogenen Risiken, die verwendeten Methoden sowie das interne Kontrollsystem in Bezug auf die Ermitt-
lung von Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen verschafft. Fur
die Beurteilung der Angemessenheit des internen Kontrollsystems in Bezug auf die Ermittlung von Ein-
zelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen haben wir Beobachtungen
und Befragungen durchgefihrt sowie Einsicht in die schriftlich fixierte Ordnung genommen.

Anschlieflend haben wir uns von der Wirksamkeit relevanter Kontrollen, die die angemessene Ermittlung

von Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen entsprechend der
Bilanzierungsvorschriften gewahrleisten sollen, Uberzeugt.
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Wir haben die Angemessenheit der bei der Ermittlung der Einzelwertberichtigungen verwendeten wesent-
lichen wertbestimmenden Annahmen und Schatzgrofien sowie die Funktionsweise des von der hsh pm
verwendeten Bewertungsmodells im Falle der Durchfihrung einer Fortfihrungsstrategie oder einer Ver-
wertungsstrategie fur Schiffsfinanzierungen anhand von einer bewussten Auswahl von Einzelengagements
gepruft. Hierbei haben wir wesentliche Effekte auf die Risikovorsorge, die aus erfolgten Restrukturierun-
gen resultierten, ebenfalls berticksichtigt. Ferner haben wir stichprobenhaft weitere aussagenbezogene
Priifungshandlungen fiir die verbleibenden Engagements im Hinblick auf angemessene Annahmen beziig-
lich der Zuordnung zu einer Engagementstrategie durchgefiihrt sowie die Hohe der jeweils gebildeten
Einzelwertberichtigung auf Forderungen an Kunden fur Schiffsfinanzierungen gepruft. Hierzu haben wir
die zur Beurteilung der Engagementstrategie sowie des Wertansatzes von Sicherheiten und zukinftigen
Zahlungsstromen aus dem Schiffsbetrieb zur Verfigung stehenden Informationen beurteilt.

Erganzend haben wir die Angemessenheit der angesetzten SchatzgréBen zur Ermittlung der Risiko-
vorsorge sowie des von der hsh pm verwendeten Bewertungsmodells geprift. Im Mittelpunkt standen
insbesondere eine angemessene Berlicksichtigung der Markterwartungen und die Konsistenz der getrof-
fenen Schatzgrofien zu den Markterwartungen.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die von der hsh pm festgelegten Annahmen in Bezug auf die Engagementstrategie sowie die Schatz-
grofen zur Ableitung der noch erwarteten Zahlungsstrome aus dem Schiffsbetrieb bzw. der Sicher-
heitenbewertung fiir die Beurteilung der Hohe der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden
aus Schiffsfinanzierungen sind angemessen. Die Annahmen und Schatzgroflen wurden in den von uns
gepriften Einzelfallen sachgerecht angewendet.

Die von der hsh pm vorgenommenen Schatzungen der erwarteten Zahlungsstrome aus Schiffsengage-
ments bericksichtigen aktuelle Markterwartungen hinsichtlich Charterraten, Betriebskosten bzw. der
Marktwertentwicklung der Schiffe.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen:

— die Ubrigen Teile des uns voraussichtlich nach dem Datum dieses Bestatigungsvermerks zur
Verfiigung gestellten Geschaftsberichts, mit Ausnahme des gepriften Jahresabschlusses und
Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sons-

tigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere
Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.
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Im Zusammenhang mit unserer Priufung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen
zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei
der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Verireter und des Verwaltungsrats fur den
Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deut-
schen, fur Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und daflr, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Anstalt vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr verantwortlich, die
Fahigkeit der Anstalt zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Anstalt vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Ver-
treter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen
im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Anstalt
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des Jahresabschlusses

und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Anstalt vermittelt sowie in allen wesent-
lichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verstdf3en oder Unrich-
tigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lagebe-
richts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstof3en
héher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofle betrigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBlerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten konnen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser
Systeme der Anstalt abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.
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- ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Anstalt zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass die Anstalt ihre Unternehmens-
tatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschliefilich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschafts-
vorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der Anstalt vermittelt.

— beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

— fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigen-
standiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieflich etwaiger
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die rele-
vanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit innen alle Beziehungen und
sonstigen Sachverhalte, von denen verninftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere
Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmaflnahmen.
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Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir
beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechts-
vorschriften schlieen die offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiB Art. 10 EU-APrvo

Wir wurden mit Beschluss des Verwaltungsrats am 13. Oktober 2017 zum Abschlusspriifer gewahlt. Wir
wurden am 24. September 2018 vom Verwaltungsrat beauftragt. Wir sind damit seit dem Geschaftsjahr
2017 als Abschlusspriifer der Anstalt tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusatzlichen
Bericht an den Priifungsausschuss nach Art. 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.
Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fiir die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Ronny Kihn.

Minchen, den 22. Marz 2019

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Kihn Peter
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprufer
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Lagebericht zum Jahresabschluss
per 31.12.2018

1. Geschifts- und Rahmenbedingungen

Die hsh finanzfonds ist eine rechtsfahige Anstalt 6ffentlichen Rechts (AGR) mit Sitz
in Hamburg, die durch Staatsvertrag vom 03.04.2009 und 05.04.2009, gedndert 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. Fiir ihren Betrieb gilt, soweit im
Staatsvertrag nicht anders bestimmt, das hamburgische Landesrecht. Trager der Anstalt
sind die Freie und Hansestadt Hamburg sowie das Land Schleswig-Holstein. Jeder der
Trager halt einen Anteil von 50 % am Vermdgen der Anstalt. Aufgabe der Anstalt ist eine
Kapitalunterstitzung der HSH Nordbank AG durch die Trager zur Unterstltzung der
HSH Nordbank AG bei der Erflillung der dieser obliegenden Eigenkapitalanforderungen.
Die Anstalt wird zur Erflllung dieser Aufgabe ermédchtigt, die erforderlichen MaBnah-
men zu treffen; diese sind insbesondere:

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

2. die Ubernahme von Garantien bis zu einer Garantiesumme in Héhe von 10 Mrd. €,

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

4. fir den Beginn der Aufnahme der Geschéftstatigkeit die Aufnahme der dafir
erforderlichen weiteren Kredite in Héhe von bis zu 1 Mio. €,

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

Fir die Verbindlichkeiten der Anstalt haften die Trager Dritten gegeniiber unbeschrankt
als Gesamtschuldner, wenn und soweit Glaubiger eine Befriedigung aus dem Vermdgen
der Anstalt nicht erlangen kdnnen (Gewahrtragerhaftung). Im Innenverhéltnis haften
die Trager entsprechend dem Verhaltnis ihrer Anteile am Vermdgen der Anstalt. Die Tra-
ger stellen sicher, dass die Anstalt flir die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funkti-
onsfahig bleibt (Anstaltslast). Eine Gewinnerzielungsabsicht fiir die hsh finanzfonds AGR
besteht nicht. Als Geschaftsjahr gilt das Kalenderjahr.
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Organe der Anstalt sind die Anstaltstragerversammlung und die Geschéaftsfihrung.
Die Anstaltstrdgerversammlung setzt sich aus zwei Vertreterinnen oder Vertretern der
Freien und Hansestadt Hamburg und zwei Vertreterinnen oder Vertretern des Landes
Schleswig-Holstein zusammen.

Die Geschéftsfiihrung besteht aus zwei Mitgliedern. Die Mitglieder werden von der An-
staltstragerversammlung bestellt. Die Geschéaftsfiihrung tragt gemeinschaftlich die
Verantwortung. Sdmtliche Entscheidungen der Geschaftsfihrung kénnen nur einstim-
mig getroffen werden. Die Entlastung der Geschéftsfiihrung erfolgt durch die Anstalts-
tragerversammlung. Gemal der Satzung der hsh finanzfonds AGR (bt die Anstalt ihr
Stimmrecht in Gesellschafter- oder Hauptversammlungen von Beteiligungsgesellschaf-
ten einheitlich durch die Geschéaftsfihrung gemal der Weisung durch die Anstaltstra-
gerversammlung aus. Die hsh finanzfonds AOR lbt das Einbeziehungswahlrecht nach
§ 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB dergestalt aus, dass kein Konzernabschluss aufgestellt wird.

Um die Anstalt effizient aufzustellen, wurden an die Férderbanken der Lander, die In-
vestitionsbank Schleswig-Holstein und die Hamburgische Investitions- und Forderbank,
Tatigkeiten wie Rechnungswesen, Verwaltung, Personal, IT und Revision ausgelagert.
Darliber hinaus wurden externe Dienstleister z. B. als Treuhdander im Zusammenhang
mit der Verwaltung der Garantie beauftragt.

Der Staatsvertrag zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schles-
wig-Holstein Uber die Errichtung der hsh finanzfonds ASR wurde auf unbefristete Zeit
geschlossen und kann von beiden Vertragsparteien unter Einhaltung einer einjahrigen
Kindigungsfrist gekiindigt werden. Die Kiindigung ist schriftlich zu erklaren.

Uber die hsh finanzfonds AR haben die Linder Hamburg und Schleswig-Holstein der
HSH Nordbank AG eine kapitalentlastende Garantie gewdhrt (Zweitverlustgarantie), mit
der Zahlungsausfille in einem definierten Portfolio abgesichert werden. Erstverluste bis
zu einer Hohe 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 Riickfiih-
rung im Jahr 2011 angesichts veranderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder von
7 Mrd. € auf den urspriinglichen Rahmen von 10 Mrd. € erhdht. Die MaBnahme wurde
von der EU-Kommission zunachst vorlaufig und im Jahr 2016 abschlieBend genehmigt.
Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland gegeniber der EU-Kommis-
sion. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von Altlasten und Garantie-
gebihren moglich. 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 Europaischen Kommission verpflichteten
sich die 6ffentlich-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 fiir den Verkauf
der HSH Nordbank AG zu schaffen, wurde eine Holdingstruktur errichtet. Die hsh finanz-
fonds AGR hat die HSH Beteiligungs Management in der Rechtsform einer Gesellschaft
mit beschrankter Haftung (GmbH) im Wege der Bargriindung mit einem Stammkapital
von 71.682 € am 20. Mai 2016 gegriindet. Ihr Geschaftszweck 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 Erhdhung des Stamm-
kapitals der HSH Beteiligungs Management GmbH auf 100.000 € sowie der Beitritt des
Landes Schleswig-Holstein, der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermégens- und Be-
teiligungsmanagement mbH, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds ASR sowie des
Sparkassen- und Giroverbands fur Schleswig-Holstein beschlossen. Nachfolgend haben
die Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management GmbH samtliche von ihnen gehal-
tenen Aktien an der HSH Nordbank AG im Wege der Einbringung in die Kapitalriicklage auf
die HSH Beteiligungs Management GmbH Ubertragen. Durch die Blindelung von insge-
samt 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank AG in der HSH Beteiligungs Management
GmbH wurden die operativen Voraussetzungen fiir die Privatisierung geschaffen. Nach
dem erfolgten Verkauf der HSH Nordbank AG, hat die HGV Hamburger Gesellschaft fir
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH ihre Anteile an der HSH Beteiligungs
Management GmbH in Hohe von 6,681 % am 21. Dezember 2018 an die Freie und Hanse-
stadt Hamburg verkauft. Die Anteilsquote der hsh finanzfinds AR an der HSH Beteili-
gungs Management GmbH betrdagt zum 31.12.2018 im Vergleich zum Vorjahr unveran-
dert 71,68 %.

Die Landereigner Hamburg und Schleswig-Holstein sowie der Minderheitseigentiimer
Sparkassen- und Giroverband Schleswig-Holstein haben ihre mittelbar iber die HSH Be-
teiligungs Management GmbH an der HSH Nordbank AG gehaltenen Anteile in Hohe
von 94,9 % am 28. Februar 2018 vollstandig an mehrere Investoren verkauft (Signing).
Die Kédufer sind voneinander unabhdngige 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 Wiedererhéhung der von den Landereignern gewahrten Zweit-
verlustgarantie erfillt und damit die Grundlage fir 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 Rentabilitatspriifung der kiinftigen Bank durch die Europdische Kommission,
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der Zustimmung der Bankenaufsicht (EZB, BaFin und CSSF in Luxemburg), der Genehmi-
gung durch die jeweils zustdndigen Kartell- bzw. Wettbewerbsbehdrden und der Besta-
tigung der erfolgreichen Verlangerung der uneingeschrankten Mitgliedschaft der HSH
Nordbank AG im Sicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG) fiir 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
anhangige Beihilfeverfahren ab. Nach Erfullung der letzten Vollzugsbedingung mit
Closing des Anteilskaufvertrags am 28. November 2018 wurden samtliche Anteile der
HSH Beteiligungs Management GmbH an der HSH Nordbank AG an die o. g. Gruppe
von Erwerbern verduBBert und das Privatisierungsverfahren der HSH Nordbank AG abge-
schlossen.

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

Geschiftsverlauf -
Entwicklungen und Ereignisse

Der Geschéftsverlauf der hsh finanzfonds AGR wurde in 2018 durch die Begleitung des
Privatisierungsprozesses der HSH Nordbank AG sowie durch die finale Inanspruch-
nahme aus der Garantie gepragt. Nachdem die Erstverlusttranche im Jahr 2016 kom-
plett aufgebraucht worden war und erstmals Inanspruchnahmen aus der Garantie in
Hohe 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 Schuldverhdltnis aus der Garantie einver-
nehmlich beendet, und es wurden die weiteren Modalitdten geregelt, die im Zusam-
menhang mit der Beendigung stehen. Zum Ausgleich fiir die Aufhebung erfolgte eine
Ausgleichszahlung, die dem Wert entsprechen sollte, von dem anzunehmen war, dass er
bei vertragsgemafler Abrechnung der Garantie auch angefallen wére. Die Hohe der Aus-
gleichszahlung bestimmt sich nach einem Prufverfahren, welches in dem Aufhebungs-
vertrag festgelegt wurde. Hierbei ist zu unterscheiden zwischen den Féllen, die bis zum
Stichtag 28.02.2018 eingereicht wurden und fir die eine Ermittlung des Verlustbetrages
nach den Kriterien des bisherigen Garantievertrages erfolgte, sowie den sonstigen Fal-
len, bei denen der Verlustbetrag mithilfe unterschiedlicher Verfahren von dritten Wirt-
schaftsprifungsgesellschaften ermittelt wurde.
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Auf der Grundlage der Ergebnisse der vereinbarten Prifverfahren wurde der Betrag der
Ausgleichszahlung bestimmt. Die Prifungen auf Basis der vereinbarten Prifverfahren
wurden mit der Hilfe des Abschlusspriifers der HSH Nordbank AG und den Treuhdndern
der hsh finanzfonds AGR zwischen Méarz und Juni 2018 durchgefiihrt. Dabei wurde dar-
auf geachtet, dass die Referenzengagements unter der Garantie jeweils nur einmal ab-
gerechnet wurden.

