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/ KENNZAHLEN®

Portfolio

in Mio.Euro 31.12.2019 31.12.2018 Veranderung Veranderung in %
Ausstehender Kreditbetrag 3.293 3.669 -376 -10,2
Buchwert 1.427 1.479 -52 -35

/ Der ausstehende Kreditbetrag bezeichnet die Anspriiche gegenuber 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 2019 betrug 1.427 Mio.Euro. Der Riickgang gegeniiber dem
Vorjahresstichtag resultierte im Wesentlichen aus Tilgungen und Erlosen aus Schiffsverwertun-
gen bei gleichzeitig moderatem Aufbau durch Liquiditatsstiitzungen sowie einem Anstieg durch
einen starkeren US-Dollar.

Ertragslage

01.01.- 01.01.-

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018 Veranderung Veranderung in %
Zinsergebnis 22.957 28.320 -5.363 -18,9
Provisionsergebnis 138 5.232 -5.094 -97.4
Sonstiges Ergebnis' 2.283 8,132 -849 =271
Personalaufwand -6.200 -6.599 398 -6,0
andere Verwaltungsaufwendungen -18.824 -21.369 2.546 -11,9
Nettoergebnis aus Risikovorsorge -5.330 7.301 -12.630 >-100
Jahresiiberschuss (+)/ Jahresfehlbetrag (-) -5.505 15.104 -20.609 >-100
' ohne Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung

/ Der Ruckgang des Zinsergebnisses ist auf gegeniuber dem Vorjahr reduzierte Zinsertrage und
gestiegene Zinsaufwendungen aus Refinanzierungen zurickzufiuhren.

/ Auch im Provisionsergebnis war ein deutlicher Ergebnisriickgang infolge wesentlich niedrige-
rer Provisionsertrage aus Restrukturierungsgebiihren bei gleichzeitig konstanten Provisions-
aufwendungen zu verzeichnen.

/ Im sonstigen Ergebnis konnten zwar deutlich weniger an Kunden weiterbelastete Rechts-

1

beratungskosten vereinnahmt werden, die zugrunde liegenden Kosten waren jedoch ebenfalls

signifikant niedriger.

Zahlenangaben unter Berlcksichtigung von Rundungsdifferenzen



/ Gegenliber dem Vorjahr hat sich der Personalaufwand moderat reduziert. Im Jahresdurchschnitt
2019 waren 55,6 Vollzeitkrafte (Vorjahr: 59,9 Vollzeitkrafte) beschaftigt.

/ Inden anderen Verwaltungsaufwendungen sind weit tiberwiegend Kosten fiir wesentliche Aus-
lagerungen, Einmalkosten fiir Projekte, Kosten fiir die Unterstiitzung des laufenden Geschafts-
betriebs und fur Rechtsberatung enthalten.

/ Das deutlich verminderte Zins- und Provisionsergebnis und ein erheblich reduziertes sonstiges
Ergebnis konnten die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen decken, sodass ein ausgeglichenes
Ergebnis vor Risikovorsorge und Bewertung ausgewiesen wird. Zusammen mit einem negativen
Risikovorsorgeergebnis wurde ein Jahresfehlbetrag (Vorjahr: Jahresiiberschuss) erzielt.

Vermaogenslage

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018 Veranderung Veranderung in %
Forderungen an Kunden 1.426.917 1.479.176 -52.260 -3,5
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 138.581 0 138.581 -
Verbriefte Verbindlichkeiten 1.880.658 2.096.017 -215.358 -10,3
Bilanzsumme 2.023.345 2.102.738 -79.392 -3,8

Die Forderungen an Kunden entsprechen dem oben dargestellten Buchwert des Portfolios.
Die Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten dienten der teilweisen kurzfristigen
Refinanzierung des Kreditportfolios.

/ Neben denim Jahr 2017 am Kapitalmarkt platzierten US-Dollar-Emissionen und Euro-Schuld-
verschreibungen waren zum Jahresende 2019 zusatzlich kurzlaufende Wertpapiere (ECP-
Programm) im Euro-Gegenwert von 589 Mio.Euro im Bestand.

/ Die Bilanzsumme ist im Wesentlichen durch das Kreditportfolio und dessen Refinanzierung

bestimmt.
Rating
Kurzfrist Langfrist
Moody's Investors Service (zuletzt bestatigt am 10. Februar 2020) P-1 Aal
Fitch Ratings (zuletzt bestatigt am 31. Oktober 2019) F1+ AAA

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

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Veranderung
31.12.2019 31.12.2018 (Anzahl) Verédnderungin %
Anzahl Vollzeitarbeitskrafte 51,6 5085 -7.9 =183

/ Infolge des fortschreitenden Portfolioabbaus war der Mitarbeiterbestand im abgelaufenen
Geschaftsjahr riicklaufig.
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VORWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Damen und Herren,

im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir erneut ein positives operatives Ergebnis erzielt und das Portfolio
weiter abgebaut. Da die damit einhergehenden geringeren Zinsertrage insbesondere durch rucklaufige
Personalkosten und Verwaltungsaufwendungen kompensiert wurden, konnen wir auf ein insgesamt
erfolgreiches Geschaftsjahr 2019 zurtckblicken!

Der ausstehende Kreditbetrag belief sich zum Jahresende auf 3.293 Mio. Euro — dies entspricht einem
Rickgang um 376 Mio. Euro (-10,2 Prozent) im Vergleich zum Vorjahr. Die Forderungen an Kunden redu-
zierten sich zum Bilanzstichtag insbesondere durch Tilgungsleistungen und Forderungsausfalle. Der
Buchwert zum 31. Dezember 2019 betrug 1.427 Mio. Euro. Der Rickgang gegeniber dem Vorjahres-
stichtag um 52 Mio. Euro (-3,5 Prozent) resultierte im Wesentlichen aus Tilgungen und dem Abbau von
Forderungen aus Schiffsverwertungen. Gegenlaufig wirkte der Anstieg des US-Dollars. Insgesamt hat
sich das Forderungsvolumen im Geschaftsjahr 2019 damit weiter reduziert.

Die moderate Verbesserung der Schifffahrtsmarkte in den Vorjahren hat sich auch in 2019 auf niedri-
gem Niveau fortgesetzt. Dabei haben die weltwirtschaftlichen Entwicklungen ganz unterschiedlich auf
die Beschaftigungstage und Charterraten der einzelnen Schiffsklassen im Portfolio gewirkt. Insgesamt
jedoch haben die Kreditnehmer der portfoliomanagement von einer anziehenden Tonnagenachfrage bei
gleichzeitig ansteigendem Verschrottungsvolumen profitiert.

Das Coronavirus (COVID-19) hat sich seit Anfang 2020 weltweit ausgebreitet und belastet die fir die port-
foliomanagement relevanten Schifffahrtsmarkte zunehmend negativ. Noch nicht absehbare Sondereffekte
daraus konnen das Jahresergebnis 2020 deutlich beeinflussen und den Abwicklungszeitraum verlangern.
Die weiteren Maf3nahmen des Portfolioabbaus, wie Restrukturierungen und die Verwertung von Kredit-
sicherheiten, werden im Jahr 2020 weiter voranschreiten, wobei der Fortschritt hierbei wesentlich durch
die eintretende Marktentwicklung bestimmt wird. Der Blick nach vorne ist somit erneut mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet, die Auswirkungen aus der Ausbreitung des Coronavirus (COVID-19) auf den wei-
teren Jahresverlauf sind zum heutigen Zeitpunkt nicht abschlieBend einschatzbar.

Die Ratings von Moody's und Fitch (Aal und AAA) wurden auch in 2019 bestatigt und sollten der port-
foliomanagement auch weiterhin eine komfortable Refinanzierung am Kapitalmarkt sichern. Gemeinsam
mit den Garantien der Tragerlander konnen wir auf eine stabile Basis bauen, auch in kurzfristig heraus-
fordernden Zeiten.

Mit 154 Schiffssicherheiten sind wir in das Jahr 2020 gestartet. Damit ist die Anzahl der Schiffe im Portfolio
im abgelaufenen Geschaftsjahr um 19 zuriickgegangen, eine Reduzierung um 40 Prozent seit Griindung
der Gesellschaft. Dennoch zeigt die Planung, dass der Abbaupfad sich abflachen wird. Etwa zwei Drittel
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der Kredite sind restrukturiert, die Zins- und Tilgungsleistungen bewegen sich derzeit innerhalb der
geschlossenen Vereinbarung. Fur das letzte Drittel wird intensiv an Strategien mit den Kunden gearbeitet.
Die Herausforderungen bleiben dabei hoch, handelt es sich doch in Teilen um Engagements mit komplexen
rechtlichen Strukturen und vereinzelt geopolitisch schwierigen Fahrtgebieten der Schiffe. Dieses kann die
Moglichkeiten der portfoliomanagement in den unterschiedlichen Verwertungsszenarien einschranken.

Die portfoliomanagement befindet sich schon nach dreieinhalb Jahren in der Abbauphase. Das allein ist
fur eine Abwicklungsanstalt keine Besonderheit. Dass dieser Zeitpunkt jedoch bereits nach zweieinhalb
Jahren Aufbau und einer nur kurzen Konsolidierungsphase kommt, zeigt, dass wir zugig und zudem
wertschonend den Abbau des Portfolios vorangetrieben haben. Gleichzeitig hat sich die Prognose des
Abwicklungszeitraums von ursprunglich zehn Jahren derzeit nicht verandert. Unsere Aufgabe bleibt es,
ein kompetentes und motiviertes Team fur unseren Abwicklungsauftrag zu begeistern — und gleichzeitig
den sukzessiven Ruckbau der Gesellschaft umzusetzen.

Mit unserem Projekt .Windjammer"”, dem Wechsel der Servicierungsleistungen von der Hamburg
Commercial Bank AG zur IBM Deutschland GmbH, haben wir uns ein ehrgeiziges Ziel gesetzt. Nach dem
Start in den Regelbetrieb werden wir in den kommenden Jahren deutlich sinkende Verwaltungsauf-
wendungen sehen. Das Projekt hat uns in 2019 und auch in den ersten Monaten 2020 durchaus heraus-
gefordert, aber wir sind zuversichtlich, dass wir zum Ende des ersten Halbjahres 2020 das Projekt
erfolgreich beenden konnen. Auch das zeichnet das Team der portfoliomanagement aus.

Wir arbeiten nach wie vor mit hochmotivierten Kolleginnen und Kollegen zusammen, die die anspruchs-
vollen Aufgaben einer Abwicklungsanstalt annehmen und hervorragend losen. Daflr bedanken wir uns
ausdricklich. Es geht allerdings auch darum, in Abstimmung mit unseren Tragern, Wege in der Zukunft
aufzuzeigen, um den Abwicklungsauftrag bis zum Ende mit der zu erwartenden ausgezeichneten Qualitat
umzusetzen. Wir blicken trotz aller Unsicherheiten zuversichtlich in das nachste Jahr.