Mit dem Abrechnungsbericht der hsh finanzfonds A6R vom 15. Juni 2018 wurden die
Prufergebnisse unter Vorbehalten zusammengefasst. Auf dieser Basis wurde festgestellt,
dass bei einem Fortlauf der Garantie Verluste zu erwarten waren, die in Summe mit
bereits abgerechneten Verlusten den Garantiehdchstbetrag der Zweitverlusttranche in
Hohe von 10 Mrd. € Ubersteigen. Auf dieser Basis wurde die Ausgleichszahlung fest-
gelegt. Als Differenz aus den bereits geleisteten Inanspruchnahmen aus der Garantie
und der Vollauslastung der Garantie in Hohe von 10 Mrd. € ergab sich eine Ausgleichs-
zahlung in Héhe von 5.711.277.897,80 €. Die hsh finanzfonds A6R hat die Ausgleichs-
zahlung in der im Abrechnungsbericht festgestellten Hohe gemal 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 monetdren Vorteile, im Vergleich zu einer nicht vorzeitigen Beendigung der
Garantie, hat die HSH Nordbank AG eine Kompensation in Hohe von 100 Mio. € an die
hsh finanzfonds AGR geleistet.

Vor dem Hintergrund der erfolgten Beendigung der Garantie erhielt die hsh finanzfonds
AOGR fir das Geschéftsjahr 2018 Grundpramienzahlungen von der HSH Nordbank AG
fir die ersten beiden Quartale. Fiir die Inanspruchnahme aus der Garantie zum zwei-
ten Quartal 2018 und fiir die Ausgleichszahlung im November 2018 wurden die Lan-
der Schleswig-Holstein und Freie und Hansestadt Hamburg zu gleichen Teilen aus ihrer
Rickbirgschaft in Anspruch genommen. Die Inanspruchnahme der Lander durch die
Rlckgarantie zur Garantie finanzierte dabei den Grof3teil der Ausgleichszahlung. Zusatz-
lich stand der hsh finanzfonds AGR als Finanzierung ein Gesellschafterdarlehen der HSH
Beteiligungs Management GmbH in H6he von rund 1 Mrd. € zur Refinanzierung der Aus-
gleichszahlung zur Verfligung, welches diese aus der Verduf3erung ihrer HSH-Nordbank-
AG-Anteile erldste.
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3.1

Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage wird von gezahlten und gestundeten Garantie-
pramien inklusive aufgelaufener Stundungszinsen, Zinsaufwendungen sowie von der
Beendigung der Garantie und der Inanspruchnahme der Riickgaranten gepréagt.

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

Ertragslage

Die Ertragslage der hsh finanzfonds A6R wurde im Geschaftsjahr 2018 durch den Anstieg
der sonstigen betrieblichen Ertrage und der sonstigen bertrieblichen Aufwendungen
im Zusammenhang mit der Beendigung der Garantie geprdgt. Dem zahlungswirksamen
Aufwand fur die Inanspruchnahmen aus der Garantie stehen Forderungen aus der Riick-
garantie gegeniber, so dass sich dieser Effekt ergebnisneutral auswirkt.

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

Dariliber hinaus sind die sonstigen Zinsen und Ertrdge aus verbundenen Unternehmen
geringer als im Vorjahr, da aufgrund der Beendigung der Garantie flir 2018 keine Zusatz-
pramie angefallen ist. Im Vorjahr betrug diese 1.302 Mio. €. Die Forderungen gegenliber
der HSH Beteiligungs Management GmbH erhéhen sich aufgrund von Stundungszinsen
flr die ausstehende Zusatzpramie aus dem Jahr 2017 sowie durch Garantiepramien und
Stundungszinsen auf diese Anspriche.

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

Daneben pragen Treuhdnderkosten von 10,0 Mio. € (Vj. 18,8 Mio. €) und Beratungskos-
ten von 14,5 Mio. € (Vj. 12,3 Mio. €) die sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die
Treuhdanderkosten reduzierten sich aufgrund des Prifverfahrens 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 dhnliche Aufwendungen fir Refinanzierungen sind leicht gestiegen auf
42,7 Mio. € (Vj. 40,0 Mio. €).

Der Jahrestiberschuss in Hohe von 97,0 Mio. € wird nach Beschlussfassung durch die
Anstaltstragerversammlung vollstandig in die Gewinnriicklagen eingestellt.

Vermogenslage

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2018 betragt 5.776,6 Mio. € (Vj. 4.732,1 Mio. €).
Auf der Aktivseite ist die Vermégenslage per 31. Dezember 2018 von Forderungen aus
der Rickgarantie gegeniiber den Landern Schleswig-Holstein sowie Freie und Hanse-
stadt Hamburg, Forderungen gegeniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus
Garantiepramien, dem auf einen Erinnerungswert abgeschriebenen Anteilswert an der
HSH Beteiligungs Management GmbH sowie Bankguthaben geprdgt. Das Umlaufver-
mogen hat sich aufgrund des Riickgarantiemechanismus und durch die Kompensation
der HSH Nordbank AG fir die vorzeitige Beendigung der Garantie um insgesamt rund
1.000 Mio. € auf 5.768 Mio. € erhdht.

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

31.12.2018 31.12.2017

Anleihen 4.079,7 Mio. € 3.754,3 Mio. €
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 92,0 Mio. € 127,2 Mio. €
Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen

Unternehmen 1.176,9 Mio. € 519,3 Mio. €
Sonstige Verbindlichkeiten 325,0 Mio. € 326,6 Mio. €

Der Jahresiliberschuss in Hohe von 97,0 Mio. € fiihrt zu einem Eigenkapital in gleicher
Hohe.

Finanzlage

Als Anstalt 6ffentlichen Rechts verfiigt die hsh finanzfonds tGber Gewahrtragerhaftung

und Anstaltslast der Trager. Darliber hinaus ist die Finanz- und Vermodgenslage der hsh
finanzfonds AGR durch die Finanzierung der Eigenkapitalbeteiligung an der HSH Nord-
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3.4

bank AG in der Hohe von urspriinglich 3.000,0 Mio. € und die Inanspruchnahmen aus
der Garantie geprégt. Die Refinanzierung wurde im Wesentlichen am Geld- und Kapital-
markt durchgefihrt.

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

Die durch Garantieprovisionen vereinnahmte Liquiditat wurde im Geschaftsjahr 2018
neben den operativen Kosten der hsh finanzfonds A6R vorrangig fiir Inanspruchnahmen
aus der Garantie verwendet.

Zur Darstellung der Finanzlage verweisen wir auch auf die Kapitalflussrechnung (An-
lage 3).

Der Zahlungsmitteliberschuss aus laufender Geschéftstatigkeit betrdagt -1.192,5 Mio. €

(-1.854,9 Mio. €) und ist im Wesentlichen auf die Erhohung der Forderungen aus der
Rickgarantie zuriickzufuhren.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit betragt 1.276,9 Mio. € (Vj. 1.825,0 Mio. €)
und beinhaltet hauptsachlich 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 betrdagt 6,4 Mio. € (Vj.
22,1 Mio. €).

Ausblick auf die Geschiftstiatigkeit

Die wirtschaftliche Situation der hsh finanzfonds A6R wird nach der erfolgreichen Pri-
vatisierung der HSH Nordbank AG und Beendigung der Garantie von der Bedienung
und planmaBigen Riickfiihrung 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 Pramienverbindlichkeiten gegeniiber der hsh finanz-
fonds AGR bestimmt, sodass im Ergebnis der Wert der HSH Beteiligungs Management
GmbH unter Berlicksichtigung der ihr gestundeten Pramien nur zu einem Erinnerungs-
wert fortzufihren ist. Zur Durchfiihrung der vertraglichen Vereinbarungen und Sicherung
der wechselseitigen Anspriiche aus dem Anteilskaufvertrag soll die HSH Beteiligungs
Management GmbH als Vertragspartnerin mindestens fur eine Dauer von drei Jahren
fortbestehen.
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Die Tragerlander haben sich darauf verstandigt, dass die hsh finanzfonds A6R bis min-
destens 2025 fortbestehen soll, um eine geordnete Abwicklung der zur Refinanzierung
von Auszahlungen unter der Garantie begebenen Finanzierungsinstrumente zu ermog-
lichen. Da das operative Geschéft der hsh finanzfonds AGR weitgehend entféllt, wird der
Betrieb und die Personalausstattung redimensioniert.

Die Tilgung der auslaufenden Anleiheverbindlichkeiten der hsh finanzfonds AGR soll
kiinftig jeweils halftig durch die beiden Tragerlander iibernommen werden. Die laufen-
den Kosten flr Zinsen, Verwaltungs- und Personalaufwand sollen aus den vorhandenen
Eigenmitteln bedient werden.

Internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem

Als kapitalmarktorientiertes Unternehmen verfligt die hsh finanzfonds A6R Uber ein in-
ternes Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess. Die umfangliche schriftlich fixierte Ordnung wird permanent aktualisiert. Bei
allen Auspragungen der Systeme wurde dem Zweck der hsh finanzfonds ASR besondere
Rechnung getragen und ein fir den Geschaftsumfang notwendiges Instrumentarium
geschaffen. Im Rahmen ihres Geschéftsbetriebes hat die hsh finanzfonds AR das Vier-
Augen-Prinzip in allen entscheidenden Prozessen implementiert.

Das Rechnungswesen, die Verwaltung, das Personalwesen sowie die IT der hsh finanz-
fonds AGR sind an die Hamburgische Investitions- und Férderbank und die Revision an die
Investitionsbank Schleswig-Holstein ausgelagert. Fir die Durchfiihrung des Rechnungs-
wesens wird die Standardsoftware SAP genutzt. Die Tatigkeiten der Revision werden mit
einem Prifungsplan festgelegt. In diesem Zusammenhang erfolgt die turnusgemaBle
Prufung risikorelevanter Prozesse.

Die Geschaftsfiihrung erstellt jahrlich einen Wirtschaftsplan und mit ihm eine mittelfris-
tige Wirtschaftsplanung; beides wird der Anstaltstragerversammlung vorgelegt. Die Pla-
nung enthalt eine Erfolgs- und Finanzierungsvorschau und umfasst zusatzlich zu dem
Planjahr mindestens die drei folgenden Geschéftsjahre.

Vierteljahrlich berichtet die Geschaftsflihrung der Anstaltstragerversammlung tber die
Ertragslage und die bis zum Quartalsstichtag erzielte wirtschaftliche Entwicklung der
Anstalt. Sollte sich abzeichnen, dass die Ertrdge der Anstalt zur Deckung der Aufwendun-
gen nicht ausreichen, ist unverziiglich die Anstaltstragerversammlung zu unterrichten.
Sollten zur Finanzierung Haushaltsmittel der Tragerlander notwendig werden, sind hier-
Uber die Anstaltstragerversammlung sowie die Aufsichtsbehorde so rechtzeitig zu infor-
mieren, dass eine zeitgerechte Bereitstellung der Mittel moglich ist.
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Risikobericht

Das Gesamtrisikoprofil der hsh finanzfonds AGR ist vor dem Hintergrund zu sehen, dass
es sich um eine Anstalt handelt, die allein zum Zwecke der Kapitalunterstlitzung der
HSH Nordbank AG gegriindet wurde (§ 4 Abs. 1 Staatsvertrag). Die wesentlichen Aktivi-
taten der hsh finanzfonds ASR bestehen im Halten von Gesellschafteranteilen an der HSH
Beteiligungs Management GmbH und der aus dem urspriinglichen Erwerb der Aktien
an der HSH Nordbank AG verbundenen Refinanzierung, der Ubernahme von Garantien,
deren Verwaltung und, fir die Inanspruchnahme aus der Garantie, der Aufnahme weite-
rer Kredite im Rahmen der Kreditermachtigung.

Risiken entstehen insbesondere aus der Werthaltigkeit der Forderungen gegentiber
der HSH Beteiligungs Management GmbH und deren Einfluss auf die Bilanz und die
Gewinn-und-Verlust-Rechnung der hsh finanzfonds ASR. Die hsh finanzfonds ASR ver-
flgt Gber eine Gewahrtragerhaftung sowie Anstaltslast seitens der Lander und ist insol-
venzunfdhig. Diese Sicherheitsmechanismen fiihren im Ergebnis dazu, dass fir die hsh
finanzfonds AGR keine bestandsgefdhrdenden Risiken vorliegen.

Aus der Geschaftstatigkeit der hsh finanzfonds AGR resultieren Fristentransformations-
risiken, die im Rahmen der Aktiv-Passiv-Steuerung z. B. durch Zinssicherungsgeschéfte
limitiert werden. Das Zinsanderungsrisiko wird laufend Gberwacht und dokumentiert.
Die Uberwachung und das Reporting erfolgen durch das Controlling.

Die hsh finanzfonds AGR bt ihr Stimmrecht in Gesellschafterversammlungen der HSH
Beteiligungs Management GmbH gemall Weisung durch die Anstaltstragerversamm-
lung aus.
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Jahresabschluss

Bilanz zum 31. Dezember 2018

AKTIVA Vorjahr
EUR EUR TEUR
A. Anlagevermégen
. Immaterielle Vermégensgegenstande
Individualsoftware 0,00 0
Il. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 3.445,22 5
Ill. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 1,00 0
3.446,22 5
B. Umlaufvermdgen
I. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstdande
1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 1.176.900.000,00 1.214.892
2. Forderungen gegen Organisationen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
4.584.209.543,69 3.484.210
besteht
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 0,0 21
Il. 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
1l. Jahresiiberschuss 97.048.347,55 473.332
0,00
97.048.347,55 0
B. Riickstellungen
Sonstige Ruckstellungen 103.717,00 293
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 4.079.679.080,10 3.754.344
2. Verbindlichkeiten gegentiiber
Kreditinstituten 92.019.116,70 127.244
3. Verbindlichkeiten gegeniber
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
fiir die Zeit vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018

Vorjahr

EUR EUR TEUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 5.886.168.825,18  1.215.755

2. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter 779.666,32 823
b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und
far Unterstlitzung 116.228,24 132
3. Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande des
Anlagevermdgens 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 dhnliche Ertrage 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
Umlaufvermdégens 0,00 0

7. Zinsen und dhnliche 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 gewdhnlichen

Geschiftstatigkeit

97.048.347,55

473.332

. Jahresuberschuss

97.048.347,55

473.332
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Kapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2018

2018 2017
EUR EUR
1. Jahrestiiberschuss 97.048.347,55 473.331.809,76
2.+ Abschreibungen auf das Anlagevermdégen 1.797,21 6.484,96
3. +/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen -189.189,78 123.842,78
4. +/- Sonstige zahlungsunwirksame
Aufwendungen/Ertrage 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/Zinsertrdge 0,00 0,00
8. = Cashflow aus laufender Geschiaftstatigkeit  -1.292.521.574,40 -1.854.853.478,11
9. - Auszahlungen fir Investitionen in das
immaterielle Anlagevermégen und
Sachanlagevermégen 0,00 10.384,88
10. - Auszahlungen aufgrund von Finanzmittel-
anlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanz-
disposition 0,00 0,00
11. - Auszahlungen fiir den Erwerb von Beteiligungen 0,00 0,00
12. = Cashflow aus der Investitionstatigkeit 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 fir die Tilgung von Anleihen

und (Finanz-)Krediten 35.000.000,00 650.000.000,00
15. = Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 1.276.900.000,00 1.825.000.000,00
16. Zahlungswirksame Verdnderungen 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

Gewinnriicklagen Verlustvortrag  Jahresfehlbetrag/ Summe
Jahresiiberschuss Eigenkapital
in EUR in EUR in EUR 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
Jahrestberschuss
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
Jahrestberschuss
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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Anhang zum Jahresabschluss 2018
April 2019

Allgemeine Angaben

Trager der Anstalt 6ffentlichen Rechts (ASR) sind die Freie und Hansestadt Hamburg so-
wie das Land Schleswig-Holstein. Jeder der Trager halt einen Anteil von 50 % am Vermo-
gen der Anstalt.