Kiel, den 24. Marz 2020

b g o il

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

Der Verwaltungsrat erfillt seine Aufgabe als Aufsichtsorgan der hsh portfoliomanagement AR im
Einklang mit den ihm aus Gesetzen sowie der Satzung der Anstalt obliegenden Rechten und Pflichten.
Ferner nimmt er seine Aufgaben gemaf dem Corporate Governance Kodex Schleswig-Holstein und dem
Hamburger Corporate Governance Kodex wahr.

Zu den 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 fur den Vorstand,

die Bestellung des Abschlussprufers und

die Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses.

In 2019 fanden insgesamt finf Sitzungen des Verwaltungsrats der portfoliomanagement statt. Weitere
Beschlusse wurden im Umlaufverfahren gefasst.

Der Verwaltungsrat befasste sich in seinen Sitzungen insbesondere mit dem Fortgang der Restrukturie-
rungen und der Abwicklungstatigkeiten, mit Projektthemen wie der Migration der Portfolioservicierung
von der Hamburg Commercial Bank AG zur IBM Deutschland GmbH oder der diskutierten Ubertragung
weiterer Portfolios auf die portfoliomanagement sowie mit der Refinanzierung und Liquiditatsausstattung.
Gegenstand von Beratungen des Gremiums waren ferner eine Break-Even-Analyse fir die Prognose der
wirtschaftlichen Betriebszeit der Anstalt sowie die Entwicklung der Personal(kosten)struktur.

Die Mitglieder des Verwaltungsrats haben in 2019 im Interesse der Anstalt eng mit den Organen der
Anstalt zusammengearbeitet, insbesondere mit dem Vorstand. Gemeinsam wurde sichergestellt, dass der
Verwaltungsrat Uber alle Informationen verfugen konnte, die er zur Erfullung seiner Aufgaben benotigt.
Die Mitglieder konnten somit vollumfanglich ihren Verpflichtungen, den Vorstand in seiner Geschafts-
fuhrung zu beraten und zu Uberwachen, nachkommen. Durch mundliche und schriftliche Berichte des
Vorstands wurde das Organ regelmaBig Uber die Lage der Gesellschaft und Uber wichtige Fragen der
Geschaftsfihrung in Form von qualitativ hochwertig aufbereiteten Unterlagen, insbesondere in Form der
Quartals- und Abwicklungsberichte, fristgerecht unterrichtet. Durch die quartalsweisen Risikoberichte
und die Berichte der Internen Revision wurde der Verwaltungsrat regelmaBig tber weitere Entwicklungen
in der portfoliomanagement in Kenntnis gesetzt.
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Im Rahmen der Uberpriifung der Einhaltung der Kodizes hat der Verwaltungsrat die Qualitat und Effizienz
seiner Tatigkeit hinterfragt. Im Ergebnis bestatigt das Gremium die Struktur sowie die Wirksamkeit seiner
Arbeitsweise. Das Organ arbeitet in einem von Offenheit und Vertrauen gepragten Klima.

Dem Verwaltungsrat wurde das Ergebnis der Jahresabschlussprifung 2019 durch den Bericht des
Abschlussprifers eingehend erlautert. Es wurden keine Einwendungen erhoben. Somit hat der
Verwaltungsrat den vom Vorstand der portfoliomanagement aufgestellten Jahresabschluss und Lage-

bericht fir das Geschaftsjahr 2019 in seiner Sitzung am 22. April 2020 festgestellt und genehmigt.

Der Verwaltungsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der portfolio-
management fir die im Jahr 2019 geleistete Arbeit.

Kiel, den 22. April 2020

e

Staatssekretar Udo Philipp
Vorsitzender des Verwaltungsrats
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LAGEBERICHT

1. GRUNDLAGEN DER PORTFOLIOMANAGEMENT

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 6ffentlichen Rechts nach § 8b des Finanzmarkt-
stabilisierungsfondsgesetzes (FMStFG) errichtet. Die nahere Ausgestaltung der portfoliomanagement
erfolgte gemafl § 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 Aufsichtsbehorden bedirfen.
Gleichwohl sind nach §8b Absatz 2 FMStFG bestimmte Regelungen des Kreditwesengesetzes (KWG), des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) und des Geldwéaschegesetzes (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 Ki
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
AOR" bestehen.

1.1.2. Stammkapital, Gewahrtragerhaftung und Anstaltslast

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

Fir die Verbindlichkeiten der portfoliomanagement haften gemafR § 5 Absatz 1 des Staatsvertrags die
Trager Dritten gegenuber unbeschrankt und als Gesamtschuldner, wenn und soweit Glaubiger eine Befrie-
digung aus dem Vermaogen der portfoliomanagement nicht erlangen kénnen (Gewahrtragerhaftung).

Die Trager stellen gemal § 5 Absatz 2 des Staatsvertrags zudem sicher, dass die portfoliomanagement
fur die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funktionsfahig bleibt (Anstaltslast).
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1.1.3. Sitz der portfoliomanagement
Der Sitz der portfoliomanagement ist Kiel. Die portfoliomanagement ist darlber hinaus mit einem Bliro
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 fuhrt die Geschafte der
portfoliomanagement und vertritt diese gerichtlich und auf3ergerichtlich gegenuber Dritten.

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

die Zustimmung zum Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG, Hamburg/Kiel
(Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG, Hamburg)

die Zustimmung zum Abwicklungsplan

die Bestellung der Vorstandsmitglieder

die Bestellung des Abschlussprifers

die Entscheidung tber Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses

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 Uber

den Erlass und die Anderung der Satzung

den Erwerb von Risikopositionen der HSH Nordbank AG, Hamburg/Kiel
(Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG, Hamburg)

die Entlastung der Mitglieder des Verwaltungsrats

die Genehmigung des Abwicklungsplans
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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 berichtsmafig
hier angesiedelt.

Die Abteilung Vorstandsstab & Gremienbetreuung ist beiden Dezernaten zugeordnet.

Der portfoliomanagement obliegt gemaf § 2 des Staatsvertrags die Aufgabe, die von der HSH Nordbank
AG (Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG) Gbernommenen Kreditforderungen unter den
Voraussetzungen des § 8b Absatz 1 FMStFG gewinnorientiert zu verwerten und abzuwickeln.

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

Die portfoliomanagement war und ist zur Erfullung ihrer Aufgaben ermachtigt, Kredite fir den Erwerb der
Risikopositionen sowie fiir die Aufnahme und die laufende Geschaftstatigkeit aufzunehmen. Der Erméach-
tigungsrahmen dafur betragt aktuell maximal 3,43 Mrd. Euro.
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Orientierungsmafstab fir die erfolgreiche Abwicklung bildet fur die portfoliomanagement — neben dem
Umfang der Abwicklung und der damit verbundenen Risikoreduzierung — auch das Abwicklungsergebnis.
Das Abwicklungsergebnis ergibt sich ausgehend von dem flr das Gbernommene Kreditportfolio gezahlten
Kaufpreis unter Berucksichtigung der Aufwendungen und Ertrage aus der Abwicklungstatigkeit. Dabei
konnen bei einzelnen Krediteinzelengagements durchaus auch Verluste realisiert werden, wenn diese
geringer sind als die erwarteten zukUnftigen Verluste. Dieses mit den Tragern Hamburg und Schleswig-
Holstein entwickelte Verstandnis der gewinnorientierten Verwertung entspricht im Ergebnis einer wert-
schonenden Abwicklung des Kreditportfolios.

1.3.1. Finanzielle Leistungsindikatoren zur Erreichung der strategischen Ziele

Das Ziel der portfoliomanagement ist die wertschonende Abwicklung des Kreditportfolios. Die Heraus-
forderung liegt hierbeiin 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 Zahlungsausfallen. Diese Unsicherheit
wird in der Abwicklungsplanung fir 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 Ma3nahmen fir die kurz- und mittelfristige Abwicklung des Portfolios
definiert sind. Wesentlicher Leistungsindikator fur die Erreichung der im Abwicklungsplan definierten Ziele
ist der Abbau des Buchwerts des Kreditportfolios im Zeitablauf, bereinigt um Wechselkurseffekte. Des
Weiteren stellen die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen einen finanziellen Leistungsindikator dar.

Die Entwicklung der finanziellen Leistungsindikatoren wird im Lagebericht in den Abschnitten 2.3.3 Ertrags-
lage (allgemeine Verwaltungsaufwendungen) sowie 2.2.2 Abwicklungsbericht (Abbau Kreditportfolio)
dargestellt. Unterjahrig wird der Verwaltungsrat im Rahmen der regelmaBigen Berichterstattung durch
den Vorstand Uber die Entwicklung informiert.
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1.3.2. Nicht finanzieller Leistungsindikator — Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Ein entscheidender Erfolgsfaktor der portfoliomanagement sind die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Die
Anzahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, gemessen in Vollzeitarbeitskraften, stellt im Rahmen der
Personalsteuerung den Leistungsindikator dar.

Seit dem 1. Juli 2019 befindet sich die portfoliomanagement im Personalabbau. Wahrend der Personal-
bestand zum 31. Dezember 2018 noch 59,5 Vollzeitkraften entsprach, entspricht er zum 31. Dezember 2019
51,6 Vollzeitkraften. Ein wesentliches Ziel der weiteren Personalarbeit unter Beriicksichtigung des zeitlich
begrenzten Bestehens der portfoliomanagement ist neben dem Personalabbau die gleichzeitige Bindung
von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern mit ausgewiesener Expertise in den Kernfunktionen.

Bei der Auswahl ihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter legt die portfoliomanagement grundsatzlich
groBBen Wert auf deren langjahrige Fachexpertise. Bei der Auswahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
fur die Abteilungen Restrukturierungsmanagement und Kredit wurde auf umfangreiche Erfahrungen im
Bereich Shipping, insbesondere bei der Sanierung und Restrukturierung leistungsgestorter Engagements,
geachtet. Fur alle anderen Funktionen beider Vorstandsdezernate konnten ebenfalls Experten mit lang-
jahrigen Erfahrungen in ihren jeweiligen Fachgebieten gewonnen werden.
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2. WIRTSCHAFTSBERICHT

Quantitative Angaben in den nachfolgenden Kapiteln des Lageberichts konnen Rundungsdifferenzen
enthalten. Quellen fur die nachfolgenden Ausfihrungen in den Berichtsabschnitten 2.1 Wirtschaftliche
Rahmenbedingungen sowie 4. Prognosebericht waren insbesondere Clarksons Research, Internationaler
Wahrungsfonds (IWF) sowie Marktberichte von diversen Schifffahrts-Maklerhdusern wie Howe Robinson
Partners u.a.