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

Der Jahresabschluss der hsh finanzfonds AGR wird im Bundesanzeiger sowie im Amtlichen
Anzeiger und im Amtsblatt fiir Schleswig-Holstein veroffentlicht.

Die hsh finanzfonds AGR wendet die Regelungen des Hamburger Corporate Governance
Kodex in der jeweils geltenden Fassung an. Die hsh finanzfonds A6R gibt zum Ende ei-
nes jeden Geschéftsjahres eine Entsprechenserklarung nach dem Hamburger Corporate
Governance Kodex ab. Zusatzlich wird auch eine Entsprechenserklarung nach dem Cor-
porate Governance Kodex - Schleswig-Holstein abgegeben. Die Erklarungen sind Gber
die Homepage der hsh finanzfonds AR einsehbar.

Angaben zur Bilanzierung

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

GemaR § 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 fiir groBe Kapitalgesellschaften anzu-
wenden. Die Anstalt ist als eine kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaft im Sinn des
§ 264d HGB zu qualifizieren, dementsprechend wurde der Jahresabschluss gemal} § 264
Abs. 1 Satz 2 HGB um eine Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel erwei-
tert. Die Formblatter fiir die Bilanz und die Gewinn-und-Verlust-Rechnung in der allge-
meinen Fassung gemal § 266 HGB wurden gemafl3 § 265 Abs. 5 im Hinblick auf die Auf-
gabenstellung der Anstalt angepasst, um die Klarheit der Darstellung zu verbessern.

Zwischen der hsh finanzfonds AR und der HSH Beteiligungs Management GmbH be-

steht gemaR § 290 Abs. 2 Nr. 1 HGB ein Mutter-Tochter-Verhéltnis. § 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB
eroffnet jedoch aufgrund der Weisungsgebundenheit der hsh finanzfonds A6R ein Kon-
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solidierungswahlrecht, das derart genutzt wird, dass auf die Aufstellung eines Konzern-
abschlusses verzichtet wird.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande und Schulden erfolgt nach den allgemei-
nen Bewertungsgrundsatzen (&8 252 HGB), nach der Zugangs- und Folgebewertung
(8 253 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 grundsatzlich aus dem Barwert der mit dem
Eigentum an dem Unternehmen verbundenen zukiinftigen Nettozuflisse an die Unter-
nehmenseigner ergibt.

Die sonstigen Ruckstellungen tragen allen erkennbaren Risiken Rechnung und wurden
mit dem nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrag
bemessen.

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

Angaben und Erlduterungen
zu Einzelpositionen der Bilanz

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

AKTIVA
1. Entwicklung des Anlagevermdgens

Immaterielle Sachanlage-
Vermogens- vermogen

gegenstande
in TE in TE
Anschaffungskosten 01.01.2018 122,5 46,0
+ Zugange 0,0 0,0
Abgdnge 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 Geschéftsjahres 0,0 1,8

Geschiaftsbericht 2018



hsh 4( finanzfonds Asr

Die Sachanlagen und die immateriellen Vermégensgegenstande werden zu Anschaf-
fungskosten aktiviert und Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer linear abge-
schrieben.

AuBerplanméaBige Abschreibungen sind 2018 nicht zu verzeichnen.

Entwicklung des Finanzanlagevermégens

in €

31.12.2018

HSH Beteiligungs Management GmbH

Anschaffungskosten 01.01.2018 71.682,0
. Zugange 0,0
. Abginge 0,0
« Abschreibungen kumuliert 71.681,0
Restbuchwert 31.12.2018 1,0
Anschaffungskosten kumuliert 71.682,0
Abschreibungen des Geschéftsjahres 0,0

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

Im Zuge der Umsetzung der Entscheidung der Europdischen Kommission vom 2. Mai 2016
griindete die hsh finanzfonds AGR am 20. Mai 2016 die HSH Beteiligungs Management
GmbH im Wege der Bargriindung mit einem Stammkapital von 71.682 €.

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

Nach Erfallung der Vollzugsbedingung wurden mit Closing des am 28.02.2018 geschlos-
senen Anteilskaufvertrags am 28. November 2018 samtliche Anteile der HSH Betei-
ligungs Management GmbH in Hohe 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) verduflert und das
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Privatisierungsverfahren der HSH Nordbank AG abgeschlossen. Hierflr 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-
Ubernahme von Garantiepramien einbezogen. Im Ergebnis flihrte dieses dazu, dass die
Pramienverpflichtungen der HSH Beteiligungs Management GmbH ihre Vermdgens-
werte iberkompensieren, sodass zum 31.12.2018 die Bilanzierung der Beteiligung an
der HSH Beteiligungs Management GmbH mit dem Erinnerungswert fortgefiihrt wird.

Umlaufvermdégen

Die Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen in Hohe von insgesamt
1.176.900,0 T€ (Vj. 1.214.891,8 T€) bestehen aus Forderungen aus Garantiepramienver-
pflichtungen gegeniber der HSH Beteiligungs Management GmbH.

Vor dem Hintergrund des Verkaufserldses in Hohe von rd. 1.000 Mio. € verfligt die HSH
Beteiligungs Management GmbH insgesamt Uber rd. 1.177 Mio. € zur Deckung ihrer Ver-
bindlichkeiten. Rd. 613 Mio. € Forderung aus der Grundpramie sind als voll werthaltig
anzusehen. Fir die zusatzliche Pramie sind rd. 564 Mio. € der Forderung als werthaltig
anzusehen, sodass weitere 292 Mio. € (Vj. 552 Mio. €) wertberichtigt wurden.

Die Garantiepramienverpflichtungen der HSH Nordbank AG wurden vollstandig zah-
lungswirksam erbracht, sodass im Geschéaftsjahr 2018 keine Forderungen gegeniber
der HSH Nordbank AG ausgewiesen werden (Vj. 34.972,0 T€).

Im Zuge der Umsetzung der EU-Auflagen wurde am 29. Juni 2016 eine Schuldiibernahme-
vereinbarung zwischen der hsh finanzfonds A6R, der HSH Beteiligungs Management
GmbH und der HSH Nordbank AG getroffen, um die HSH Nordbank AG von Pramienver-
pflichtungen zu entlasten. Bestandteil der Schuldiibernahmevereinbarung ist ein quali-
fizierter Rangricktritt der hsh finanzfonds AGR sowie eine Stundungsvereinbarung mit
der HSH Beteiligungs Management GmbH Uber die Gbernommenen Pramienverpflich-
tungen. Entsprechend der EU-Auflage betrdagt der Stundungszins fiir das Geschaftsjahr
2018 10 %.

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

Auf3erdem werden sonstige Vermdgensgegenstdnde in Hohe von 0,0 T€ (Vj. 21,0 T€) und
auf Konten gehaltene Mittel in Hohe 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 H6he von

8.970,3 T€ (Vj. 10.821,0 T€) sowie sonstige Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von

81,2 T€ (Vj. 131,9T€) aus.

PASSIVA

4. Eigenkapital

Der Jahresiiberschuss des Geschaftsjahres 2018 in Héhe von 97,0 Mio. € fiihrt zu einem

Eigenkapital in gleicher Hoéhe und soll nach Beschlussfassung durch die Anstaltstrager-

versammlung vollstdndig in die Gewinnriicklagen eingestellt werden.

5. Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen wurden gebildet flr

31.12.2018 31.12.2017
in T€ inT€

« Kosten in Zusammenhang mit dem
Jahresabschluss 101,5 95,8
. Bgratungs— und Unterstitzungs- 0,0 1385

leistungen

+ Ausstehende Gehaltszahlungen 1,2 58,6
- Sonstige 1,0 0,0

G. Verbindlichkeiten

Der Staatsvertrag zur Errichtung der hsh finanzfonds A6R zwischen den Landern Ham-

burg und Schleswig-Holstein sichert samtliche Verbindlichkeiten durch die Gewahrtrager-

haftung der Lander.

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 funf Jahren 2.075.000,0 1.500.000,0
- mehr als finf Jahren 1.500.000,0 2.250.000,0
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gegeniiber 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 fiinf Jahren 0,0 100.000,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0

gegeniiber verbundenen

Unternehmen 31.12.2018 31.12.2017
mit einer Restlaufzeit von in T€ in TE€
« bis zu einem Jahr 9.901,0 519.317,3
« mehr als einem Jahr bis zu funf Jahren 1.167.000,0 0,0
« mehr als funf Jahren 0,0 0,0
Sonstige 31.12.2018 31.12.2017
mit einer Restlaufzeit von in T€ in TE€
« bis zu einem Jahr 325.024,5 26.635,8
- mehr als einem Jahr bis zu funf Jahren 0,0 300.000,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0

Fiir die Finanzierung der Ausgleichszahlung zur Beendigung der Garantie stand neben
den Mitteln der Tragerldander in Hohe von 4.883.462,0 T€ zusatzlich ein Gesellschafter-
darlehen der HSH Beteiligungs Management GmbH in Hohe von rund 1.000.000 T€ zur
Verfligung. Diese Mittel erl6ste die HSH Beteiligungs Management GmbH aus der Verau-
Berung ihrer HSH-Nordbank-AG-Anteile.

Rechnungsabgrenzungsposten Passiv

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

Die Eventualverbindlichkeiten resultierten in der Vergangenheit vollstandig aus der Ga-
rantielibernahme gegeniber 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 Hohe von 0,0 T€ (Vj. 5.883.462,0 T€) ausgewiesen.
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Angaben und Erlduterungen
zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

1. Sonstige betriebliche Ertrige

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von insgesamt 5.886.168,8 T€ (Vj. 1.215.754,6 T€)
setzen sich zum gréf3ten Teil aus den Ertrdgen aus der Ruckgarantie in Hohe 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 Hohe von 779,7 T€ (Vj. 822,7 T€) und Sozialabgaben von ins-
gesamt 116,2 T€ (Vj. 132,4 T€).

3. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstéinde
des Anlagevermégens und Sachanlagen

Die planmaBigen Abschreibungen auf das Sachanlagevermégen 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 Héhe 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 fiir Dienstleistungen der Treuhdnder von 10.045,9 T€ (Vj. 18.880,2 T€) und die
Einzelwertberichtigung auf die Forderung gegen verbundene Unternehmen in Héhe
von 291.615,2 T€ (Vj. 552.107,2 T€) bestimmt.

5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertréage

GroBter Posten sind neben den Provisionsertrdgen von insgesamt 201.111,1 T€ (Vj.
406.330,9 T€) Stundungszinsen in Hohe von 151.891,3 T€ (Vj. 20.253,4 T€) sowie die
Kompensation gemaR Aufhebungsvereinbarung in Hohe von 100.000,0 T€ (Vj. 0,0 T€).
Die Hohe dieser von der HSH Beteiligungs Management GmbH sowie der HSH Nord-
bank AG zu tragenden Garantiegeblhren wird durch die im Garantievertrag sowie im
Schuldlibernahmevertrag festgelegten Regelungen bestimmt.
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6. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Es werden Zinsaufwendungen in Hohe 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. Jahresiiberschuss

Der im Geschéftsjahr 2018 erwirtschaftete Jahresiberschuss von 97.048,3 T€ (Vj.
473.331,8 T€) soll nach Beschlussfassung durch die Anstaltstragerversammlung voll-
standig in die Gewinnriicklagen eingestellt werden.

Sonstige Angaben

1. Abschlusspriiferhonorar

Fiir das abgelaufene Geschaftsjahr wurden Honorarzahlungen von insgesamt 42,0 T€
(Vj. 42,0 T€) ausschlieBlich flr Abschlusspriifungsleistungen aufwandswirksam erfasst.

2. Zinssicherung

Zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken wurde eine Bewertungseinheit gebildet. Das
Grundgeschéaft wird durch die im Juni 2014 emittierte Anleihe mit einem Nominalvolu-
men von 500 Mio. € abgebildet. Als Sicherungsinstrumente sind flinf Zinsderivate abge-
schlossen worden. Die gegenldaufigen Zahlungsstréme von Grund- und Sicherungsge-
schéaften gleichen sich im Sicherungszeitraum bis zur Félligkeit der Anleihe im Juni 2019
voraussichtlich aus, da zum Zugangszeitpunkt des Grundgeschéfts dieses gegen das
Zinsanderungsrisiko in voller Hohe und liber die gesamte Laufzeit abgesichert wurde
(perfekter Micro-Hedge).

Zum 31.12.2018 war die Bewertungseinheit zu 100 % effektiv. Die Zinssicherungsge-
schafte wurden als Bewertungseinheit abgebildet und sind somit ergebnisneutral.

Zur Messung der Effektivitat der Sicherungsbeziehung wird die hypothetische Derivate-
methode verwendet.

3. Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die hsh finanzfonds A6R beschéftigte im Jahresdurchschnitt 8,0 Mitarbeiterkapazitdaten
(Vj. 8,4 Mitarbeiterkapazitaten).
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4. Organe und Ausschiisse

Die Mitglieder der Geschaftsleitung erhielten im abgelaufenen Geschéftsjahr Bezlige
von je 54 T€, insgesamt 108,0 T€ (Vj. 108,0 T€). Diese Verglitung ist erfolgsunabhéngig.
Es wurden weder erfolgsabhdngige Anteile noch solche mit langfristiger Anreizwirkung
gezahlt. Zahlungen an die Mitglieder der Anstaltstragerversammlung erfolgten 2018
nicht. Vorschiisse und / oder Kredite sind an die Mitglieder der Geschéftsleitung sowie
der Anstaltstragerversammlung nicht gewahrt worden.

5. Nahestehende Personen und Unternehmen

Der Garantierahmen von Hamburg und Schleswig-Holstein wurde nach einer Riickfih-
rung im Jahr 2011 angesichts verdnderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder
von 7 Mrd. € auf den urspriinglichen Rahmen von 10 Mrd. € erhoht. Die MaBnahme
wurde von der EU-Kommission zunachst vorlaufig und im Jahr 2016 abschlieBend ge-
nehmigt. Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland gegenuber der
EU-Kommission. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von Altlasten und
Garantiegebiihren moglich. 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 Europdischen Kommission verpflichteten
sich die 6ffentlich-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 Verstandigung mit der EU-Kommission betraf die Struk-
tur der Garantiegebiihren. Vor diesem Hintergrund wurde am 29. Juni 2016 eine Schuld-
libernahmevereinbarung mit Wirkung zum 1. Januar 2016 zwischen der hsh finanzfonds
AOR, der HSH Beteiligungs Management GmbH und der HSH Nordbank AG getroffen,
um die HSH Nordbank AG von Pramienverpflichtungen zu entlasten. Hier ist vereinbart,
dass die HSH Beteiligungs Management GmbH mit wirtschaftlicher Rickwirkung zum
1. Januar 2016 die folgenden Pramienverbindlichkeiten der HSH Nordbank AG mit schuld-
befreiender Wirkung von ihr Gibernimmt:

- Grundpramie in Hohe von 1,80 % p.a. auf den insgesamt ausstehenden Gesamt-
Hochstbetrag 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, einschlie3lich der Verpflichtung der HSH Nordbank AG unter dem
Besserungsschein aus den bisher von der hsh finanzfonds AR erklarten Forde-
rungsverzichten.
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Bei der HSH Nordbank AG verblieb die Verpflichtung zur Zahlung einer Pramie von 2,2 %
p. a. auf den jeweils ungezogenen Teil der Garantie. Ein weiterer Bestandteil der Schuld-
Ubernahmevereinbarung ist ein qualifizierter Rangriicktritt sowie eine Stundungsver-
einbarung zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und der hsh finanzfonds
AGR fur die GUbernommenen Pramienverpflichtungen. Erlése im Rahmen der Privatisie-
rung sollen von der HSH Beteiligungs Management GmbH zur Tilgung der Pramienver-
pflichtungen gegeniber der hsh finanzfonds AGR eingesetzt werden.

Die zusatzliche Pramie wurde riickwirkend zum 1. April 2009 berechnet und war langs-
tens zahlbar flr die Bemessungszeitraume bis zum 31. Dezember 2019. Sie wurde nur
dann féllig, wenn und soweit es zu einer tatsdachlichen 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 zusatzliche Prémie nur in der Hohe féllig 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 Schuldiibernahmevereinbarung vom 29. Juni 2016
u. a. die zuséatzliche Pramie in Hohe von 3,85 % auf den in Anspruch genommenen Teil
des Gesamthochstbetrags der Garantie, einschlieBlich der Verpflichtungen der HSH
Nordbank AG unter bestehenden Besserungsscheinen, tibernommen.

Erganzend zu den bestehenden Anspruchs- und Falligkeitsvoraussetzungen, die grund-
satzlich unverdndert weitergalten, entstand darlber hinaus gemaf3 Schuldiibernah-
mevereinbarung der Anspruch auf die zusatzliche Pramie nur insoweit, wie (i) — bis zur
Privatisierung - die Verpflichtung auf Zahlung der zuséatzlichen Pramie nicht dazu flhrt,
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 verstarkt wird, sowie (ii) - fiir die Zeit nach der Privatisierung -
die Verpflichtung auf Zahlung der zusatzlichen Pramie nicht dazu fihrt, dass die Eigen-
kapitalquote der HSH Beteiligungs Management GmbH (Verhéltnis von Eigenkapital zu
Bilanzsumme) den Wert von 10 % unterschreitet oder eine bestehende Unterschreitung
verstarkt wird.

Diese Voraussetzungen galten auch fir ein Neuentstehen derjenigen Anspriiche auf die
zusatzliche Pramie, auf die die hsh finanzfonds ASR vor der Schuldibernahme verzich-
tet hatte (sog. Besserungsscheine). Die Verpflichtungen aus diesen Besserungsscheinen
wurden von der HSH Beteiligungs Management GmbH tibernommen. Entsprechend der
Regelungen zur Laufzeit des Besserungsscheinmechanismus kénnten diese Forderun-
gen bis zum 31. Dezember 2034 wieder entstehen. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass
im Rahmen der Schuldiibernahmeerklarung die Regelungen zur Zusatzprdamie vor dem
Hintergrund der Inanspruchnahme der Zweitverlusttranche konkretisiert wurden und
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die bisherige kontenmaBige Abbildung bei der HSH geandert wurde. Die fiir das Ge-
schaftsjahr 2017 erstmalig entstandene Zusatzpramie wurde auf die bisherige Laufzeit
der Garantie bezogen und fiihrte dementsprechend zu einer vollstandigen Verglitung
flr Perioden, fir 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 zusétzliche Pramie
in Hohe von rd. 1.302 Mio. €. Die Aufhebung der Garantie zum 30.11.2018 flihrte dazu,
dass ab dem dritten Quartal 2018 keine Grundpramien mehr zu leisten sind und 2018
keine Uber die bereits bestehenden Anspriiche auf zusatzliche Pramie hinausgehenden
Forderungen, bis auf weitere Stundungszinsen, entstehen kdnnen. Als Ausgleich fur die
frihzeitige Aufhebung der Garantie und somit entgangene Pramieneinnahmen fir die
hsh finanzfonds A6R hat die HSH Nordbank AG gemaR Aufhebungsvereinbarung vom
28.02.2018 der hsh finanzfonds AGR eine Kompensation in Hohe von 100 Mio. € erbracht.

Vor Bewertung ergaben sich aufgrund der Schuldiibernahmevereinbarung Forderungen
von der hsh finanzfonds AGR gegentiiber der HSH Beteiligungs Management GmbH in
Hohe 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
zusatzlich rd. 292 Mio. € (Vj. rd. 552 Mio. €) wertberichtigt wurden. Im Ergebnis werden
Forderungen gegeniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH in H6he von insge-
samt rd. 1.177 Mio. € ausgewiesen.

Mitglieder der Anstaltstrigerversammlung
vom 01.01. bis 31.12.2018

Als Vertreter der Freien und Hansestadt Hamburg:

Vorsitzender

Andreas Bolenz

Leitender Regierungsdirektor

Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg,
Vermogens- und Beteiligungsmanagement

Herr Christian Fischer (ab 01.09.2018)
Oberregierungsrat

Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg,
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement

Dr. Rainer Klemmt-Nissen (bis 31.08.2018)

Geschaftsfuhrer
HGV Hamburger Gesellschaft flir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH
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dauerhaft bestellter Vertreter:

Herr Christian Fischer (bis 31.08.2018)
Oberregierungsrat

Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg,
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement

Als Vertreter des Landes Schleswig-Holstein:

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

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

Stellvertreterin von Herrn Dauber

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 NuBmann (bis 04.09.2018)

Regierungsratin

Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Geschiftsleitung

Ralf Sommer, angestellter Geschaftsfihrer
Dr. Karl-Hermann Witte, angestellter Geschéftsfihrer

Staatsaufsicht

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

Die gesetzlichen Vertreter der hsh finanzfonds AG6R versichern nach bestem Wissen,
dass gemal den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Jahresabschluss
fir das Geschéftsjahr 2018 der hsh finanzfonds AGR ein den tatsdachlichen Verhéltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der hsh finanzfonds
A6R vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieB8lich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der hsh finanzfonds AGR so dargestellt sind, dass ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der hsh finanzfonds A6R be-
schrieben sind.

Hamburg, 11.04.2019
Geschaftsfihrer

Ralf Sommer Dr. Karl-Hermann Witte
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Bestidtigungsvermerk
des unabhidngigen Abschlusspriifers

An die hsh finanzfonds A6R, Hamburg,

Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh finanzfonds AGR - bestehend aus der Bilanz zum
31.Dezember 2018, der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 01. Januar
2018 bis zum 31. Dezember 2018, der Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2018 bis 31. Dezember 2018, der Eigenkapitalrechnung sowie dem Anhang,
einschlief8lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift.
Daruber hinaus haben wir den Lagebericht der hsh finanzfonds ASR fiir das Geschafts-
jahr vom 01. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den
deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafi-
ger Buchfiihrung ein den tatsédchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdégens- und Finanzlage der Anstalt zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Er-
tragslage fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018
und

- vermittelt der beigefligte 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 zukiinftigen Entwicklung zu-
treffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendun-
gen gegen die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt
hat.
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Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgen-
den ,EU-APrVO”) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Ver-
antwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
erfullt. Dartber hinaus erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass
wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte
in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem
pflichtgemaBen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlus-
ses fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des Jahresabschlusses als
Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berilcksichtigt; wir geben
kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

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

1. Prifung der Bilanzierung der Riickgarantie (betrifft Forderungen gegeniber Organi-
sation, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht (Bilanz) sowie das sonstige be-
triebliche Ergebnis (GuV))

- Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt
Im Zuge des Verkaufs der Anteile an der HSH Nordbank AG wurde beziiglich
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 mageblich durch Inanspruchnahme der Riickga-
ranten. Weiterhin bestehen noch Forderungen gegeniber den Riickgaranten
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aus Inanspruchnahmen der Garantie iber EUR 4.484 Mio. (Anteil 78% der Bi-
lanzsumme; darlber hinaus ist das sonstige betriebliche Ergebnis, in dem die
Zahlungsstrome abgebildet werden, wesentlich). Aufgrund der Ermessensab-
hangigkeit der Beurteilung, ob Moglichkeiten eines reduzierten Ausweises be-
stehen, besteht das erhdhte Risiko einer fehlerhaften Bilanzierung.

- Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse
Im Rahmen der Jahresabschlusspriifung haben wir die Aufhebungsvereinba-
rung und die damit verbundenen Zahlungen, Berichte, Beschliisse, etc. auf den
sachgerechten Umgang gepriift, da diese die Grundlage fiir die Inanspruch-
nahme bzw. Bilanzierung der Rlickgarantie darstellen. Im Anschluss daran
wurde die rechnerische Ableitung des gegen die Riickgaranten bzw. Trager
geltend gemachten Anspruchs untersucht und nachvollzogen.

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

2. Priifung der Realisation von Garantiepramien (betrifft Forderungen gegentiber ver-
bundenen Unternehmen (Bilanz) sowie sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage (GuV))
und sonstige betriebliche Aufwendungen (GuV)

- Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt
Die Pramien fir die Garantie waren fir die Anstalt der Hohe und dem Grunde
nach grundsatzlich wesentlich, da die Bereitstellung dieser Garantie der haupt-
sachliche Geschaftsgegenstand der Anstalt war. In 2018 sind aufgrund der Be-
endigung der Garantie nur Grundprdmien und Stundungszinsen angefallen.
Forderungen bestehen in diesem Zusammenhang an die HSH Beteiligungs
Management GmbH. Da dieser zur vollstandigen Tilgung der Pramienverbind-
lichkeiten nicht ausreichende Mittel zur Verfiigung stehen, war in 2018 eine
Erh6hung der Risikovorsorge um EUR 291,6 Mio. erforderlich. Die vollstandige
Erfassung sowie die Werthaltigkeit der Anspriiche waren daher im Rahmen
unserer Prifung ein besonders wichtiger Prifungssachverhalt.

- Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse
Im Rahmen der Jahresabschlussprifung haben wir die Wirksamkeit des rele-
vanten internen Kontrollsystems im Hinblick auf die vollstdndige Erfassung
sowie die grundséatzliche Existenz des Anspruchs beurteilt. Hierzu haben wir
die zugrundeliegenden Prozesse erfasst und Kontrollen erfasst und getestet
sowie aussagebezogenen Priifungshandlungen durchgefiihrt (Diskussion und
Verifizierung interner Vermerke).

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Er-
fassung der Pramien ergeben.
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Sonstige Informationen

Die Geschaftsleitung ist fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die von uns er-
langten sonstigen Informationen umfassen die Entsprechenserklarungen beziglich der
Einhaltung des Corporate Governance Kodex des Landes Schleswig-Holstein und dem
der Freie und Hansestadt Hamburg.

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

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

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren
bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Verantwortung der Geschiftsleitung und der
Anstaltstriagerversammlung fiir den Jahresabschluss
und den Lagebericht

Die Geschaftsleitung ist verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsédtze ordnungsmafiger Buchfliihrung ein den tatséach-
lichen Verhaéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Anstalt vermittelt. Ferner ist die Geschaftsleitung verantwortlich flr die internen Kont-
rollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaRBiger
Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlus-
ses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist die Geschaftsleitung dafiir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Anstalt zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dariiber hinaus
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ist sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBlerdem ist die Geschaftsleitung verantwortlich flr 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 zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner ist die Geschéftsleitung verantwortlich fir die Vorkehrungen
und Malinahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung
eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzli-
chen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Die Anstaltstragerversammlung ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungs-
legungsprozesses der Anstalt zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts.

Verantwortung des Abschlusspriifers
fiir die Prifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber 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 Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
kiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen,
der unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellte deutsche Grundsédtze ordnungsmafi-
ger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Versto3en oder Unrichtigkeiten resultieren
und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beein-
flussen.
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Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren eine kriti-
sche Grundhaltung. Dariiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbe-
absichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen
und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen héher als bei Unrichtigkeiten, da Verstoe betri-
gerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefih-
rende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevan-
ten internen Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Lageberichts relevanten Vor-
kehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gege-
benen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Systeme der Anstalt abzugeben;

beurteilen wir die Angemessenheit der von der Geschéftsleitung angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von der Geschéftsleitung darge-
stellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

ziehen wir Schlussfolgerungen liber die Angemessenheit des von der Geschéftsleitung
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmensta-
tigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentli-
che Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Anstalt zur Fortfihrung der Unternehmens-
tatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugeho-
rigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifi-
zieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse
oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fuhren, dass die Anstalt ihre Unternehmens-
tatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlus-
ses einschliellich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, 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.