Im Jahr 2019 managte die portfoliomanagement weiterhin das im Jahr 2016 Gbernommene Portfolio aus
Schiffsfinanzierungen, welches auch im Berichtsjahr abgebaut und um weitere als Sicherheit dienende
Schiffe reduziert werden konnte. Der wirtschaftliche Verlauf solcher Finanzierungen von Handelsschiffen
hangt mafBgeblich von den im Markt erzielbaren Charter- und Verkaufserlosen der jeweiligen Schiffe
ab. Daher werden im Folgenden schwerpunktmaBig die charter- und wertrelevanten Entwicklungen der
Schifffahrtsmarkte im Jahr 2019 dargestellt.

2.1.1. Uberblick iiber die Schifffahrtsmarkte

Die Preise auf den Schifffahrtsmarkten werden 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 Transport-
kapazitat 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, segmentspezifische makrookonomische
Faktoren beeinflusst. Segmentibergreifend korreliert die Nachfrage nach Seetransport aber stark mit
der Entwicklung des Welthandels, der zu mehr als 80 % Uber den Seeweg abgewickelt wird.

Auch im Jahr 2019 blieben Unsicherheiten durch geopolitische Spannungen, den Handelskonflikt der USA
mit China und den ungeklarten Brexit bestehen und wirkten sich so auf die Weltwirtschaft und den damit
verknilpften Seehandel aus. Das Seehandelsvolumen in Tonnen wuchs im Gesamtjahr mit nurca.’ 1,1 %
und blieb damit deutlich hinter dem Wachstum der Weltwirtschaftsleistung (BIP) mit ca. 2,9 % zurlck. Ein
geringeres Wachstum des Seehandelsvolumens gab es zuletzt 2009.

' Bedingt durch Rundungsdifferenzen und maogliche nachtragliche Anpassungen der Datengrundlagen wurden die Zahlenangaben im
Wirtschaftsbericht durchweg mit dem Zusatz .ca.” versehen.
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Die Marktentwicklung des Berichtsjahres 2019 war in den einzelnen Klassen Containerschiffe, Tanker
und Bulker unterschiedlich. Die Charterraten von Containerschiffen und Tankern stiegen gegentiber dem
Vorjahr grofenklassentbergreifend an, die von Bulkern blieben insgesamt unter dem Niveau des Vor-
jahres. Das Secondhandpreis-Niveau entwickelte sich bei groBenklassenibergreifender Betrachtung nur
bei Tankern positivim Vergleich zum Vorjahr.

2.1.2. Containermarkt

Das globale Angebot von Containerschifftonnage ist nach TEU-Kapazitat im Jahr 2019 um ca. 4,0 %
gewachsen, wahrend die Anzahl der Schiffe nur um ca. 2% anstieg. Dieses Verhaltnis unterstreicht den
anhaltenden Trend zu groBeren Schiffen. Im Berichtsjahr 2019 wurden insgesamt ca. 158 Container-
schiffe (ca. 1.060.700 TEU) abgeliefert, davon ca. 50 GroBcontainerschiffe mit Kapazitaten von jeweils
uber 10.000 TEU, welche erneut stark zum Tonnagewachstum beigetragen haben. Die Verschrottungs-
aktivitat fiel mit ca. 92 Schiffen (ca. 182.600 TEU) héher aus als in 2018, als es nur ca. 65 Verschrottungen
(ca. 117.500 TEU) gegeben hatte.

In den kleineren GroBenklassen unterhalb Panamax-Grof3e, die im Portfolio der portfoliomanagement
vertreten sind, Uberstieg das Ablieferungsvolumen im Jahr 2019 erneut das der Verschrottungen, sodass
esinsgesamt zu einer Zunahme der Transportkapazitaten in diesen Klassen gekommen ist. In der Grof3en-
klasse von 100 TEU bis 999 TEU wurden ca. 21 Schiffe (ca. 12.100 TEU) abgeliefert, parallel gab es ca. 14 Ver-
schrottungen (ca. 8.800 TEU). In der Klasse von 1.000 TEU bis 1.999 TEU gab es ca. 61 (ca. 95.800 TEU)
Ablieferungen sowie ca. 52 (ca. 73.800 TEU) Verschrottungen. Von 2.000 TEU bis 2.999 TEU wurden
ca. 19 Schiffe (ca. 50.500 TEU) abgeliefert und neun Schiffe (ca. 19.300 TEU) verschrottet.

Die FlottengrofBe im klassischen Panamax-Segment mit ca. 4.400 TEU schrumpfte 2019 erneut leicht.
Schiffe dieser Klasse gelten in den letzten Jahren als besonders problematisch. Sie wurden ursprunglich
fur die Abmessungen der mittlerweile erweiterten alten Schleusen des Panama-Kanals entworfen und
haben Effizienznachteile, da die Schleusenrestriktionen entfallen sind und die Schiffe zudem fur fruher
Ubliche, hohere Reisegeschwindigkeiten bei entsprechend hoherem Treibstoffverbrauch optimiert sind.
Insofern gab es auch im Jahr 2019 keinerlei Ablieferungen neuer Panamax-Schiffe, allerdings war auch
die Verschrottungsaktivitat mit nur vier Schiffen in 2019 (ca. 16.500 TEU) nach nur einer Verschrottung in
2018 wiederholt auf niedrigem Niveau. In den Jahren 2016 und 2017 wurden zusammen noch 41 Schiffe
(ca. 174.500 TEU) abgewrackt.
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In den Auftragsbiichern der weltweiten Werften (fortlaufend ,Orderbuch” genannt) standen Ende 2019
insgesamt ca. 357 Containerschiffe, von denen ca. 77 im Berichtsjahr geordert wurden. Im Vorjahr wur-
den mit ca. 213 Containerschiffen fast dreimal so viele Schiffe bestellt. Im Verhaltnis zur bestehenden
Flottenkapazitat entsprach das Orderbuch am Jahresende Uber alle GroBenklassen ca. 10,5% und befand
sich damit im langfristigen Vergleich auf sehr niedrigem Niveau. In der GrofBenklasse unter 3.000 TEU lag
das Verhaltnis bei ca. 10,8 %, zwischen 3.000 TEU und 7.999 TEU bei lediglich ca. 0,6 % und fur Schiffe ab
8.000 TEU beica. 16,0 %. Im Vergleich zu Ende 2018 sind diese klassenspezifischen Verhaltnisse jeweils
zuruckgegangen.

In Bezug auf die Nachfrage zeigt sich weiterhin der Trend der Vorjahre, dass der Seehandel 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. 2,2 mehr
als doppelt so stark wie die Weltwirtschaft wuchsen, naherten sich die Wachstumsraten nach der Finanz-
krise 2008/2009 von 2010 bis 2019 deutlich an, sodass der Faktor in diesem Zeitraum im Mittel bei
ca. 1,33 p.a. lag.

Prozentual betrachtet ist der globale Container-Seeverkehr im Jahr 2019 um insgesamt rund 1,8 % gegen-
tber dem Vorjahr gewachsen, wahrend das Welt-BIP um rund 2,9 % anstieg. Somit wuchs der weltweite
Containerhandel in 2019 langsamer als die Weltwirtschaft, dies war zuletzt 2015 der Fall. Vergleichs-
weise stark wuchsen in 2019 der intraregionale und der Fernost-Europa-Handel, hier lag das Wachstum
gegenulber 2018 bei ca. 3,5 %, bzw. ca. 4,2 %. Die sekundaren globalen Nord-Siid- und Ost-West-Routen
verzeichneten kein bzw. nur geringes Wachstum von ca. 0,7%. Der Handel auf den transpazifischen Routen,
zu denen die China-USA-Verkehre zahlen, ging um ca. 2,2 % zurick.

Der Clarksons Average Container Index, welcher die Charterraten aller gangigen GroBBenklassen abbildet,
stieg im Berichtsjahr 2019 fast kontinuierlich an und lag Ende 2019 um ca. 34,7 % hoher als zu Jahres-
beginn. Post-Panamaxe (8.500 TEU) und Panamaxe (4.400 TEU) zeigten mit rd. 71,4 % bzw. 60,6 % Stei-
gerung im Jahresverlauf die deutlichsten Verbesserungen. Die Charterraten von Post-Panamaxen lagen
am Jahresende bei ca. 39.500 US-Dollar pro Tag. Gerade in dieser GroBenklasse machte sich der Sonder-
effekt positiv bemerkbar, dass ein Teil der Flotte aufgrund der Nachristung von Abgasreinigungsanlagen
(Scrubbern) dem Chartermarkt temporar nicht zur Verfligung stand. Dies befliigelte mit etwas Verzoge-
rung und abgeschwacht auch die Charterraten fir Panamax-Schiffe, diese lagen am Jahresende 2019
beica. 13.550 US-Dollar pro Tag. Die Raten der 3.500-TEU-Klasse stiegen von Januar bis Dezember 2019
um ca. 30,1 %, am Jahresende lag das Niveau bei ca. 11.125 US-Dollar pro Tag. In der 2.500-TEU-Klasse
stiegen die Raten im Jahresverlauf um ca. 11,2 %, am Jahresende verdienten Schiffe dieser Grof3enklasse
ca. 10.150 US-Dollar pro Tag. Die Charterraten der 1.700-TEU-Klasse legten im Jahresverlauf um ca. 19,3%
zu und lagen am Jahresende bei ca. 8.350 US-Dollar pro Tag. In der 1.000-TEU-Klasse stiegen die Raten
um nur ca. 4,0%, sodass sie im Dezember 2019 bei ca. 6.250 US-Dollar pro Tag lagen.
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Clarksons Container-Charterraten 6-12 Monate 2019 inUS-Dollar pro Tag
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Die Preise flir gebrauchte Containerschiffe zeigten insgesamt eine rticklaufige Entwicklung und spiegel-
ten folglich nicht das Bild der Charterraten wider. Der Clarksons Containerschiff-Secondhandpreis-Index,
welcher verschiedene Grofen- und Altersklassen abbildet, fiel im Januar des Berichtsjahres zuerst um
ca. 4,1 % ab und verlief im Anschluss relativ stabil. Am Jahresende lag der Index ca. 5,1 % unter dem
Niveau aus Januar 2019.

Die Gebrauchtpreise fur zehnjahrige Schiffe der Post-Panamax-Klasse mit 8.800 TEU stiegen im Jahres-
verlaufum ca. 1,7%. Ende Dezember 2019 lagen die Preise bei ca. 30,5 Mio. US-Dollar. Die Gebrauchtpreise
fur zehnjahrige Schiffe der Panamax-Klasse um 4.500 TEU waren in der ersten Jahreshalfte ricklaufig,
stabilisierten sich dann und zogen zum Ende des Jahres wieder an. Im Dezember 2019 standen sie bei
ca. 11,0 Mio. US-Dollar, dieses Niveau entsprach den Preisen aus Januar 2019. In der GroBenklasse um
3.200/3.600 TEU fielen die Zehn-Jahres-Secondhandpreise von Jahresbeginn bis ca. Mai 2019 um ca. 20,5%
ab und stagnierten bis Jahresende auf dem Niveau von ca. 8,75 Mio. US-Dollar.