« fihren wir Prifungshandlungen zu den von der Geschéftsleitung dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten An-
gaben von der Geschéftsleitung zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli-
ches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorien-
tierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplan-
ten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschlieBlich etwaiger Mdngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab,
dass wir die relevanten Unabhdngigkeitsanforderungen eingehalten haben, und eror-
tern mit ihm alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftiger-
weise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhéangigkeit auswirken,
und die hierzu getroffenen SchutzmaBBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verant-
wortlichen erdrtert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresab-
schlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die
besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im
Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen
die o6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und
andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiR Artikel 10 EU-APrVO

Vor dem Hintergrund der 6ffentlichen Ausschreibung wurde uns mit Datum vom
29. September 2015 der Auftrag zur Durchfiihrung der Jahresabschlussprifung fir die
Geschaftsjahre 2015 bis 2019 erteilt. Eine Bestellung erfolgt jahrlich, was fiir das Ge-
schaftsjahr 2018 mit Beschluss der Anstaltstragerversammlung am 13. Dezember 2018
erfolgte. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2015 als Abschlusspriifer der
hsh finanzfonds AGR tatig.
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Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit
dem zusatzlichen Bericht an die Anstaltstrdgerversammlung nach Artikel 11 EU-APrVO
(Prifungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben im Geschéftsjahr 2018 keine Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder
im Lagebericht des gepriften Unternehmens angegeben wurden, zusatzlich zur Ab-
schlusspriifung fiir das gepriifte Unternehmen bzw. fiir die von diesem beherrschten
Unternehmen erbracht.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Dr. Stefan Fischer.

Frankfurt am Main, den 11. April 2019
Baker Tilly GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(Dusseldorf)

Dr. Stefan Fischer Dr. Christopher Zilch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht der Anstaltstrigerversammlung

Die Anstaltstragerversammlung hat sich im Berichtsjahr in mehreren Sitzungen in Wahr-
nehmung ihrer gesetzlichen und satzungsméaBigen Aufgaben lber die Geschéftsent-
wicklung der hsh finanzfonds AR informiert, die Handlungen der Geschaftsfiihrung
Uberwacht und die erforderlichen Beschlisse gefasst.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 ist durch die Baker Tilly GmbH & Co. KG
geprift und mit einem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen worden. Die

Anstaltstragerversammlung hat den Jahresabschluss sowie den Lagebericht genehmigt
und der Geschaftsfiihrung Entlastung erteilt.

Hamburg, 25. April 2019

Der Vorsitzende der Anstaltstragerversammlung
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GRUNDLAGEN DER GESELLSCHAFT

GRUNDUNG DER HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH

Griindung

Die HSH Beteiligungs Management GmbH, Besenbinderhof 37 in Hamburg, wurde mit Gesell-
schaftsvertrag vom 20. Mai 2016 gegriindet und am 13. Juni 2016 in das Handelsregister unter
HRB 141769 eingetragen. Geschaftszweck der Gesellschaft ist laut Gesellschaftsvertrag insbe-
sondere der Erwerb, das Halten und die Verwaltung der Beteiligung an der HSH Nordbank AG’,
Hamburg und Kiel.

Die hsh finanzfonds AG6R, Besenbinderhof 37 in Hamburg, (,FinFo”) hat die HSH Beteiligungs
Management GmbH in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)
im Wege der Bargriindung mit einem Stammkapital von € 71.682 am 20. Mai 2016 gegriindet.
In der Gesellschafterversammlung am 27. Juni 2016 wurde die Erhéhung des Stammkapitals
der HSH Beteiligungs Management GmbH auf € 100.000 sowie der Beitritt des Landes Schles-
wig-Holstein, der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement
mbH, Gustav-Mahler-Platz 1 in Hamburg, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds AGR, Hohe
Bleichen 22 in Hamburg sowie des Sparkassen- und Giroverbands fiir Schleswig-Holstein,
Faluner Weg 6 in Kiel, beschlossen. Nachfolgend haben die Gesellschafter der HSH Beteiligungs
Management GmbH samtliche von ihnen gehaltenen Aktien an der HSH Nordbank AG im Wege
der Einbringung in die Kapitalriicklage auf die HSH Beteiligungs Management GmbH Uber-

tragen.

Die Griindung der HSH Beteiligungs Management GmbH erfolgte im Zusammenhang mit der
Umsetzung der Entscheidung der Europdischen Kommission vom 2. Mai 2016 [SA.29338 (2013/
C-30) und SA.44910 (2016/N)]. Im Zusagenkatalog verpflichteten sich die 6ffentlich-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 Blindelung von insgesamt 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank AG in der HSH

Beteiligungs Management GmbH wurden hierfir die operativen Voraussetzungen geschaffen.

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

hsh beteiligungs management gmbh
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Eigentiimerstruktur

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:

Freie und hsh finanzfonds Land Sparkassen- und
Hansestadt A6R Schleswig-Holstein Giroverband
Hamburg (Gemeinsame far
Anstalt der Lander) Schleswig-Holstein

| | | |
J 4 J 4

HSH Beteiligungs Management GmbH (HoldCo)

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

die durch die HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH
gehalten wurden. Diese hat ihre Anteile am 21. Dezember 2018 an die Freie und Hansestadt
Hamburg verkauft.

Eigentiimer der hsh finanzfonds A6R sind das Land Schleswig-Holstein und die Freie und Hanse-
stadt Hamburg zu gleichen Teilen.

Haupteigentiimer 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. Uber 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 fiir Schleswig-Holstein
mit 5,55 % an der HSH Nordbank AG beteiligt.

Mit Vollzug des Anteilskaufvertrags am 28. November 2018 (Closing) wurden samtliche Anteile
an der Bank an eine Gruppe von Erwerbern verduf3ert und das Privatisierungsverfahren der
HSH Nordbank AG abgeschlossen.

Sunrise-Garantie und EU-Beihilfeverfahren
Uber die hsh finanzfonds A5R haben die Lander Freie und Hansestadt Hamburg und Schleswig-

Holstein der HSH Nordbank AG im Jahr 2009 eine kapitalentlastende, jedoch damals nicht liqui-
ditatswirksame Garantie in Héhe von € 10,0 Mrd. gewdhrt (Zweitverlustgarantie), mit der Zah-

hsh beteiligungs management gmbh
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lungsausfalle in einem zuvor definierten Portfolio abgesichert wurden (sog. Sunrise-Garantie).
Erstverluste bis zu einer Hohe von € 3,2 Mrd. aus diesem Portfolio waren von der HSH Nordbank
AG selbst zu tragen. Die Europdische Kommission genehmigte die Garantie mit Beschluss vom
20. September 2011 unter Auflagen endgdiltig.

Der Garantiehdchstbetrag wurde nach einer in 2011 stufenweise erfolgten Reduzierung auf
€ 7,0 Mrd. angesichts veranderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder auf den urspriing-
lichen Rahmen von € 10,0 Mrd. erhéht. Die Wiedererhohung wurde von der EU-Kommission
im Jahr 2013 zundchst vorlaufig genehmigt. Gleichzeitig hatte die EU-Kommission ein neues
Beihilfeverfahren eréffnet, um zu untersuchen, ob die Wiedererh6hung der Garantie im Ein-
klang mit Beihilfevorschriften steht. In diesem EU-Beihilfeverfahren haben die Lander Freie und
Hansestadt Hamburg und Schleswig-Holstein, die Bundesrepublik Deutschland und die EU-
Kommission am 19. Oktober 2015 eine informelle Verstandigung tiber eine wesentliche Ent-
lastung der HSH Nordbank AG von Altlasten und Garantiegebiihren erzielt. Zudem wurde die
Privatisierung der HSH Nordbank AG als Auflage festgelegt. Auf der Grundlage der informellen
Verstandigung hat die EU-Kommission am 2. Mai 2016 eine formelle Entscheidung in dem EU-
Beihilfeverfahren getroffen (im Folgenden EU-Entscheidung) und damit die Wiedererhéhung
der von den Landern gewdhrten Zweitverlustgarantie final genehmigt. Die Entscheidung der
EU-Kommission bestatigte bzw. konkretisierte im Grundsatz die informelle Verstandigung und
beruhte auf einem Zusagenkatalog der Bundesrepublik Deutschland stellvertretend fir die
Landereigner der HSH Nordbank AG gegeniiber 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 Garantiegeblihren entlastet werden, welche
das Geschaftsmodell und die Restrukturierungsbemihungen stark belastet hatten.

Durch diese Trennung in eine Holding (HSH Beteiligungs Management GmbH) und eine opera-
tive Einheit war die operative HSH Nordbank AG riickwirkend zum 1. Januar 2016 von der Ver-
pflichtung zur Zahlung von Grundpramie in Hohe von 2,2 % auf den in Anspruch genommenen
Teil der Garantie, von der Verpflichtung zur Zahlung des sogenannten Claw-backs in Hohe von
1,8 % auf die Gesamthdhe der Garantie und von der Verpflichtung zur Zahlung der Zusatzpramie
in Hohe von 3,85 % entlastet worden. Diese Verpflichtungen wurden von der Holdinggesell-
schaft im Rahmen einer zwischen hsh finanzfonds A6R, HSH Nordbank AG und der HSH Beteili-
gungs Management GmbH im Juni 2016 geschlossenen Schuldiibernahmevereinbarung (SUV)
ibernommen und betrafen:

+ 1,80 % p. a. Grundpramie (Claw-back) auf den Gesamt-Hochstbetrag von € 10,0 Mrd.,
+ 2,20 % p. a. Grundpramie auf den bereits in Anspruch genommenen Teil der Garantie,

+ 3,85 % p. a. zusatzliche Pramie (ZP) auf den in Anspruch genommenen Teil der Garantie

hsh beteiligungs management gmbh
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sowie samtliche damit im Zusammenhang stehenden bilanziellen Riickstellungen. Soweit die
hsh finanzfonds AGR bei Vorliegen bestimmter Bedingungen auf die Zahlung von zusatzlicher
Pramie gegen die Gewdhrung eines Besserungsscheins verzichtet hatte, waren die Verpflichtun-
gen aus dem Besserungsschein auf die HSH Beteiligungs Management GmbH lbergegangen.
Da die Besserungsscheine aus Zeiten der nicht zahlungswirksamen Ansparphase der ZP her-
rihrten, als die Zweitverlustgarantie noch nicht in Anspruch genommen war, wurden diese
durch Anspriiche 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 Pramienverpflichtungen und basierend auf dem Zusagen-
katalog war zwischen der hsh finanzfonds A6R und der HSH Beteiligungs Management GmbH
am 29. Juni 2016 ein qualifizierter Rangriicktritt sowie eine mit 10,0 % p.a. verzinsliche Stun-
dung der Garantiepramienverpflichtungen vereinbart worden. Diese Stundung ist an Bedin-
gungen wie Liquiditdt, Kapitalerhaltungsvorschriften sowie Zahlungsunfahigkeit geknupft. Auf
dieser Basis sind Pramienzahlungen der HSH Beteiligungs Management GmbH an den Garan-
tiegeber derzeit gestundet.

Die im Rahmen der Privatisierung Ende November 2018 erzielten Erldse sollen von der HSH
Beteiligungs Management GmbH zur Tilgung der Pramienverpflichtungen gegeniiber der hsh
finanzfonds AGR eingesetzt werden.

Basierend auf der zwischen hsh finanzfonds A6R, 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 Uberweisung einer Ausgleichs-
zahlung durch die hsh finanzfonds AR an die HSH Nordbank AG aufgehoben. Insofern kénnen
seitdem keine weiteren Pramienverpflichtungen fiir die HSH Beteiligungs Management GmbH
mehr entstehen. Die bereits entstandenen Verpflichtungen bleiben bestehen und verzinsten
sich bisher gemafll dem in der Stundungsvereinbarung festgelegten Stundungszinssatzin Héhe
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. Marz 2019 ein reduzierter fremdiblicher Stundungszinssatzin Hohe von 1,12 % p.a.

zwischen hsh finanzfonds A6R und HSH Beteiligungs Management GmbH vereinbart worden.

Aufsichtliche Behandlung der HSH Beteiligungs Management GmbH

Die Ubertragung der Mehrheit der Anteile an der HSH Nordbank AG von den bisherigen Ge-
sellschaftern auf die HSH Beteiligungs Management GmbH hatte voribergehend bis zur Ver-
duBerung im November 2018 zum Entstehen einer bankaufsichtlichen Finanzholding-Gruppe

gefuhrt. Bis zur Umsetzung der VerduBerung 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 Saule-1 (4,5 % CET1) sowie
zusatzliche Kapitalpufferanforderungen. Seit dem 1. Januar 2017 galt insoweit fiir die Finanz-
holding-Gruppe eine harte Kernkapitalquote von 4,5 % zuziiglich Kapitalpufferanforderungen
von dann in Summe rund 5,8 %. Anders als beim gesellschaftsrechtlichen Mutter-Tochter-Ver-
héltnis war die HSH Beteiligungs Management GmbH der HSH Nordbank AG aufsichtsrechtlich

untergeordnet. Letztere (ibernahm z.B. entsprechende Meldepflichten.

Am 4. Dezember 2018 wurde der Vollzug der Verduf3erung der bedeutenden Beteiligung an der
HSH Nordbank AG gemal § 2c Abs. 3 KWG sowohl der Bundesanstalt fiir 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.

GESCHAFTSTATIGKEIT DER
HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH

Die Geschéftstatigkeit der HSH Beteiligungs Management GmbH beschrdnkte sich im Ge-
schéftsjahr 2018 im Wesentlichen auf das Halten von 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank
AG, die Ausiibung der hieraus und aus der Schuldiibernahmevereinbarung resultierenden
Rechte und Pflichten sowie insbesondere die operative Umsetzung des in der EU-Entscheidung
vom 2. Mai 2016 begriindeten Privatisierungsverfahrens der HSH Nordbank AG. Darliber hinaus
betreibt die HSH Beteiligungs Management GmbH keine weitere Geschaftstatigkeit.

DieHSHNordbank AGwarals Universalbankim SegmentderUnternehmens-und Immobilienkun-
den deutschlandweit, im Projektfinanzierungsgeschaft europaweit und im Shipping-Segment
weltweit tatig. Sie betreute Unternehmenskunden, vermdgende Privatkunden, Sparkassen und
institutionelle Kunden. Mit Erfullung der letzten Closing Bedingung am 26. November 2018
(Genehmigung des Verkaufs der HSH Nordbank durch die deutschen Bundeslander Hamburg
und Schleswig-Holstein an private Investoren durch die Europdische Kommission) konnte der
Vollzug (,Closing”) des Anteilskaufvertrags mit den Erwerbern am 28. November 2018 durch
Zahlung des Kaufpreises und Unterzeichnung der entsprechenden Vertrdge erfolgen. Seit
4. Februar 2019 firmiert die HSH Nordbank AG unter dem neuen Namen Hamburg Commercial
Bank AG.

Die HSH Beteiligungs Management GmbH beschéftigt auBBer der Geschaftsfliihrung keine Mit-
arbeiter. Verwaltung und IT, sowie Rechnungswesen, Planungsrechnung und Zahlungsverkehr
hat die Gesellschaft an die Hamburgische Investitions- und Férderbank sowie die HSH Nord-
bank AG ausgelagert. Die bis Ende November 2018 von der HSH Nordbank AG durchgefiihr-
ten Dienstleistungen beziiglich Rechnungswesen, Steuern und Zahlungsverkehr sind von der

Revisions- und Treuhand-Kommanditgesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerbera-
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tungsgesellschaft mit Sitzin Kiel ilbernommen worden. Darliber hinaus wurden weitere externe

Dienstleister, z. B. fuir die rechtliche Beratung wahrend des Verkaufsprozesses, hinzugezogen.

STEUERUNGS- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Der wesentliche Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz-, Ertrags- und Risikolage der HSH Beteili-
gungs Management GmbH resultierte mittelbar — lber die Beteiligung an der HSH Nordbank
AG und die Ubernahme bestimmter Garantiepramienverpflichtungen fiir die Sunrise-Garantie -
aus der Geschafts- und Risikoentwicklung der HSH Nordbank AG.

Die Geschédftsentwicklung der HSH Nordbank AG wurde durch die Geschéftsflihrung der
HSH Beteiligungs Management GmbH regelmaBig anhand von durch die HSH Nordbank AG
bereitgestellten Informationen - Geschaftsberichte, Finanzinformationen, Zwischenberichte
sowie sonstiger Berichterstattungen — im Vergleich zur Mittelfristplanung bzw. zu Hochrech-
nungen Uberwacht. Die Geschaftsentwicklung konkretisiert sich u.a. im Ergebnis vor Steuern
der HSH Nordbank AG. Hintergrund ist, dass die Ertragslage der HSH Nordbank AG im Rahmen
des VerdauBerungsprozesses von besonderer Bedeutung war, da diese fiir einen potenziellen

Interessenten ausschlaggebend fiir einen Business Case und mdgliche 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 Geschaftsfiihrung. Die
Uberwachung des Garantieportfolios erfolgte auf Basis von monatlichen und vierteljahrlichen
Berichten der HSH Nordbank AG. Die wesentlichen Kennzahlen, insbesondere die Gesamtaus-
lastung der Garantie, wurden laufend zusammen analysiert und gegenilber den Gesellschaf-
tern berichtet. Aufgrund der Geschéftstatigkeit der HSH Beteiligungs Management GmbH ist
die Festlegung von Leistungsindikatoren nicht zweckmaBig, da eine aktive Steuerung inso-
weit nicht erfolgt. Finanzielle Leistungsindikatoren beschranken sich daher auf Benchmarks
beziiglich des Zinsaufwands und der Mindestliquiditadt. 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 Anlagezeitraume vor der Privatisierung
eingeschrankt war. Die gemaB interner Anlagevorschriften festgelegte Mindestliquiditat von

EUR 1 Mio. pro Monat konnte jederzeit sichergestellt werden.

Fir die Geschaftsentwicklung sowie die Entwicklung des Garantieportfolios waren unter an-
derem die Entwicklung der Konjunktur und der Finanzmarkte (unter anderem EUR/USD-Wech-
selkursanderungen und Zinsniveau), die Entwicklungen insbesondere des Schifffahrtsmarktes
(vor allem Charterraten und Schiffswerte), die Entwicklung regulatorischer Anforderungen, der

externen Ratings sowie die Einschdtzungen von Kapitalmarktteilnehmern von Bedeutung.

hsh beteiligungs management gmbh
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Des Weiteren hat die HSH Beteiligungs Management GmbH laufend den Fortgang der Privati-

sierung Uberwacht, insbesondere

- die Einhaltung des fixierten Zeitplanes fuir das Privatisierungsverfahren,
- die Umsetzung der (Vor-) Vollzugsbedingungen des Anteilskaufvertrags und

- die von der hsh finanzfonds A6R durchgefiihrte 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 Uber regelmafige Treffen.

RegelmédBig, im Rahmen der Gesellschafterversammlungen, berichtet die Geschéftsfiihrung der
HSH Beteiligungs Management GmbH den Gesellschaftern tber die Finanz-, Vermogens- und
Ertragslage und die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft. Sollte sich abzeichnen, dass
die Ertrdge beziehungsweise die Liquiditat zur Deckung der Aufwendungen nicht ausreichen,

ist eine unverziigliche Unterrichtung vorgesehen.

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

cen- und Risikobericht dargestellt.

Im Herbst 2018 wurde gemaR § 25d KWG eine Effizienzpriifung des Aufsichtsrats und eine
Evaluation der Geschéftsfihrung durchgefihrt. 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 Geschéftsflihrung durch den Aufsichtsrat.

Der Priifbericht wurde mit der BaFin geteilt.
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WIRTSCHAFTSBERICHT

Das Geschaftsjahr 2018 wurde im Wesentlichen durch die erfolgreiche Privatisierung der HSH
Nordbank AG am 28. November 2018 gepragt.

Entwicklung der Privatisierung

Zur Umsetzung der Entscheidung der Europdischen 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
(Europdische Zentralbank [,EZB"], Deutsche Bundesbank, Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht [,BaFin“]) als auch die Europdische Kommission wurden in das Privatisierungs-
verfahren laufend eingebunden und haben dieses konstruktiv begleitet. Darliber hinaus haben
die Lander Freie und Hansestadt Hamburg und Schleswig-Holstein ebenfalls den Deutschen
Sparkassen- und Giroverband (,DSGV*) und den Sparkassen- und Giroverband fiir 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 tGber 20 Interessenten wurden Vertrau-
lichkeitsvereinbarungen zur Teilnahme am Privatisierungsverfahren abgeschlossen. Aus den
zehn bis zum 31. Mdrz 2017 auf die Anteile an der HSH Nordbank AG eingegangenen indika-
tiven Angeboten wurden sieben Bieter in die nachste Prozessphase Glbernommen. Sie hatten
Gelegenheit, ihre Angebote auf breiterer Informationsgrundlage — unter anderem aus einem
virtuellen Datenraum, Fact Books und Expertentreffen - fortzuentwickeln. Flinf Bieter gaben
zum 30. Juni 2017 erweiterte indikative Angebote ab. Diese Bieter erhielten im ndchsten Schritt
Zugang zu weitergehenden Informationen zur HSH Nordbank AG. Hierzu gehdérten unter ande-
rem vertiefte Informationen zu Geschéftszahlen sowie Gesprache mit den Eigentiimern und
dem Management der HSH Nordbank AG.

Zum 27. Oktober 2017 wurden aus dem Kreis der Bieter drei verbindliche Angebote fur 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:

- Flir das Angebot eines der Bieter lieB sich auf der Grundlage des vorgelegten fortge-
schriebenen Angebots keine ausreichende Eignung feststellen. Der Bieter wurde nicht

langer am Privatisierungsverfahren beteiligt.

hsh beteiligungs management gmbh
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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 fiir Arbeit und Wirtschaft
und Osterreichische Postsparkasse Aktiengesellschaft, Wien in Osterreich, (,die Bieter-
gruppe”), die den héheren Preis geboten hatten, wurde als das nach den Wertungs-

kriterien wirtschaftlichste Angebot fiir exklusive Verhandlungen ausgewahlt.
- Der dritte Bieter verblieb als Reservebieter im Verfahren.

Die Auswahl richtete sich nach einem Wertungsmechanismus, der fir 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 Verfligbarkeit der erforderlichen finanziellen
Mittel, die EU-rechtliche Genehmigungsfihigkeit, die (banken-) aufsichtsrechtliche Geneh-
migungsfahigkeit, die kartellrechtliche Genehmigungsfahigkeit sowie die verfligbaren Trans-

aktionsressourcen geprift.

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 ausgewdhlten Bietergruppe wurden unmittelbar nach der Aus-
wahlentscheidung exklusive Vertragsverhandlungen begonnen. Mit Datum vom 1. Februar
2018 wurde die Exklusivitat der Bietergruppe bis zum 28. Februar 2018 verlangert. 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 Europdische

Kommission war tber die Fortschreibung des Anteilskaufvertrags informiert worden.
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Kaufpreis

Die HSH Beteiligungs Management GmbH verduBerte alle ihre Anteile an der HSH Nordbank AG
(94,9 %) an die Erwerber, sodass die Beteiligung an der HSH Nordbank AG vollstédndig beendet
wurde. Zugleich verduBerten auch die von JCF beratenen Minderheitsgesellschafter ihre Betei-
ligungen in Hohe von 5,1 % an die Erwerber. Die HSH Beteiligungs Management GmbH erhielt
dafir beiVollzug der Transaktion (,Closing”) einen Basiskaufpreis, der auf € 1.000.246.000,00 fiir
94,9 % der Aktien (entspricht € 1,054 Mrd. fir 100 % der Aktien) festgelegt worden war. Bei der
Vereinbarung zur Hohe des Basiskaufpreises waren auch gutachterlich unterlegte 6konomische
Effekte aus der VerdufBerung eines abgetrennten Portfolios eingeflossen (siehe unten ,Port-
foliolibertragung”). Der Gesamtkaufpreis errechnete sich mittels eines Kaufpreisanpassungs-
mechanismus in Abhangigkeit 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 AktienverduBerung 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 AGR 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 Portfoliolibertragungsvertrag (,Loan Sale and Purchase
Agreement” oder ,LSPA”) durch eine Ausgleichszahlung der hsh finanzfonds A6R (,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 A6R (Garantiegeber) mithilfe von in
der Aufhebungsvereinbarung festgelegten Priifverfahren die Verluste ermittelt, mit deren Aus-
gleich bei Fortlauf der Garantie zu rechnen gewesen ware. Verluste, die der HSH Nordbank AG
im Rahmen der Portfoliolibertragung (siehe unten ,Portfoliolibertragung”) entstanden, wur-
den dabei nurinsoweit berticksichtigt, wie dies unter der Sunrise-Garantie moglich war. Auf der
Grundlage der Ergebnisse des Prifverfahrens wurde der Abldsungsbetrag fiir die Beendigung
der Sunrise-Garantie bestimmt (,Ausgleichszahlung”).

hsh beteiligungs management gmbh
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Das in der Aufhebungsvereinbarung vereinbarte Prifverfahren zur Bestimmung der Hohe der
Ausgleichszahlung wurde bis zum 15. Juni 2018 abgeschlossen. Hierzu hat die hsh finanzfonds
AOR der HSH Nordbank AG einen Abrechnungsbericht zur Verfligung gestellt, der die abschlie-
Bende Ausgleichszahlung an die HSH Nordbank AG festlegte.

Im Abrechnungsbericht und in einer separaten Erkldrung der hsh finanzfonds A6R wurde fest-
gestellt, dass die Sunrise-Garantie vollstandig in Hohe 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.

Portfoliolibertragung

Der Anteilskaufvertrag wurde durch einen Portfoliolbertragungsvertrag (,Loan Sale and
Purchase Agreement” oder ,LSPA”) erganzt, 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 herauszuldsen.
Der Vollzug des Portfoliolbertragungsvertrags 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 Gberwiegende 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 vollstdndig getrennt und liegt in der Sphdare der Erwerber,
wobei sich die Beteiligungsverhaltnisse an der Zweckgesellschaft von denen beim Anteilskauf
unterscheiden. In den Verhandlungen zum Anteilskaufvertrag hatten sich die Parteien darauf
geeinigt, dass die Carve-Out Portfolio-Ubernahme zu einem gutachterlich beizulegenden Zeit-

wert erfolgt.

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

vertrages am 28. Februar 2018 zugestimmt.

Haftungskonzept

Der Anteilskaufvertrag enthielt dariiber hinaus Regelungen, mit denen die Haftung der HSH
Beteiligungs Management GmbH im Rahmen des rechtlich Méglichen begrenzt bzw. teilweise
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sogar ausgeschlossen wird. Insbesondere wurden wesentliche Nachhaftungsrisiken fiir 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 Schadensfillen
freistellt. Die HSH Beteiligungs Management GmbH ist nicht selbst Partei dieses Versicherungs-
verhéltnisses, hat sich jedoch anteilig in Héhe von € 3,25 Mio. an den Kosten fiir die Versiche-
rungspramie beteiligt. Diese Summe wurde bei der Zahlung des Kaufpreises beriicksichtigt

und hat diesen entsprechend reduziert.

Das Versicherungskonzept erganzte die vertraglich vorgesehenen Haftungsausschliisse und
Haftungsbegrenzungen. Denn mit diesen allein lief sich nicht ausschlief3en, dass die HSH Be-
teiligungs Management GmbH einer Nachhaftung, zum Beispiel von Steuerrisiken, unterliegen

wirde.

Insoweit haben die Parteien im Anteilskaufvertrag ausdriicklich vereinbart, dass alle Anspriiche
der Erwerber gegeniliber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus einer Garantieverlet-
zung oder der vereinbarten Steuerfreistellung ausgeschlossen sind und die Erwerber insoweit

etwaige Anspriiche allein gegeniiber der Versicherung geltend machen kdnnen.

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 Erfullung der aufschiebenden
Bedingungen (,Closing Conditions”) des Anteilskaufvertrags. Ein wesentlicher Baustein der
Privatisierung war dabei die Sicherstellung eines reibungslosen Ubergangs aus der Instituts-
sicherung des DSGV in den Einlagensicherungsfonds des BdB (Bundesverband deutscher Ban-
ken). Daruber 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 fur den Vollzug des Verfahrens zu erfillen.

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

siv Uber die Abschirmung der Risiken aus der Gewdhrtrdgerhaftung verhandelt.
Vollzugsbedingungen
Der Anteilskaufvertrag enthielt Vollzugsbedingungen (,Closing Conditions”). Erst nach Erfl-

lung dieser Bedingungen (oder Verzicht auf die Erfiillung, soweit vertraglich zuldssig, durch

eine der Parteien), konnte es zum Vollzug des Anteilskaufvertrages und dem damit verbunde-

hsh beteiligungs management gmbh
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nen Ubergang des Eigentums an den Aktien der HSH Nordbank AG auf die Erwerber kommen.