In der GroBenklasse um 2.500 TEU fielen die Preise fur zehnjahrige Schiffe im Jahresverlauf um ca. 33,3%,
am Jahresende standen die Preise bei ca. 9,0 Mio. US-Dollar. Auch in der Klasse 1.650 TEU/1.750 TEU
fielen die Preise flir zehnjahrige Schiffe, hier betrug der Riickgang ca. 26,2 % und die Preise lagen zuletzt
bei ca. 7,75 Mio. US-Dollar. Die indikativen Verkaufspreise der hier erwahnten Sub-Panamax-Klassen im
Dezember 2019 lagen unter dem Mittelwert der letzten funf Jahre, die der Panamax-Klasse leicht daruber.
In der Post-Panamax-Klasse werden Secondhandpreise fur zehnjahrige Schiffe erst seit September 2016
erfasst, der Mittelwert des Jahres 2019 lag tber dem Durchschnitt seit September 2016.
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2.1.3. Tankermarkt
Die globale Nachfrage nach Tankertonnage wuchs im Berichtsjahr 2019 schwacher als das Angebot. Im
Vorjahr war das Verhaltnis noch umgekehrt.

In 2019 wurden ca. 327 Tanker (ca. 36,9 Mio. DWT) abgeliefert, davon ca. 100 (ca. 4,0 Mio. DWT) reine
Produktentanker. Im Vorjahr wurden mit ca. 312 Tankern (ca. 23,8 Mio. DWT) ahnlich viele Schiffe abge-
liefert. Die Verschrottungsaktivitat ist im Vergleich zum Vorjahr zurtickgegangen, in 2019 wurden nur
ca. 77 Tanker (ca. 3,4 Mio. DWT) abgewrackt, davon 36 (ca. 0,5 Mio. DWT) reine Produktentanker, 2018 waren
es insgesamt noch ca. 200 Tanker (ca. 20,1 Mio. DWT), davon 71 reine Produktentanker (ca. 2,2 Mio. DWT).
Per Saldo wuchs die Roholtankerflotte in 2019 um rd. 4,1 % und die Produktentankerflotte um ca. 4,6 %.

Das Orderbuch umfasste Ende 2019 noch ca. 440 Tanker, davon 115 reine Produktentanker. Im Berichts-
jahr wurden insgesamt ca. 204 Schiffe bestellt, davon ca. 42 reine Produktentanker.

Im Verhaltnis zur bestehenden Flottenkapazitat entsprach das Orderbuch fir Crude-Tanker am Jahres-
ende Uber alle GroBenklassen ca. 8,4 %, das Orderbuch fur Produktentanker Gber 10.000 DWT entsprach
ca. 6,7%.

Die Nachfrage nach Oltransporten iiber See stieg im Jahr 2019 um rund 0,5% (Rohdl) bzw. ging um rund
-0,8% (Olprodukte) zuriick. Die gesamten Exportmengen sind 2019 mit -0,7 % (Rohdl) bzw. -3,4% (Olpro-
dukte) zuriickgegangen. Neben Exportmengenbegrenzungen (Rohol) durch die OPEC waren insbeson-
dere die Exportmengen von Venezuela und dem Iran —infolge von Unruhen und Sanktionen — riicklaufig.
Speziell die geringere Olnachfrage, schwache Raffineriemargen und begrenzte Arbitragemdglichkeiten
begrenzten den Handel mit Olprodukten 2019.

Der Clarksons Average Tanker Earnings Index, der die kurzfristige Erlossituation fur diverse Tankerklas-
sen abbildet, stand im Januar 2019 bei ca. 23.400 US-Dollar, fiel dann - von saisonalen Schwankungen
abgesehen - bis Anfang des dritten Quartals 2019 ab, sodass der Index im Juli bei ca. 10.800 US-Dollar
lag. Im weiteren Verlauf des dritten Quartals 2019 kam es zu einer leichten Erholung der Erlose und im
vierten Quartal dann zu einem deutlichen Aufschwung — im Oktober 2019 erreichte der Index mit einem
Monatsmittelwert von ca. 51.200 US-Dollar den hochsten Stand seit Mitte 2008. Im Dezember 2019 stand
der Index bei ca. 48.000 US-Dollar. Zum Vergleich lag der 2018 erreichte Durchschnitt dieses Index bei
ca. 11.200 US-Dollar.

Lagebericht/Wirtschaftsbericht
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Clarksons Average Tanker Earnings Index 2019 inuS-Dollar pro Tag
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Die geschilderte Erholung ab ca. September 2019 resultierte hauptsachlich aus der Verbesserung
der Charterraten von groferen Roholtankern. Infolge geopolitischer Spannungen im Golf von Oman
zwischen den Vereinigten Arabischen Emiraten, dem Vereinigten Konigreich und den USA mit dem Iran
ab ca. Mai 2019, bei welchen insgesamt sechs Handelsschiffe angegriffen, eine US-Drohne abgeschossen
sowie eine Raffinerie in Saudi-Arabien attackiert wurden, stiegen die Olpreise und die Schiffsrisikover-
sicherungen. Im September 2019 folgte die Sanktionierung von Tochtergesellschaften der chinesischen
Reederei COSCO durch die USA, da diese angeblich Geschafte mit dem Iran gemacht hatte. Dies hatte
zur Folge, dass unter die Sanktionen fallende Tanker stillgelegt waren und somit dem Markt Kapazitat
entzogen wurde. Auch wurden ab den Sommermonaten in Hinblick auf das globale Schwefellimit ab
1. Januar 2020 vermehrt Schiffe mit sogenannten Scrubbern nachgerustet. Diese Schiffe standen fur die
Zeitder Nachristung dem Markt ebenfalls nicht mehr zur Verfiigung. All diese Bedingungen begunstigten
die Marktverbesserung fur Grof3tanker. Parallel war in geringerer Auspragung auch eine Belebung der
Produktentankermarkte zu beobachten.

Handysize-Produktentanker mit einer Kapazitat von ca. 37.000 DWT zeigten im Jahresverlauf 2019
eine Steigerung der Ein-Jahres-Charterraten von ca. 16,0 %, sodass im Dezember 2019 Abschlisse von
ca. 14.500 US-Dollar pro Tag erzielt wurden. Die Ein-Jahres-Charterraten von Produktentankern mit einer
Kapazitat von ca. 47.000 DWT bis 48.000 DWT verbesserten sich im selben Zeitraum um ca. 15,1 %, im
Dezember wurden Schiffe fur ca. 16.000 US-Dollar pro Tag verchartert. Die Raten von Produktentankern
mit ca. 74.000 DWT (sog. LR1-Produktentanker) stiegen parallel um ca. 33,0 % und Ein-Jahres-Abschlisse
lagen Ende Dezember 2019 bei ca. 19.250 US-Dollar pro Tag.
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Die Preise fur gebrauchte Tanker stiegen im Laufe des Jahres grof3enklassen- und altersibergreifend
um ca. 14,0%. Damit lag das Secondhandpreis-Niveau zum Jahresende ca. 6,6 % Uber dem zehnjahrigen
Durchschnitt. Die Gebrauchtpreise von zehnjahrigen Handysize-Produktentankern stiegen im Jahres-
verlauf um ca. 7.1 % und lagen am Jahresende 2019 bei ca. 15,0 Mio. US-Dollar. Der Wert zehnjahriger
Produktentanker mit 47.000 DWT stieg um ca. 15,2% und lag am Jahresende bei ca. 19,0 Mio. US-Dollar. Fir
LR1-Produktentanker stiegen die Preise um ca. 14,3% und lagen am Jahresende bei ca. 20,0 Mio. US-Dollar.

2.1.4. Bulkermarkt
Die Nachfrage nach Schuttguttonnage wuchs im Jahr 2019 wie schon in 2018 langsamer als das Angebot,
und die Lage auf dem Bulkermarkt verschlechterte sich im Jahresverlauf 2019.

Im Berichtsjahr wurden aus den Orderblchern ca. 430 Schiffe (ca. 41,1 Mio. DWT) abgeliefert, im Vor-
jahr waren es ca. 299 Bulker (ca. 28,3 Mio. DWT). Unter den Ablieferungen in 2019 waren 84 Bulker der
GroBenklasse Handysize von 10.000 DWT bis 39.999 DWT, 132 Handymaxe bzw. Supramaxe von 40.000 DWT
bis 64.999 DWT, 134 Panamaxe von 65.000 DWT bis 99.999 DWT und 80 Capesizer von 100.000 DWT bis
zu 320.000 DWT. Diesen Ablieferungen stand ein im Vergleich zu den Jahren 2017 und 2016 geringes
Verschrottungsvolumen von 82 Schiffen (ca. 7,8 Mio. DWT) gegentber, auch in 2018 waren es lediglich
ca. b6 Verschrottungen (ca. 4,4 Mio. DWT). Im Ergebnis wuchs die Flotte in 2019 nach DWT um ca. 4,0 %.

Das Orderbuch fir Bulker umfasste Ende 2019 ca. 810 Schiffe mit einer mittleren Kapazitat von
ca. 101.100 DWT. Von diesen wurden ca. 245 Schiffe im Jahr 2019 neu bestellt. Aus dem Jahr 2018 stehen
noch ca. 365 Bestellungen zur Ablieferung an. Im Verhaltnis zur bestehenden Flottenkapazitat entsprach
das Orderbuch am Jahresende ca. 9.9 %, dies war im Kontext der letzten zehn Jahre weiterhin ein niedriger
Wert, im Mittel machte das Orderbuch ca. 24,8 % der fahrenden Flotte aus.

Wie bei Containerschiffen und Tankern wurde in 2019 ein Teil der Bulker-Kapazitat (hier ca. 1,1 %) durch
Nachristung von Scrubbern temporar aus dem Markt genommen.

Im Berichtsjahr waren die globalen Importe des nach Tonnen wichtigsten Schiittguts Eisenerzum ca. 1%
ricklaufig, wesentlich bedingt durch einen Dammbruch in einer brasilianischen Eisenerzmine Anfang
2019, wodurch dem Markt signifikante Ladungsmengen entzogen wurden. In 2019 lagen die brasiliani-
schen Eisenerzexporte bei ca. 337,5 Mio. Tonnen, im Vorjahr noch bei ca. 386,9 Mio. Tonnen. Damit blieb
Brasilien nach Australien (mit einer Exportmenge von 840,3 Mio. Tonnen) in 2019 weltweit der zweitgréBte
Exporteur fir Eisenerz. Zusammen hatten die beiden Lander 2019 einen Anteil von Uber 80 % an den
globalen Eisenerzexporten. Verschiffungen der sonstigen sogenannten Major Bulks, Kohle und Getreide,
konnten in 2019 um ca. 2,4 % zulegen. Der Sojabohnenhandel stagnierte in 2019, auch bedingt durch den
Handelskonflikt zwischen China und den USA. Die Exportmengen sogenannter Minor Bulks, wie Stahl- und
Agrarprodukte, verzeichneten in 2019 insgesamt ein Wachstum um ca. 2,0 %. Global betrachtet betrug das
Transportmengenwachstum fir alle Massenguter, somit alle Major und Minor Bulks, ca. 1,2 %.
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Der Baltic Dry Index (BDI) als Ubergreifender Indikator fir die Frachtraten auf den Massengutmarkten
zeigte im ersten Quartal 2019 eine negative Entwicklung, stieg dann bis Ende des dritten Quartals 2019
anund gab im vierten Quartal 2019 wieder nach. Der Mittelwert des BDI in 2019 lag mit ca. 1.341 Punkten
nahezu auf gleichem Niveau wie 2018. Der funfjahrige Durchschnitt des Index betragt 1.046 Punkte, der
zehnjahrige Durchschnitt 1.277.