Zu den wesentlichen Vollzugsbedingungen zahlten insbesondere:

- die Erfullung kartell- und wettbewerbsrechtlicher Anforderungen durch das deutsche
Bundeskartellamt und die &sterreichische Wettbewerbsbehorde, 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 Biirgerschaft (am 13.06.2018),

- eine schriftliche Bestatigung der hsh finanzfonds A6R an die HSH Nordbank AG und die
Erwerber, die aussagt, dass die Ausgleichszahlung unter der Sunrise-Garantie mindes-
tens € 9,0 Mrd. betrdagt (Versand am 13. November 2018),

- eine Verldngerung der Mitgliedschaft der HSH Nordbank AG im Sicherungssystem
des DSGV, die einen unmittelbaren Ubergang in das private Sicherungssystem des
Bundesverbandes deutscher Banken (,BdB”) ermdglicht (erfolgte am 15. November
2018),

- der erfolgreiche Abschluss der (bank-)aufsichtsrechtlichen Genehmigungsprozesse
(sogenanntes Inhaberkontrollverfahren) unter Federfihrung der EZB mit Eingang der
Nichtbeanstandungserklarung der EZB am 21. November 2018. Auch die weiteren Auf-
sichtsbehorden, die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) sowie
die luxemburgische CSSF, haben den Erwerb nicht untersagt,

- die Erteilung einer beihilferechtlichen Genehmigung durch die Europdische Kommis-
sion, die unter Berticksichtigung des von den Erwerbern eingereichten Business Plans
fir die HSH Nordbank AG prifte, ob diese mittelfristig lebensfdhig 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 fiir ihre sdmtlichen Anteile an der HSH Nord-
bank AG einen Kaufpreis in Hohe von € 996.996.000. Dieser entsprach dem vereinbarten Kauf-
preis fiir eine Beteiligung von 94,9 % an der HSH Nordbank AG (€ 1.000.246.000) abztiglich der
Beteiligung an der W&I-Versicherung in Héhe von € 3.250.000.

hsh beteiligungs management gmbh
Jahresabschluss 2018



LAGEBERICHT

Des Weiteren wurde mit den Erwerbern ein Aktienabtretungsvertrag liber die Anteile an der
HSH Nordbank AG geschlossen.

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

den Vollzug der Transaktion sowie die vertragsgemadf3e Vornahme der Closing-Handlungen.
Wegfall der Aufsichtsratspflicht

Mit dem Closing endete das zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und der HSH
Nordbank AG bestehende Konzernverhaltnis 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 Geschaftsfliihrung gemall § 97 Abs. 1 AktG lber den
Wegfall der Aufsichtsratspflicht der HSH Beteiligungs Management GmbH istam 11. Dezember
2018 im Bundesanzeiger erfolgt. Hier wurde mitgeteilt, dass die Aufsichtsratspflicht entfallen

ist und kein neuer Aufsichtsrat eingerichtet werden soll.

Da das zustandige 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
offentlichen Sicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe ausgeschieden und in das Ein-
lagensicherungssystem der privaten Banken eingetreten. Fiir einen reibungslosen Ubergang

mussten besondere Regelungen getroffen werden:

« Die Anderung der Rahmensatzung des DSGV und der Abschluss eines Vertrages zwi-
schen DSGV und HSH fir die Verlangerung der Mitgliedschaft im DSGV um ein drittes
Jahr.

- Eine Vereinbarung mit dem BdB fur eine Aufnahme als ,Vollmitglied” mit erhéhtem
Schutzniveau nach dem dritten Jahr nach der Privatisierung ohne eine lbliche vorhe-

rige dreijahrige ,Juniormitgliedschaft”.

hsh beteiligungs management gmbh
Jahresabschluss 2018



18

LAGEBERICHT

ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Ertragslage

vom 01.01.2018

Gewinn- und Verlustrechnung bis zum 31.12.2018 Vorjahr

Nr. Bezeichnung EUR EUR

1. Sonstige betriebliche Ertrage 113.298.190,05 1.799.339.626,76

2. Léhne und Gehélter 60.000,00 50.000,00
3. soziale Abgaben und Aufwendungen fir

Altersversorgung und fir Unterstiitzung 9.051,38 8.057,46
4. Abschreibungen auf immaterielle

Vermodgensgegenstinde des

Anlagevermogens 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 dhnliche Ertrage 2.736,41 1.529,69
7. Negative Zinsen aus Geldanlagen 651.646,33 492.660,35
8. Abschreibungen auf Finanzanlagen und

Wertpapiere des Umlaufvermdgens 0,00 0,00

9. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 153.484.632,71 25.430.554,76

Ergebnis nach Steuern -46.149.858,82 460.156.768,10

Jahresfehlbetrag/-iiberschuss -46.149.858,82 460.156.768,10

Die Ertragslage im Jahr 2018 ist im Wesentlichen durch den erfolgreichen Verkauf der HSH
Nordbank AG, Stundungszinsen fir Pramienverbindlichkeiten gegentiber der hsh finanzfonds
AOGR und Ertrdge aus der Auflésung der Riickstellungen fiir Grundpramie gekennzeichnet. Das
Geschaftsjahr 2018 schloss die HSH Beteiligungs Management GmbH mit einem Jahresfehl-
betrag in Hohe von € 46,1 Mio. ab.

Aufgrund der Aufhebung der Sunrise-Garantie wurden die Rickstellungen fiir zukiinftige
Grundpramie zugunsten der sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe von € 103,4 Mio. auf-
geldst. Ansonsten wurden die sonstigen betrieblichen Ertrage im Wesentlichen durch den Ver-

duBBerungsgewinn fiir die Anteile an der HSH Nordbank AG in Hohe von rund € 9 Mio. bestimmt.

Aufgrund der Stundungsvereinbarung mit der hsh finanzfonds A6R werden die laufenden Pra-
mienzahlungen derzeit gestundet. Entsprechend der EU-Auflage betrug der Stundungszins
10,0 % p.a. Dadurch sind im Geschaftsjahr 2018 Stundungszinsen in Hohe von rund € 151,9 Mio.
angefallen, davon allein rund € 106 Mio. auf die gestundete Zusatzpramie. Dieser Effekt zeigt
sich in den Zinsen und dhnlichen Aufwendungen. Der Gesamtbetrag der gestundeten Pramien-
verbindlichkeit gegeniiber der hsh finanzfonds ASR betrug zum 31. Dezember 2018 € 2,0 Mrd.

hsh beteiligungs management gmbh
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Vermogens- und Finanzlage

Bilanz zum 31.12.2018

Aktiva EUR Passiva EUR

A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital

I. Immaterielle
Vermdgensgegenstande

4.959,00 |. Gezeichnetes Kapital 100.000,00

IIl. Kapitalrticklage 1.392.085.378,63
Il. Sachanlagen

I1l. Verlustvortrag 2.175.107.610,24-

andere Anlagen, 1.003,00
Betriebs- und IV. Jahresfehlbetrag 46.149.858,82-
Geschdftsausstattung
nicht gedeckter 829.072.090,43
Ill. Finanzanlagen Fehlbetrag
Ausleihungen 1.167.000.000,00 buchmaBiges 0,00
an verbundene Eigenkapital
Unternehmen
B. Umlaufvermogen B. Riickstellungen
|. Forderungen und sonstige SR?nf(t'ge” [
Vermogensgegenstande tckstellungen
Forderungen 9.901.009,39
gegen verbundene
Unternehmen C. Verbindlichkeiten
Il. Wertpapiere 1. Verbindlichkeiten 80.506,56
. aus Lieferungen
Anteile an verbundenen 0,00 und Leistungen
Unternehmen
IIl. Kassenbestand, Bundes- 12.064.213,73
bankguthaben, Guthaben
bei Kreditinstituten und 2. Verbindlichkeiten 2.020.622.354,27
Schecks ggu. verb.
Unternehmen
3. Sonstige 817,89

C. Rechnungsabgrenzungs- 2.773.703,17

Verbindlichkeiten
posten

2.020.703.678,72

D. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

829.072.090,43

Summe Aktiva 2.020.816.978,72 Summe Passiva 2.020.816.978,72

Eventualverbindlichkeiten 0,00

Vorjahr: 122.249.759,16

hsh beteiligungs management gmbh
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Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2018 betrdagt € 2.020,8 Mio. Die Vermogenslage zum
31. Dezember 2018 ist nach dem Verkauf der Anteile an der HSH Nordbank AG auf der Aktiv-
seite von den im Anlagevermogen ausgewiesenen Ausleihungen an verbundene Unternehmen
in Hohe von € 1.167,0 Mio. (Schuldscheindarlehen hsh finanzfonds AGR) und den nicht durch
Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe von € 829,1 Mio. gepragt.

Die Passivseite wird auf Basis der Inanspruchnahme der Sunrise-Garantie sowie der Stundungs-
vereinbarung durch Verbindlichkeiten aus Grundpramie und zuséatzlicher Pramie in Hohe von
zusammen € 2.020,6 Mio. dominiert, die als Verbindlichkeiten ggu. verbundenen Unternehmen
ausgewiesen werden. Darin enthalten sind Verbindlichkeiten aus zusatzlicher Pramie in Hohe
von € 1.302,1 Mio. und Stundungszinsen fiir Grundpramie sowie zusatzlicher Pramie in Hohe

von zusammen € 174,0 Mio.

Die sonstigen Riickstellungen sind nach der Aufhebung der Sunrise-Garantie weitgehend auf-
geldst worden und beinhalten noch Riickstellungen firr Priifungskosten und tbrige Rickstel-

lungen in H6he von insgesamt € 0,1 Mio.

Durch den Jahresfehlbetrag in Héhe von € 46,1 Mio. (Vorjahr: Jahresiiberschuss € 460,2 Mio.)
erhoht sich der nicht durch Eigenkapital gedeckte Fehlbetrag auf € 829,1 Mio. (Vorjahr:
€ 782,9 Mio.). Aufgrund des qualifizierten Rangriicktritts der hsh finanzfonds AGR fir die Pra-
mienverpflichtungen liegt eine insolvenzrechtliche Uberschuldung im Sinne des § 19 Abs. 2

InsO nicht vor.

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

Zusammenfassende Beurteilung der Lage der HSH Beteiligungs Management GmbH

Die Geschéaftsentwicklung inklusive der Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage der HSH Beteili-
gungs Management GmbH ist von den beschriebenen umgesetzten Mallnahmen der EU-Ent-

scheidung, insbesondere der Ubernahme der Pramienverbindlichkeiten, geprigt.

Die Gesellschaft ist zum 31. Dezember 2018 weiterhin bilanziell Gberschuldet. Aufgrund des
bestehenden qualifizierten Rangriicktritts der hsh finanzfonds A6R sowie der Stundungsver-
einbarung fir die Pramienverpflichtungen liegt derzeit allerdings keine insolvenzrechtliche
Uberschuldung oder Zahlungsunfihigkeit 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.

hsh beteiligungs management gmbh
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PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

PROGNOSEBERICHT

Die Entwicklung der Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage der HSH Beteiligungs Management
GmbH wird zukinftig nur noch durch die Verzinsung bestehender Verbindlichkeiten, die
Wiederanlagemoglichkeiten des kurzfristigen Schuldscheindarlehens und laufende Kosten be-

stimmt werden.

Auf Basis fehlender Ertragsmoglichkeiten wird die HSH Beteiligungs Management GmbH auch
zukinftig einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in signifikanter Héhe auswei-
sen. Die bis zu diesem Zeitpunkt entstandenen Forderungen der hsh finanzfonds ASR gegen-
Uber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus gestundeten Garantiepramien werden
dann nicht in voller Hohe befriedigt werden kdnnen. Zum heutigen Zeitpunkt ist noch nicht
abschlieBend geklart, 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 Kldrung in Abstimmung mit der Finanz-
verwaltung zugefiihrt. Es ist eigentimerseitig beabsichtigt, im Anschluss eine Entscheidung

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

Auf Grund des zu erflllenden Geschéftszwecks geht die Geschéaftsfihrung der HSH Beteili-
gungs Management GmbH im Geschaftsjahr 2019 von einem negativen Jahresergebnis in ver-

gleichbarer Hohe aus.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

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 Zinsdnderungsrisiko an Bedeutung gewonnen, da durch den Verkaufserlos
eine betrachtliche Summe Liquiditat 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-
tat in Gesellschafterdarlehen mit einer Laufzeit von 3 Jahren zu einem festen Zinssatz angelegt

worden.

hsh beteiligungs management gmbh
Jahresabschluss 2018

21



22

LAGEBERICHT

Nach vorn blickend liegt weiterhin eine bilanzielle Uberschuldung vor, die sich im Zeitablauf
durch weitere Jahresfehlbetrdage c.p. weiter ausprdagen wird. Aufgrund der geltenden Stun-
dungsvereinbarung und des qualifizierten Rangriicktritts der hsh finanzfonds AGR liegt aber
in keinem Fall eine insolvenzrechtliche Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldungssituation
vor. Aus diesem Grund ist der Fortbestand der HSH Beteiligungs Management GmbH nicht ge-
fahrdet.

Fortbestand der HSH Beteiligungs Management GmbH und des

Hauptgesellschafters hsh finanzfonds AGR in verschlankten Strukturen

Zur Durchfiihrung der vertraglichen Vereinbarungen und Sicherung der wechselseitigen An-
spriche aus dem Anteilskaufvertrag soll die HSH Beteiligungs Management GmbH als Vertrags-
partnerin auf Seiten der Lander mindestens fiir eine Dauer von drei Jahren fortbestehen. Der-
zeit fihren die Gesellschafter bereits Gesprache, die eine Vereinigung aller Anteile an der HSH
Beteiligungs Management GmbH auf die hsh finanzfonds A6R noch in 2019 zum Gegenstand
haben. Diese wiirde im Ergebnis die Gesellschafterstruktur vereinfachen, zur Verschlankung der

Prozesse und Verwaltung fliihren sowie groftmaogliche Flexibilitat fir eine Abwicklung schaffen.

Die Lander Schleswig-Holstein und Freie Hansestadt Hamburg haben sich ferner darauf ver-
standigt, dass die hsh finanzfonds AGR 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
VerauBBerungserlds nicht wie vorgesehen zur Riickzahlung der gestundeten Pramienverbind-
lichkeiten an die hsh finanzfonds AGR verwandt werden. Daher ist der VerduBerungserlds als
Bestandteil der Refinanzierung der durch die hsh finanzfonds A6R an die HSH Nordbank AG ge-
zahlten Ausgleichszahlung zur Beendigung der Sunrise-Garantie in Form eines Schuldschein-
darlehens zu marktiblichen Konditionen an die hsh finanzfonds A6R zur Verfliigung gestellt

worden.

Das weitere Vorgehen hinsichtlich der Auflésungs- bzw. Abwicklungsschritte wird zu einem
spateren Zeitpunkt entschieden.