Auch die segmentspezifischen Baltic Indices zeigten im Jahresverlauf Gbergreifend zwar eine positive
Entwicklung, allerdings liegen die 2019-Durchschnitte unter denen des Vorjahres. Der Mittelwert des
Panamax-Index lag in 2019 bei ca. 1.375 Punkten, in 2018 bei 1.450 Punkten. Der Supramax-Index lag
in 2019 im Mittel bei 874, in 2018 bei 1.030 Punkten. Der 201%er Mittelwert des Handysize-Index lag bei
489 Punkten, in 2018 bei 597 Punkten.

Baltic Indices 2019 in Indexpunkten
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Die Schiffspreise auf dem Gebrauchtmarkt entwickelten sich fur Bulker im Jahresverlauf insgesamt
negativ, der konsolidierte Clarksons Bulker-Secondhandpreis-Index lag zum Jahresende um ca. 5,7 %
niedriger als Anfang Januar. Damit lag das Secondhandpreis-Niveau zum Jahresende ca. 17 % unter
dem zehnjahrigen Durchschnitt. Die Gebrauchtpreise von zehnjahrigen Handysize-Bulkern sanken im
Jahresverlauf um ca. 21,7 % und lagen am Jahresende 2019 bei ca. 9 Mio. US-Dollar. Der Preis fiir zehn-
jahrige Supramax-Bulker fielum ca. 10,7 % und lag am Jahresende bei ca. 12,5 Mio. US-Dollar. Preise fir
zehnjahrige Panamax-Bulker mit 76.000 DWT gingen um ca. 10,0 % zuriick und lagen am Jahresende bei
13,5 Mio. US-Dollar. Die Preise von funfjahrigen Kamsarmax-Bulkern mit 82.000 DWT blieben im Jahres-
verlauf insgesamt stabil, der Secondhandpreis lag im Dezember 2019 bei ca. 23,5 Mio. US-Dollar.
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2.2.1. Uberblick

Die Geschaftstatigkeit und das Jahresergebnis der portfoliomanagement waren im Geschaftsjahr 2019
vom Management des Kreditportfolios und dessen Wertentwicklung gepragt. Des Weiteren fokussierte
sich die portfoliomanagement in einem Projekt auf MaBnahmen im Zusammenhang mit der geplanten
Ubertragung wesentlicher administrativer Tatigkeiten zur Unterstiitzung der Portfolioabwicklung von
der Hamburg Commercial Bank AG auf den neuen Dienstleister IBM Deutschland GmbH. Dieser nutzt
eine andere technische Banking-Plattform. Hierdurch ergab sich im abgelaufenen Jahr eine erhebliche
Ressourcenbelastung, die sich sowohl in der Bindung interner Kapazitaten als auch in externen Projekt-
kosten mit Einmalcharakter widerspiegelte. Das Projekt wurde im ersten Quartal 2019 aufgesetzt und
endet mit erfolgter Migration der Darlehens- und Treasurybestande in das neue Darlehensbuchhaltungs-
system sowie der vollstandigen Ubernahme der Administrationstatigkeiten durch IBM voraussichtlich im
Laufe des ersten Halbjahres 2020.

Die portfoliomanagement weist im Jahr 2019 ein nahezu ausgeglichenes Ergebnis vor Risikovorsorge und
Fremdwahrungsumrechnung von 0,2 Mio.Euro (Vorjahr: 8,6 Mio.Euro) aus. MaBgeblich hierfir waren im
Wesentlichen ein deutlich reduziertes Zins- und Provisionsergebnis von zusammen 23,1 Mio. Euro (Vor-
jahr: 33,6 Mio.Euro) sowie das sonstige Ergebnis in Hohe von 2,3 Mio. Euro (Vorjahr: 3,1 Mio. Euro), denen
allgemeine Verwaltungsaufwendungen von 25,0 Mio.Euro (Vorjahr: 28,0 Mio.Euro) gegenliberstanden. Im
abgelaufenen Jahr fiel das Nettoergebnis aus Risikovorsorge aufgrund verschlechterter Marktparameter
zur Bewertung der Forderungen mit -5,3 Mio. Euro (Vorjahr: 7,3 Mio. Euro) leicht negativ aus. Zusammen
mit einem moderat negativen Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung von -0,4 Mio.Euro (Vorjahr:
-0,8 Mio.Euro) resultiert hieraus insgesamt ein Jahresfehlbetrag von 5,5 Mio.Euro (Vorjahr: Jahresiiber-
schuss 15,1 Mio. Euro). Es wird auf die detaillierten Erlauterungen zur Entwicklung der einzelnen Ergeb-
niskomponenten in Abschnitt 2.3.3 Ertragslage verwiesen.

Nachfolgend wird das Ergebnis des Geschaftsjahres im Vergleich zur Abwicklungsplanung fir 2019
gewdrdigt:

Die Geschaftsentwicklung des Ergebnisses vor Risikovorsorge und Fremdwahrungsumrechnung stellt
sich im Jahr 2019 nennenswert besser als geplant dar. Hierzu trugen die wesentlichen Ergebnistreiber
des operativen Ergebnisses positiv bei. Gegenlaufig fiel das Risikovorsorgeergebnis schlechter als geplant
aus. Die positive Entwicklung des Ergebnisses vor Risikovorsorge und Bewertung konnte die nicht geplante
negative Entwicklung des Risikovorsorgeergebnisses nur teilweise kompensieren, sodass ein Jahresfehl-
betrag leicht Uber Planniveau erzielt wurde.
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Wahrend sich das Zins- und Provisionsergebnis in Summe deutlich Uber Planniveau bewegte, entwickelten
sich der Verwaltungsaufwand moderat unterhalb des Planansatzes und der Personalaufwand signifikant
besser als im Plan angesetzt. Hierzu trug der Abbau der Vollzeitarbeitskrafte maf3geblich bei, der moderat
hoher als geplant ausfiel. Das sonstige Ergebnis entwickelte sich besser als erwartet, da nennenswerte
Erstattungen flir Rechtsberatungskosten sowie fir die Portfolioversicherung durch die Kunden geleistet
wurden. Der gegenlber dem Plan starke Rickgang des US-Dollar-Libors bei den Gberwiegend variabel
verzinsten Engagements flhrte bei den Zinsertragen insgesamt zu einem unter dem Plan liegenden
Ergebnis. Uberkompensiert wurde dieser Effekt durch gegenlaufig niedrigere Zinsaufwendungen, eben-
falls begulnstigt durch den US-Dollar-Libor. Ursachlich fir die im Vergleich zum Planansatz niedrigeren
Verwaltungsaufwendungen waren weit iberwiegend geringere Rechtsberatungskosten und das nur zum
Teil ausgeschopfte Projektbudget.

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 Abwicklungsbericht
enthalt Informationen zum dbernommenen Kreditportfolio, den Abwicklungsaktivitaten im Berichts-
zeitraum sowie zum Stand der Umsetzung des Abwicklungsplans. Der Erfolg der Abwicklungstatigkeit
wird — unter Berlcksichtigung des jeweiligen Marktumfelds — an der Erreichung der Ziele in der Abwick-
lungsplanung gemessen.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Buchwertentwicklung des Kreditportfolios der letzten beiden
Geschaftsjahre:

Buchwertentwicklung des Portfolios in Mio.Euro

2.250
2.000
1.750
1.643 -245
1500 I +69 1.479 -90
+21 -9 . +15 5 +28 1.427
1.250

1.000
Portfolio Abbau Aufbau Risiko- Wechsel- | Portfolio Abbau Aufbau Risiko- Wechsel- | Portfolio
per vorsorge' | kurseffekt per vorsorge' | kurseffekt per
311217 31.12.18 31.12.19

' Saldo aus Zufiihrungen und Auflosungen von Risikovorsorge

Im Geschaftsjahr 2019 verringerte sich der als wesentlicher Leistungsindikator definierte Buchwert des
Portfolios vor Wechselkurseffekten um insgesamt 80 Mio.Euro auf 1.399 Mio.Euro. Diese Veranderung ist
auf drei Effekte zurlckzuflhren. Der Abbau des Kreditportfolios resultiert im Wesentlichen aus Tilgungen
in Hohe von 90 Mio. Euro. Gegenlaufig kam es insbesondere im Zusammenhang mit Liquiditatsstitzun-
gen einzelner Kreditnehmer zu einem leichten Aufbau des Buchwerts um insgesamt 15 Mio. Euro. Die
zum 31. Dezember 2018 bestehende Risikovorsorge wurde zum 31. Dezember 2019 leicht um 5 Mio.Euro
erhoht und vermindert dementsprechend den Buchwert. Ferner wurde fir die fast ausschlieB3lich in
US-Dollar valutierenden Kredite der zum Bilanzstichtag glltige Wechselkurs bertcksichtigt. Insbeson-
dere aufgrund des im Vergleich zum 31. Dezember 2018 starkeren US-Dollars ergibt sich eine wahrungs-
bedingte Erhohung des Buchwerts um 28 Mio. Euro. Insgesamt belauft sich der Buchwert des Portfolios
zum 31. Dezember 2019 auf 1.427 Mio. Euro. Der im Jahr 2019 erreichte Abbau des Buchwerts liegt vor
Wechselkurseffekten moderat unter Plan.
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Die im Geschaftsjahr 2019 vereinnahmten Zahlungen aus Zinsen und Tilgungen belaufen sich auf insge-

samt rund 148 Mio.Euro.

Der ausstehende Kreditbetrag des Portfolios hat sich im Geschaftsjahr 2019 um 376 Mio. Euro auf
3.293 Mio.Euro reduziert. Der Rickgang ist im Wesentlichen auf Tilgungen und Forderungsausfalle zurlck-
zufihren und ware ohne Erstarken des US-Dollars zum Euro um rund 62 Mio.Euro hoher ausgefallen.