Hamburg, den 29. Marz 2019

HSH Beteiligungs Management GmbH

Volker Thies-Behr Helmuth Ahrens
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JAHRESABSCHLUSS

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH, HAMBURG

vom 01.01. bis 31.12.2018

JAHRESABSCHLUSS

Geschiftsjahr
EUR

Vorjahr
EUR

1. Sonstige betriebliche Ertrage

2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und
Aufwendungen fur
Altersversorgung und fur
Unterstltzung

3. Abschreibungen
auf immaterielle Vermogens-
gegenstdande des Anlage-
vermdgens und Sachanlagen

4. Sonstige betriebliche
Aufwendungen

5. Sonstige Zinsen
und dhnliche Ertrage

6. Negative Zinsen aus
Geldanlagen
- davon aus verbundenen
Unternehmen
EUR 601.501,69
(EUR 256.909,14)

7. Zinsen und dhnliche
Aufwendungen
- davon Zinsaufwendungen
aus der Aufzinsung
von Riickstellungen
EUR 1.593.331,06
(EUR5.177.168,81)
- davon an verbundene
Unternehmen
EUR 151.891.301,65
(EUR 20.253.385,95)

8. Ergebnis nach Steuern

9. Jahresfehlbetrag (-) /
-liberschuss (+)

113.298.190,05

69.051,38

2.653,00

5.242.801,86

2.736,41

651.646,33

153.484.632,71

1.799.339.626,76

50.000,00

8.057,46

2.634,16

1.313.200.481,62

1.529,69

492.660,35

25.430.554,76

-46.149.858,82

+460.156.768,10

-46.149.858,82

+460.156.768,10
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JAHRESABSCHLUSS

BILANZ

HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH, HAMBURG

zum 31. Dezember 2018

AKTIVA

Geschéftsjahr
EUR

Vorjahr
EUR

A. Anlagevermogen
I. Immaterielle Vermdégensgegenstande

entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und
Werten

Il. Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung

Ill. Finanzanlagen
Ausleihungen an verbundene
Unternehmen

B. Umlaufvermodgen

I. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstdande

Forderungen gegen verbundene
Unternehmen

Il. Wertpapiere

Anteile an verbundenen
Unternehmen

Ill. Bundesbankguthaben und
Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

hsh beteiligungs management gmbh
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4.959,00

1.003,00

1.167.000.000,00

9.901.009,39

0,0

12.064.213,73

2.773.703,17

829.072.090,43

6.848,00

1.767,00

0,0

200.001.529,69

987.702.486,83

4.463.450,34

57.090,86

782.922.231,61

2.020.816.978,72

1.975.155.404,33
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PASSIVA
Geschiftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 100.000,00 100.000,00
Il. Kapitalriicklage 1.392.085.378,63 1.392.085.378,63
Ill. Verlustvortrag 2.175.107.610,24- 2.635.264.378,34-
IV. Jahresfehlbetrag/-tiberschuss 46.149.858,82- 460.156.768,10
Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag 829.072.090,43 782.922.231,61
BuchmafBiges Eigenkapital 0,00 0,00
B. Riickstellungen
sonstige Riickstellungen 113.300,00 239.997.241,16

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten
ausLieferungen und
Leistungen 80.506,56 3.130.420,04
- davon mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr
EUR 80.506,56
(EUR 3.130.420,04)

2. Verbindlichkeiten ge-
genuber verbundenen
Unternehmen 2.020.622.354,27 1.732.026.910,73
- davon mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr
EUR 2.020.622.354,27
(EUR 1.732.026.910,73)

3. sonstige
Verbindlichkeiten 817,89 2.020.703.678,72 832,40
- davon aus Steuern
EUR 817,89 (EUR 832,40)
- davon mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr
EUR 817,89 (EUR 832,40)

2.020.816.978,72  1.975.155.404,33

Eventualverbindlichkeiten 0,0 122.249.759,16
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ANHANG

ANHANG
FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2018

ALLGEMEINE ANGABEN

Die HSH Beteiligungs Management GmbH, Besenbinderhof 37 in Hamburg, wurde mit Gesell-
schaftsvertrag vom 20. Mai 2016 gegriindet 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 Unternehmensfortfiihrung.
Die Annahme der Unternehmensfortfiihrung ist unter Beriicksichtigung der ausreichenden
Liquiditat sowie der wirksamen qualifizierten Rangriicktritts- und Stundungsvereinbarung zwi-
schen der Gesellschaft und dem hsh finanzfonds AGR, Besenbinderhof 37 in Hamburg, bezogen

auf die Gbernommenen Pramienverpflichtungen aus Sicht der Geschéaftsfihrung angemessen.

ANGABEN ZU BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

Der Jahresabschluss flr das Geschéftsjahr 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 gemaR 267a
Abs. 3 Nr.3i.V.m § 267 Abs. 1 HGB. GemaR § 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 fiir groBe Kapitalgesellschaften aufzustellen.

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

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

Im Jahresabschluss des Vorjahres wurden Forderungen an die Gesellschafterin hsh finanzfonds
A6R, Hamburg, unter den sonstigen Vermdgensgegenstanden ausgewiesen. Im Geschéftsjahr
2018 erfolgt erstmalig der Ausweis unter den Forderungen gegen verbundene Unternehmen.
Die Vorjahresvergleichszahlen wurden aus Griinden der Vergleichbarkeit entsprechend ange-
passt. Gleichlautend werden die Verbindlichkeiten gegentiber der hsh finanzfonds A6R im Ge-
schaftsjahr 2018 erstmals unter den Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
ausgewiesen. Auch hier wurden die Vorjahresvergleichszahlen aus den sonstigen Verbindlich-

keiten umgegliedert in die Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen Unternehmen.
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Die Bewertung der Immateriellen Vermogensgegenstiande sowie der Sachanlagen erfolgt zu
Anschaffungskosten abziiglich planmaBiger linearer Abschreibungen.

Das Finanzanlagevermdgen (Schuldscheindarlehen) wird zum Nennwert bilanziert. Das den
Nennwert Uberschreitende Agio wurde aufgrund seines Aufwandscharakters aktivisch abge-
grenzt und wird Uber die Laufzeit zinstaglich aufgeldst.

Die Forderungen und sonstigen Vermoégensgegenstiande werden zum Nennwert bilanziert.
Erkennbare Einzelrisiken bestehen nicht.

Bundesbankguthaben und Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert bilanziert.
Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Ver-
pfichtungen. Sie werden in Hohe des Erfillungsbetrags gebildet, der nach verninftiger kauf-

mannischer Beurteilung notwendig ist.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflllungsbetrag ausgewiesen. Samtliche Verbindlichkei-
ten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurde fiir negative Zinsen aus Geldanlagen gemaB § 265
Abs. 5 HGB ein Posten hinzugefiigt.

ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN
ZU EINZELPOSITIONEN DER BILANZ

1.

Anlagevermdégen

Die Entwicklung des Anlagevermogens ist in der Anlage | 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.
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Unter den Forderungen gegen verbundene Unternehmen wird ein Schuldscheindarlehen aus-

gewiesen. Die Restlaufzeit betrdgt weniger als ein Jahr. Es handelt sich um Forderungen gegen
Gesellschafter.
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3. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Die Gesellschaft weist in der Bilanz einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag
in Hohe von € 829.072.090,43 aus. Er erh6hte sich gegenliber dem Vorjahresstichtag um den
Jahresfehlbetrag des Geschéftsjahres in Hohe von € 46.149.858,82. Aufgrund ausreichender
Liquiditat sowie dem wirksamen qualifizierten Rangrucktritt der hsh finanzfonds A6R und der
Stundung bezogen auf die ibernommenen Pramienverpflichtungen liegen keine Insolvenz-

antragsgriinde vor.

4. Kapitalriicklage

Die Einbringung von 90,7 % der Anteile an der HSH Nordbank AG in 2016 erfolgte von den
Gesellschaftern in die freie Kapitalriicklage nach § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB.

5. Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Rickstellungen fir Priifungskosten 67.300,00
Ubrige Riickstellungen 46.000,00
Gesamt 113.300,00

6. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Die Verbindlichkeiten betreffen in voller Hohe Verbindlichkeiten gegeniliber Gesellschaftern.

hsh beteiligungs management gmbh
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ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN
ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.

Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertragen werden im Wesentlichen die Ertrdge aus der Auflésung
der Garantieriickstellung (€ 103.403.880,33) sowie der Verduf3erungsgewinn fir die Anteile an
der HSH Nordbank AG (€ 9.293.513,17) ausgewiesen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

EUR
Aufwendungen fir Rechts- und Beratungskosten 4.995.898,68
Aufwendungen aus Abschluss- und Prifungskosten 123.743,11
Sonstiges 123.160,07
Gesamt 5.242.801,86

. 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).

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die sonstigen Zinsen und dhnlichen Aufwendungen betreffen im Wesentlichen Stundungs-

zinsen auf Verbindlichkeiten gegenliiber GmbH-Gesellschaftern aus der Stundungsvereinba-
rung.

. Jahresfehlbetrag

Im Geschaftsjahr ergab sich ein Jahresfehlbetrag von € 46.149.858,82 (Vorjahr: Jahrestber-
schuss in Hohe von € 460.156.768,10).
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SONSTIGE ANGABEN

1.

Abschlusspriiferhonorar (Gem. IDW RS HFA 36 n.F.)

Flr das abgelaufene Geschaftsjahr wurden € 67.300,00 als Abschlusspriferleistungen aufwand-

wirksam erfasst.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Die HSH Beteiligungs Management GmbH unterhédlt geschéftliche Beziehungen zu naheste-

henden Unternehmen und Personen. Hierzu gehort die hsh finanzfonds AGR.

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 Garantiepramien sowie Zusatzpramien aus dem

Sunrise-Garantie-Vertrag tibernommen.

Die Schuldlibernahmevereinbarung wurde am 29. Juni 2016 zwischen der hsh finanzfonds AGR,
der HSH Beteiligungs Management GmbH und der HSH getroffen, um die HSH von Pramienver-
pflichtungen zu entlasten. Bestandteil der Schuldiibernahmevereinbarung ist ein qualifizierter
Rangrlicktritt der hsh finanzfonds ASR sowie eine Stundungsvereinbarung mit der HSH Beteili-
gungs Management GmbH fir die Gbernommenen Pramienverpflichtungen. Entsprechend der
EU-Auflage betragt der Stundungszins 10 %. Dieser Zinssatz wird auch nach der Verduf3erung
der Beteiligung an der HSH bis zum 31.12.2018 weiter angewendet. Vor der SchlieBung der
Schuldiibernahmevereinbarung vom 29. Juni 2016 hat die hsh finanzfonds A6R gegeniiber der
HSH Nordbank AG auf einen Teil ihrer Anspriiche im Sinne des Kapitalschutzes gegen Gewah-
rung eines Besserungsscheins verzichtet. Mit der Schuldiibernahmevereinbarung hat die HSH
Beteiligungs Management GmbH die Verpflichtungen aus den Besserungsscheinen der Vergan-

genheit modifiziert Gbernommen.

Nachtragsbericht

Das Closing zur VerduBerung der Anteile an der HSH erfolgte am 28. November 2018. Durch
den Abgang der Beteiligung war die Grundlage fiir den regulativ vorgegebenen Stundungszins
von 10 % p.a. entfallen. Mit Vereinbarung vom 28. Februar 2019 mit der hsh finanzfonds A6R
wurde der Stundungszins mit Wirkung ab 1. Mdrz 2019 auf 1,12 % p.a. herabgesetzt.
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4. Geschaftsfuhrer der Gesellschaft sind:

Volker Thies-Behr, angestellter Geschéaftsfiihrer, Hamburg,
Helmuth Ahrens, angestellter Geschéftsfihrer, Halstenbek

Auf die Angabe der Gesamtbeziige der Geschaftsfiihrer wird gemaf § 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

Aufsichtsratsmitglieder in 2018 waren:

Dr. Philipp Nimmermann (Vorsitzender)

Staatssekretdr, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Maria NuBmann (bis 20. Oktober 2018)

Regierungsratin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Bernd Hummert
Stellvertretender Verbandsgeschaftsfiihrer und Syndikus des Sparkassen- und Giroverbandes
fir Schleswig-Holstein

Sabine Uplegger (ab 20. Oktober 2018)

Oberregierungsratin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Georg Friedrich Jucknat
Oberregierungsrat, Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg

Dr. Rainer Klemmt-Nissen
Geschaftsfihrer der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermdgens- und
Beteiligungsmanagement GmbH

Dr. Sibylle Roggencamp
Senatsdirektorin, Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg

Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der

HSH Beteiligungs Management GmbH in 2018 waren:

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

Ersatzmitglieder:

Sabine-Kittner-Schirmann
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)

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

Ill. Vertreter der Gewerkschaften

Frank Schischefsky
Gewerkschaftssekretar, Fachbereichsleiter Finanzdienstleistungen,
ver.di-Landesbezirk Nord

Cornelia Hintz
Gewerkschaftssekretdrin, 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

hsh beteiligungs management gmbh

Jahresabschluss 2018



ANHANG

Die fur Tatigkeiten im Geschaftsjahr 2018 gewahrten Gesamtbeziige an Aufsichtsratsmitglieder
belaufen sich auf T€ 0,6.

Die Geschaftsfiihrung schldgt vor, den Jahresfehlbetrag in Hohe 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 veroffentlicht.

Hamburg, den 29. Marz 2019

HSH Beteiligungs Management GmbH

Volker Thies-Behr Helmuth Ahrens
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BESTATIGUNGSVERMERK

BESTATIGUNGSVERMERK
DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die HSH Beteiligungs Management GmbH, Hamburg
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HSH Beteiligungs Management GmbH, Hamburg, - beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlie8lich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepruft. Darliber hinaus ha-
ben wir den Lagebericht der HSH Beteiligungs Management GmbH fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 und

- vermittelt der beigefligte 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaRBigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verant-
wortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
schlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres Bestati-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhéangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anfor-

derungen erfllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise aus-
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reichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Verm&gens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen
ordnungsmafiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jah-
resabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsich-
tigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfliihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafur ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AufBlerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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 zukiinftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und
MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht
erbringen zu kdnnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber 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
Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten entspricht und die Chancen und Risiken der zuklinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaéaBiger Abschlusspriifung durchgefiuhrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus
Verstd63en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
niinftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tGben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische

Grundhaltung. Darlber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Priifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstd3en
hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoBe betrliigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen in-
terner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten in-
ternen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil 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 geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen lber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir ver-
pflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fihren, dass die Gesellschaft

ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.
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- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses ein-
schlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschafts-
vorfdlle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechen-

des Bild der Vermdgens-, 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.

« fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Pru-
fungsnachweise vollziehen wir dabeiinsbesondere 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
eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,

dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.
Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlief3-
lich etwaiger Mdangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Hamburg, den 5. April 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Gero Martens ppa. Tim Briicken
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

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-
horige Lagebericht genehmigt.

hsh beteiligungs management gmbh
Jahresabschluss 2018
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