2.3. LAGE DER PORTFOLIOMANAGEMENT

2.3.1. Vermogenslage

Die Vermogenslage der portfoliomanagement stellt sich wie folgt dar:

Bilanz'

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018 Veranderung
Aktiva

Barreserve 7.285 5.889 1.396
Forderungen an Kreditinstitute 43.586 77.737 -34.151
Forderungen an Kunden 1.426.917 1.479.176 -52.260
Rechnungsabgrenzungsposten 4.311 4.241 69
Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 540.151 534.647 5.505
sonstige Aktiva 1.095 1.048 48
SUMME DER AKTIVA 2.023.345 2.102.738 -79.392
Passiva

Verbindlichkeiten gegentlber Kreditinstituten 138.581 0 138.581
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 0 88 -88
Verbriefte Verbindlichkeiten 1.880.658 2.096.017 -215.358
Sonstige Verbindlichkeiten 1.736 3.329 -1.593
Rechnungsabgrenzungsposten 268 469 -201
Rickstellungen 2.102 2.835 -732
SUMME DER PASSIVA 2.023.345 2.102.738 -79.392

' Zahlenangaben unter Berticksichtigung von Rundungsdifferenzen
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Die Vermogenslage sowie die Kapitalstruktur der portfoliomanagement sind weiterhin gepragt
durch die Ubernommenen Aufgaben als Abwicklungsanstalt der Lander und die Besonderheiten des
Geschaftsbetriebs.

Die Barreserve und die Forderungen an Kreditinstitute von zusammen 50,9 Mio. Euro sind stichtags-
bezogen deutlich gesunken (Vorjahresstichtag: 83,6 Mio. Euro).

Die Vermdgenslage der portfoliomanagement wird durch das zum 30. Juni 2016 von der HSH Nordbank
AG (Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG) Gbernommene Kreditportfolio dominiert. Das
Portfolio umfasst nahezu ausschlieBlich notleidende Darlehensforderungen aus Schiffsfinanzierungen,
die fast ausschlieBlich in US-Dollar valutieren. Die Bewertung des Portfolios erfolgt zu Anschaffungs-
kosten unter Berucksichtigung von Einzelwertberichtigungen, die stichtagsbezogen ermittelt werden.

Aufgrund von vereinnahmten Tilgungsleistungen, vereinzelten Liquiditatsstitzungen, geringer Netto-
zufihrung von Wertberichtigungen sowie unter Berlcksichtigung von Wechselkurseffekten ergibt sich
fur die Position Forderungen an Kunden zum 31. Dezember 2019 ein Rickgang um 52,3 Mio. Euro auf
1.426,9 Mio.Euro. Im Einzelnen wird auf den vorherigen Abschnitt 2.2.2 des Lageberichts verwiesen.

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten entfallen auf Disagiobetrage und Emissionskosten im Rahmen
der Begebung von Schuldverschreibungen (3,6 Mio.Euro; Vorjahr: 2,7 Mio.Euro) sowie auf vorausgezahlte

Rechnungsbetrage (0,7 Mio. Euro; Vorjahr: 1,5 Mio. Euro).

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten (138,6 Mio. Euro; Vorjahr: 0 Mio. Euro) dienten der
kurzfristigen Refinanzierung des Kreditportfolios.

Zur Entwicklung der verbrieften Verbindlichkeiten wird auf den nachsten Abschnitt (2.3.2 Finanzlage)
verwiesen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten (1,7 Mio. Euro; Vorjahr: 3,3 Mio. Euro) entfallen fast ausschlieBlich auf
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (1,6 Mio. Euro; Vorjahr 3,1 Mio. Euro).
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Der passive Rechnungsabgrenzungsposten (0,3 Mio.Euro; Vorjahr 0,5 Mio. Euro) betrifft in erster Linie die
Agien aus Schuldverschreibungen, die linear uUber die Laufzeit aufgelost werden.

Ruickstellungen (2,1 Mio. Euro; Vorjahr: 2,8 Mio. Euro) wurden im Rahmen vorsichtiger kaufmannischer
Beurteilung gebildet und entfielen im Wesentlichen auf Rickstellungen fir Prifungskosten und aus-
stehende Rechnungen sowie Abschlusserstellung. Der Rickgang von 0,7 Mio. Euro ist Uberwiegend auf
den Verbrauch von Rickstellungen im Kreditgeschaft in Hohe von 0,3 Mio. Euro und Auflosungen von
Ruckstellungen fur Registerberichtigungen in Hohe von 0,2 Mio. Euro zuriickzufihren.

Insbesondere infolge der im Geschaftsjahr 2016 gebildeten Risikovorsorge im Kreditgeschaft ergibt
sich zum Ende des laufenden Geschaftsjahres ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag von
540,1 Mio. Euro (Vorjahr: 534,6 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.

2.3.2.Finanzlage

Im Hinblick auf die Sicherstellung jederzeit ausreichender Liquiditat unter Minimierung von Wahrungs-
risiken wurde seitens der portfoliomanagement auch im Jahr 2019 der Fokus darauf gelegt, die kurz-
fristige Refinanzierungsbasis durch die Nutzung des im Jahr 2017 implementierten European Commercial
Paper-Programms weiter zu starken.

Die verbrieften Verbindlichkeiten in Héhe von 1.880,7 Mio.Euro (Vorjahr: 2.096,0 Mio.Euro) betreffen die am
Kapitalmarkt platzierten US-Dollar-Emissionen im Rahmen des Debt-Issuance-Programms in Hohe des
Euro-Gegenwerts von insgesamt 890,2 Mio. Euro sowie die ebenfalls begebenen Euro-Schuldverschrei-
bungen von zusammen 400,0 Mio. Euro zuziiglich jeweils aufgelaufener Zinsen (1,7 Mio. Euro). Dartber
hinaus wurden im Rahmen des European Commercial Paper-Programms kurzlaufende Wertpapiere
emittiert. Die Commercial Papers mit einem Euro-Gegenwert von insgesamt 588,8 Mio.Euro, die allesamt
im Jahr 2020 fallig sind, setzen sich aus einem Volumen von 566,0 Mio. US-Dollar und 85,0 Mio. Euro
zusammen.
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Zum Bilanzstichtag stellt sich die Falligkeitsstruktur der Kapitalmarktemissionen (Buchwerte) und deren

Wahrungen wie folgt dar:

Falligkeiten je Kalenderjahr

Lagebericht/Wirtschaftsbericht

31.12.2019 31.12.2018

US-Dollar- Euro- Emissionen US-Dollar- Euro- Emissionen
in Tsd. Euro Emissionen Emissionen gesamt Emissionen Emissionen gesamt
2019 0 0 0 630.471 190.000 820.471
2020 949.291 85.000 1.034.291 437.213 0 437.213
2021 446.264 150.000 596.264 £438.230 150.000 588.230
2022 0 100.000 100.000 0 100.000 100.000
2023 0 150.103 150.103 0 150.103 150.103
GESAMT 1.395.555 485.103 1.880.658 1.505.914 590.103 2.096.017

Seit Oktober 2016 bestehen folgende Ratings, die zuletzt am 31. Oktober 2019 (Fitch) bzw. am

10. Februar 2020 (Moody's) bestatigt wurden:

Ratings

Kurzfristrating

Langfristrating

Moody's Investors Service

P-1

Aal

Fitch Ratings

F1+

AAA

Diese Ratings fuhren in Verbindung mit den von den Tragern zur Verfligung gestellten Garantien und
den beiden etablierten Emissionsprogrammen fir kurz- und langlaufende Emissionen dazu, dass die
Refinanzierung Uber die internationalen Kapitalmarkte nach Einschatzung der portfoliomanagement

sichergestellt werden kann.

Im Ubrigen wird zur Finanzlage auf die Kapitalflussrechnung verwiesen, die neben dem Eigenkapital-
spiegel 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
Im Einzelnen stellt sich die Ertragslage wie folgt dar:

Gewinn- und Verlustrechnung'

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018 Verdnderung
Zinsergebnis 22.957 28.320 -5.363
Provisionsergebnis 138 5.232 -5.094
Sonstiges Ergebnis? 2.283 3.132 -849
Personalaufwand -6.200 -6.599 398
Andere Verwaltungsaufwendungen -18.824 -21.369 2.546
Abschreibungen auf immaterielle

Anlagewerte und Sachanlagen -138 -129 -9
Ergebnis vor Risikovorsorge und

Fremdwahrungsumrechnung 216 8.587 -8.371
Nettoergebnis aus Risikovorsorge -5.330 7.301 -12.630
Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung?® -389 -783 394
Steuern (inklusive sonstige Steuern) -2 -1 0
JAHRESUBERSCHUSS (+) / JAHRESFEHLBETRAG (-) -5.505 15.104 -20.609
Verlustvortrag aus dem Vorjahr -534.647 -549.751 15.104
BILANZVERLUST -540.151 -534.647 -5.505

' Zahlenangaben unter Berticksichtigung von Rundungsdifferenzen
2 ohne Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung

3 Umgegliedert aus .sonstiges Ergebnis”

Im Zinsergebnis stehen sich Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften sowie Zinsaufwendungen
aus Refinanzierungen gegentber. Der Rlckgang des Zinsergebnisses um 5,4 Mio.Euro auf 23,0 Mio.Euro
ist auf gegeniber dem Vorjahr reduzierte Zinsertrage (62,0 Mio.Euro; Vorjahr: 64,8 Mio.Euro) sowie gestie-
gene Zinsaufwendungen (39,0 Mio.Euro; Vorjahr: 36,5 Mio.Euro) zurtickzufihren. Die Zinsertrage waren im
abgelaufenen Geschaftsjahr durch die im Vorjahr erfolgten Restrukturierungen gepragt, die die Fahigkeit
zur Bedienung der Zinsen bei den Uberwiegend variabel verzinsten Engagements insgesamt erhohten.
Beglinstigt wurden die Zinsertrage zusatzlich durch den unterjahrig starkeren US-Dollar. Der Riickgang
der Zinszahlungen im Zusammenhang mit Engagementablosungen bzw. -beendigungen (2,6 Mio. Euro;
Vorjahr: 10,9 Mio. Euro) sowie der im Jahresverlauf kontinuierlich gesunkene US-Dollar-Libor iiberkom-
pensierten die positiven Effekte und fuhrten zu insgesamt ricklaufigen Zinsertragen. Die gegentiber dem
Vorjahr gestiegenen Zinsaufwendungen resultierten ebenfalls aus dem unterjahrig starkeren US-Dollar
bei gleichzeitig gesunkenem US-Dollar-Libor.
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Auch im Provisionsergebnis war ein deutlicher Ergebnisriickgang um 5,1 Mio. Euro auf 0,1 Mio. Euro
(Vorjahr: 5,2 Mio. Euro) zu verzeichnen. Wahrend sich die Provisionsaufwendungen mit 0,5 Mio. Euro
auf Vorjahresniveau (0,6 Mio. Euro) bewegten, sanken die vereinnahmten Provisionsertrage im gleichen
Zeitraum insbesondere durch niedrigere Restrukturierungsgebihren infolge nicht weiter notwendiger
RestrukturierungsmaBnahmen auf 0,7 Mio.Euro (Vorjahr: 5,8 Mio. Euro).

Kostenerstattungen Dritter (1,7 Mio. Euro; Vorjahr: 2,7 Mio. Euro), insbesondere aus der Weiterbelas-
tung von Rechtsberatungskosten (1,2 Mio. Euro; Vorjahr: 2,4 Mio. Euro), Auflésungen von Riickstellungen
(0,3 Mio. Euro; Vorjahr: 0,4 Mio. Euro) sowie Umsatzsteuerguthaben (0,2 Mio. Euro; Vorjahr: 0,0 Mio. Euro)
trugen im Wesentlichen zum positiven sonstigen Ergebnis von 2,3 Mio. Euro (Vorjahr: 3,1 Mio. Euro) bei.

Gegeniiber dem Vorjahr hat sich der Personalaufwand moderat reduziert (6,2 Mio. Euro; Vorjahr:
6,6 Mio. Euro). Im Jahresdurchschnitt 2019 waren 55,6 Vollzeitkrafte (Vorjahr: 59,9 Vollzeitkrafte)
beschaftigt.

Die anderen Verwaltungsaufwendungen betrugen 18,8 Mio. Euro (Vorjahr: 21,4 Mio. Euro). Die gréBten
Positionen entfallen auf Kosten fir wesentliche Auslagerungen (7,3 Mio. Euro; Vorjahr: 8,9 Mio. Euro),
Einmalkosten im Zusammenhang mit der Ubertragung wesentlicher administrativer Tatigkeiten zur
Unterstiitzung der Portfolioabwicklung auf einen neuen Dienstleister (2,6 Mio.Euro; Vorjahr: 9 Tsd. Euro),
Kosten fiir die Unterstltzung des laufenden Geschéftsbetriebs (1,9 Mio. Euro; Vorjahr: 1,0 Mio. Euro) sowie
Rechtsberatungskosten (1,8 Mio. Euro; Vorjahr: 5,2 Mio. Euro). Die Aufwendungen fiir die Rechtsberatung
betreffen hauptsachlich das Kreditgeschaft und wurden zum Teil weiterbelastet; die damit einhergehen-
den Ertrage (1,2 Mio. Euro; Vorjahr: 2,4 Mio. Euro) wurden im sonstigen Ergebnis vereinnahmt.

Die Risikovorsorge fur das Kreditgeschaft fiel im Geschaftsjahr 2019 mit einem negativen Ergebnis-
beitrag von -5,3 Mio. Euro schlechter aus als im Vorjahr (7,3 Mio. Euro Ertrag). Ursachlich hierflir waren
verschlechterte Marktparameter zur Bewertung der Forderungen.

Das negative Ergebnis aus der Fremdwé&hrungsumrechnung belduft sich auf 0,4 Mio. Euro (Vorjahr:
0,8 Mio. Euro). Das Ergebnis wird entsprechend § 340h Handelsgesetzbuch (HGB) in Verbindung mit
§256a HGB unter Bericksichtigung temporarer Fremdwahrungsiberhange saldiert ausgewiesen.

Das Geschaftsjahr schlieBt mit einem Jahresfehlbetrag in Héhe von 5,5 Mio. Euro (Vorjahr: Jahresiber-
schuss 15,1 Mio.Euro). Der Bilanzverlust des Jahres 2019 betragt 540,1 Mio.Euro (Vorjahr: 534,6 Mio.Euro).

Lagebericht/Wirtschaftsbericht
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2.3.4.Gesamtaussage zur Lage der portfoliomanagement

Die portfoliomanagement verflgt derzeit Uber kein Stammkapital. Jedoch kann sich die portfolio-
management bei ihren Geschaftsaktivitaten auf die Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung der Trager der
portfoliomanagement — das Land Schleswig-Holstein und die Freie und Hansestadt Hamburg — stitzen.
Die Vermogenslage der portfoliomanagement ist hierdurch geordnet. Zum 31. Dezember 2019 weist die
portfoliomanagement einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe von 540,1 Mio. Euro
(Vorjahr: 534,6 Mio.Euro) aus.

Insgesamt war zu jedem Zeitpunkt sichergestellt, dass Liquiditat in ausreichendem Maf3e vorhanden
war. Die bestehenden Ratings, die zur Verfligung gestellten Garantien der Trager und der Zugang zu den
Kapitalmarkten werden nach Einschatzung der portfoliomanagement auch zukinftig gewahrleisten, dass
die erforderliche Liquiditat jederzeit gesichert ist.

Die Ertragslage im Geschaftsjahr 2019 ist vor dem Hintergrund der Geschaftstatigkeit der portfolio-
management insgesamt zufriedenstellend. Das gegentber dem Vorjahr deutlich verminderte Zins- und
Provisionsergebnis und ein erheblich reduziertes sonstiges Ergebnis konnten die gleichfalls gesunkenen
allgemeinen Verwaltungsaufwendungen decken, sodass ein insgesamt nahezu ausgeglichenes, deut-
lich Gber dem Planwert liegendes, operatives Ergebnis ausgewiesen wird. Zusammen mit einem nicht
erwarteten moderat negativen Risikovorsorgeergebnis und einem nur leicht negativen Ergebnis aus der
Fremdwahrungsumrechnung wurde ein Jahresfehlbetrag in Héhe von 5,5 Mio.Euro (Vorjahr: Jahresiber-
schuss 15,1 Mio. Euro) erzielt.
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3. RISIKOBERICHT

Nach § 8b Absatz 2 Satz 1 in Verbindung mit § 8a Absatz 5 Satz 2 FMStFG hat die portfoliomanagement
bestimmte Regelungen des KWG und des WpHG einzuhalten und wird insoweit von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht beaufsichtigt. Die portfoliomanagement gilt als Verpflichtete im Sinne des
§2 Absatz 1 des Geldwaschegesetzes. § 15 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes ist entsprechend
anzuwenden.

Das KWG verlangt von der portfoliomanagement eine ordnungsgemafie Geschaftsorganisation
(§25a Absatz 1 Satz 1 KWG). Hierzu gehdrt auch ein angemessenes und wirksames Risikomanagement-
system. Zum Risikomanagementsystem gehoren insbesondere die Einrichtung interner Kontrollver-
fahren mit einem internen Kontrollsystem und einer Internen Revision, eine angemessene personelle
und technisch-organisatorische Ausstattung sowie die Festlegung eines angemessenen Notfallplans,
insbesondere fur 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 Unterstitzung der wertschonenden
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 Identifizie-
rung, Analyse, Bewertung, Steuerung, laufende Uberwachung und das Reporting von Risiken gew&hrleisten
soll. Die Zustandigkeiten im Rahmen des Risikomanagements sind in der portfoliomanagement geregelt.
Die Gesamtverantwortung flir das Risikomanagement einschlief3lich der anzuwendenden Methoden und
Verfahren zur Risikomessung, -steuerung und -Uberwachung tragt der Vorstand. Ein Risikobericht infor-
miert sowohl den Vorstand als auch den Verwaltungsrat vierteljahrlich Uber die Risikosituation.
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Die portfoliomanagement flhrt zur Beurteilung der Wesentlichkeit von Risiken jahrlich und anlassbezogen
eine Gesamtrisikoinventur durch, um auf dieser Grundlage ein Gesamtrisikoprofil zu ermitteln. Dabei
wird insbesondere Uberpruft, welche Risiken die Vermaogenslage, die Ertragslage und die Liquiditatslage
wesentlich beeintrachtigen konnen. Aufgrund der Grof3e und Komplexitat des Ubertragenen Portfolios
stellt das Adressenausfallrisiko die wichtigste Risikoart dar. Als weitere wesentliche Risiken wurden die
Marktpreisrisiken, die Liquiditatsrisiken und die operationellen Risiken in der letztmalig im Dezember 2019
durchgefiihrten Risikoinventur identifiziert. In der Risikostrategie sind fir diese wesentlichen Risiken die
Verantwortlichkeiten und Prozesse, 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 unabhingige Uberwachung
und Kommunikation der Risiken der portfoliomanagement zustandig und unterstitzt den Vorstand in
risikopolitischen Fragen sowie bei der Ausgestaltung eines Systems zur Begrenzung der Risiken. Sie ist
fir die Uberwachung der Adressenausfall-, Marktpreis- und Liquidititsrisiken sowie der operationellen
Risiken verantwortlich, dies schlie3t neue Risiken wie das Coronavirus ein. Im Rahmen der regelmafi-
gen internen Berichterstattung werden auch die aktuellen negativen Entwicklungen aus der Verbreitung
des Coronavirus analysiert und deren Auswirkungen auf die fir die portfoliomanagement relevanten
Risikoarten Adressenausfallrisiko, Liquiditatsrisiko und Refinanzierungsrisiko bewertet und daruber hinaus
Stressszenarien unterzogen. Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung analysiert die
Risikopositionen sowie die Auslastung der Limite und empfiehlt - sofern erforderlich - risikomindernde
MafBnahmen. Das Risikomanagementsystem der portfoliomanagement ist Bestandteil der Prifungs-
planung der Internen Revision.

Ziel des Risikomanagementsystems ist die frihzeitige Erkennung, Aufbereitung und Information tber
die Risikolage der portfoliomanagement und deren Veranderungen sowie die Vorbereitung und Durch-
fuhrung geeigneter Mafinahmen 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.
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Das Risikobewusstsein sowie die Transparenz tber die tbernommenen Risiken sollen dadurch gescharft
werden, dass die nachfolgenden Aufgabenteilungen in der portfoliomanagement etabliert wurden:

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung ist organisatorisch von den anderen
Abteilungen getrennt. Hier erfolgt das unabhangige Berichtswesen (Risikocontrolling-Funktion),
welche unter anderem den vierteljahrlichen Risikobericht, den vierteljahrlichen Abwicklungs-
bericht, sowie die jahrliche Abwicklungsplanung umfasst. Dariber hinaus liegt hier die Methoden-
hoheit fur alle Risikoarten, sowie fur die Risikoklassifikation.

In der Abteilung Kredit findet die regelmaBige (zumindest jahrliche) Uberwachung der Einzel-
engagements auf Basis der Kreditnehmereinheiten statt. Daruber hinaus liegt hier die Ver-
antwortung fur die vierteljahrliche Neubewertung der Sicherheiten auf Basis von Gutachten
externer Sachverstandiger.

Im Restrukturierungsmanagement, welches organisatorisch von der Abteilung Kredit

getrennt ist, liegt die Verantwortung fir die Entwicklung und Umsetzung der Sanierungs- und
Abwicklungsstrategien.

Im Treasury innerhalb der Abteilung Treasury &Finanzen befindet sich die Verantwortung fur

die Strategie der Refinanzierung, sowie die Steuerung und Planung der kurz- und langfristigen
Liquiditat und das Management der Wechselkursrisiken.

Externe Marktdaten werden von Marktdatenanbietern, wie z.B. MSI bezogen.

Die Entscheidungskompetenz insbesondere Uber die Risikovorsorge liegt beim Vorstand.

3.3.1. Definition

Das Adressenausfallrisiko ist das bedeutendste Risiko der portfoliomanagement und resultiert aus den
Kreditgeschaften des tibernommenen Portfolios. Die portfoliomanagement definiert das Adressen-
ausfallrisiko als die Gefahr, dass Geschaftspartner ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht bzw. nur
eingeschrankt nachkommen. Das Adressenausfallrisiko der portfoliomanagement umfasst das Kredit-,
Kontrahenten-, Emittenten-, Erfillungs- und Landerrisiko.

3.3.2.Strategische Ausrichtung

Das langfristige strategische Ziel der portfoliomanagement ist die wertschonende Abwicklung des
Kreditportfolios. Im Vordergrund steht hierbei die Ruckfuhrung der Forderungen gegen Kreditnehmer,
die durch Tilgungsleistungen oder aus der Verwertung von Sicherheiten erreicht wird. Hier prift die
portfoliomanagement einzelfallbezogen die bestehenden Handlungsoptionen und wahlt die unter Abwick-
lungsgesichtspunkten wirtschaftlich vorteilhafteste.
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Bei Engagements mit positiver Fortfihrungsprognose wird auf verschiedene Restrukturierungs- und
Sanierungsmafnahmen zurickgegriffen. Diese konnen unter anderem die Stundung von Kapitaldiensten
oder Verlangerung der Kreditlaufzeit, Rangrucktritte sowie gegebenenfalls temporare Liquiditats-
stlitzungen 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 Fortfiihrungsprognose steht die Abwicklung bzw. Beendigung von Enga-
gements und Kundenbeziehungen im Vordergrund. In diesen Fallen wird der frihestmaogliche Zeitpunkt
zur Beendigung des Kreditengagements und Verwertung der Sicherheiten identifiziert. Die Erlose aus
der Verwertung der Sicherheiten dienen dem Abbau des Kreditportfolios.

Die portfoliomanagement berucksichtigt 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 auBerbilanziellen Geschaftsaktivitaten ab.

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 tberbrickt
werden, bedirfen diese voribergehenden Mittelgewahrungen eines Kreditbeschlusses. Kreditentschei-
dungen werden durch das Kreditkomitee getroffen.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung analysiert und Gberwacht quartalsweise
das Adressenausfallrisiko sowie die Angemessenheit der zu bildenden Risikovorsorge. Zusatzlich stellt
die Abteilung sicher, dass die grof3ten Einzelengagements regelmafig in Bezug auf ihre Risikosituation
Uberprift werden. Die Risikovorsorge wird auf Kreditnehmerbasis ermittelt. Darlber hinaus berichten
die Abteilungen Restrukturierungsmanagement und Kredit regelmafig, mindestens einmal jahrlich, Gber
alle Kreditengagements im Kreditkomitee.

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 Uber 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.
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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 Ubernommene Kreditportfolio umfasst nahezu ausschlieB3lich leistungsgestorte Kredite. Zum
31. Dezember 2019 betragt der Buchwert des Portfolios 1.427 Mio. Euro. Damit liegt er deutlich unter
dem ausstehenden Kreditbetrag in Hohe von 3.293 Mio. Euro. Im Berichtszeitraum haben sich der aus-
stehende Kreditbetrag um 10 % und der Buchwert um 4 % vermindert. Die Einzelheiten zur Bewertung
der Sicherheiten kann den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Anhang entnommen werden.

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 (70 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 71 %
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 19 Schiffe auf 154 reduziert.

Aufgliederung des Kreditportfolios nach Schiffssegmenten in Mio.Euro
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Das Kreditportfolio weist eine Konzentration auf wenige grof3e Kreditnehmereinheiten auf. Bezogen auf den
Buchwert der Kreditforderungen entfallen auf die zehn grof3ten Kreditnehmereinheiten 81 % des Portfolios.

Die Kredite sind mit rund 99 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. des Buchwerts in US-Dollar sowie
in einem sehr geringen Umfang in Euro denominiert.

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 zum 31. Dezember 2019 auf 10,5 Jahre.

Aufgliederung der ausstehenden Kreditbetrage und Buchwerte nach Schiffsalter in Mio.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 (zum Stichtag ohne Bestand)
Risikoklasse 1 umfasst die Kreditnehmer in der Intensivbetreuung (20 % Ausfallrate)

Risikoklasse 2 werden ausgefallene? Kreditnehmer zugeordnet, die Uber eine positive Fort-
bestehensprognose verfigen

Risikoklasse 3 umfasst ausgefallene Kreditnehmer, die sich aufgrund einer negativen Sanierungs-
prognose in Abwicklung befinden

2 Ein Kreditnehmer gilt unter anderem als ausgefallen, wenn er seinen Kapitaldienst Uber einen Zeitraum von mehr als 90 Tagen nicht
oder nicht vollstandig geleistet hat.
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Alle Engagements werden unabhangig von der Risikoklasse in der Engagementbetreuung wie ausge-
fallen behandelt.

Die ausstehenden Kreditbetrage sowie der Buchwert der Kreditforderungen verteilen sich auf drei der
vier Risikoklassen der portfoliomanagement. Insgesamt 95 % der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 98%
des Buchwerts der Kreditforderungen entfallen auf Kreditnehmer, die der Risikoklasse 1 oder der Risiko-
klasse 2 zugeordnet sind. Zu den Bilanzstichtagen 31. Dezember 2018 und 31. Dezember 2019 sind keine
Kreditnehmer der Risikoklasse 0 zugeordnet.

Risikostruktur im Kreditportfolio in Mio.Euro
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Neben dem zuvor beschriebenen Kreditrisiko berticksichtigt die portfoliomanagement auch das Kreditrisiko
aus der Anlage von Liquiditat unter Beachtung kontrahentenbezogener Limite. Zum 31. Dezember 2019
betrugen die angelegten Mittel 50,9 Mio. Euro.

3.3.5.Kontrahentenrisiko aus Derivaten und Erfiillungsrisiko

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 unginstigeren Preis mit einem
neuen Kontrakt eindecken kann. Ein Kontrahentenrisiko besteht Giber die gesamte Laufzeit der Geschafte.
Zudem sind im Jahr 2019 keine Erfullungsrisiken schlagend geworden. Unter dem Erfillungsrisiko wird
der potenzielle Verlust beim Ausfall eines Kontrahenten am Geld- und Kapitalmarkt im Zeitraum der
Erflllung verstanden. Dieses Risiko resultiert aus Geschaften, bei denen aufgrund eigener Vorleistung
die Gefahr besteht, dass Kontrahenten ihre Gegenleistung nicht oder nicht vollstandig erbringen.

Lagebericht/Risikobericht
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3.3.6. Emittentenrisiko

Zum Stichtag 31. Dezember 2019 liegt kein Emittentenrisiko vor. Mit dem Emittentenrisiko ist die Gefahr
eines Verlustes aufgrund einer Bonitatsverschlechterung oder des Ausfalls eines Emittenten gemeint.
Das Emittentenrisiko wird wesentlicher Bestandteil des Adressenausfallrisikos, sobald die portfolio-
management Wertpapiere fur den Eigenbestand erwerben wirde.

3.3.7. 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 grenziiber-
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 fur das Landerrisiko. DarUber hinaus lasst der von Ratingagenturen veroffentlichte
+Ausblick” einen Rickschluss 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 64% (63% Ende 2018) der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 69% (71% Ende 2018) des Buchwerts der
Kreditforderungen. Kunden mit wirtschaftlichem Sitz auBerhalb Europas stellen mit 10% (8 % Ende 2018)
der ausstehenden Kreditbetrage bzw. 9% (7 % Ende 2018) des Buchwerts der Kreditforderungen einen
vergleichsweise geringen Anteil am Kreditportfolio.

Landerstruktur des Kreditportfolios in Mio.Euro
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3.4.1. Definition

Die portfoliomanagement definiert das Marktpreisrisiko als das Risiko potenzieller Verluste bilanz-
wirksamer und aufBerbilanzieller Posten hervorgerufen durch Veranderungen von Zinssatzen und
Wechselkursen. Aufgrund der Struktur des Ubertragungsportfolios umfasst das Marktpreisrisiko Zins-
anderungsrisiken 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 Ubertragenen Portfolios
werden die Marktpreisrisiken, soweit wirtschaftlich moglich und sinnvoll, reduziert.

Die in der Geschaftsstrategie festgelegte Strategie zur Mitigation von Fremdwahrungsrisiken setzt die
Abteilung Treasury &Finanzen durch eine wahrungskongruente Refinanzierung der Bilanzpositionen und
durch Abschluss von Devisenkassageschaften zur SchlieBung von offenen Wahrungspositionen unter
Bericksichtigung von Kosten-Nutzen-Erwagungen um. Die unsicheren Zahlungsstrome der tibernom-
menen Positionen (z.B. durch zeitliche Verschiebungen oder Ausfall von Zins- und Tilgungszahlungen)
fiihren gegebenenfalls zu MaBnahmen, da die Anderungen in den erwarteten Zahlungsstrémen zeitnah
durch Anpassungen und Nachjustierung der Wahrungssicherung nachvollzogen werden mussen. Dies
ist beispielsweise im Rahmen der Risikovorsorgeermittlung bei sich daraus ergebenden Veranderungen
der fortgefihrten Anschaffungskosten der Fall.

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 hohere Zinsaufwendungen als erwartet anfallen.
Im Rahmen von barwertorientierten Verfahren werden die Veranderungen der Marktwerte des Zins-
buchs (Zinssensitivitaten) und damit des entsprechenden okonomischen Kapitals durch Diskontierung
der zukinftigen Cashflows mit dem aktuellen bzw. geanderten Marktzins ermittelt. Als SensitivitatsmaR
fur die Messung der absoluten Marktwertanderung des Portfolios durch Zinsanderungen wird hierbei der
Basis Point Value (BPV) herangezogen. Der BPV zeigt den Effekt einer Verschiebung der Zinsstrukturkurve
um einen Basispunkt (0,01 %). Des Weiteren wird das periodische Zinsergebnis unter Berlcksichtigung
einer Zinsanderung in Hohe von 25 Basispunkten betrachtet. Hierbei werden auf der Aktivseite nur die
als werthaltig erachteten Zinszahlungen berucksichtigt.

Im Rahmen der aktuellen Steuerungsmethodik der Zinsanderungsrisiken in der portfoliomanage-

ment sollen primar negative Auswirkungen von Zinsanderungen auf das Zinsergebnis identifiziert und
gegebenenfalls SteuerungsmafBnahmen ergriffen werden.
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Zudem kann bei einem Zinsanstieg ein Refinanzierungsrisiko entstehen. In diesem Fall stehen steigen-
den Refinanzierungskosten gleichbleibende oder allenfalls leicht hohere Cashflows aus Tilgungs- und
Zinsleistungen der Uberwiegend leistungsgestorten Kreditnehmer gegentber. Ein erhohter Zinsaufwand
ginge somit zulasten der Gewinn- und Verlustrechnung, da fir die Kreditnehmer bei einer gleichbleibend
krisenhaften Entwicklung der Schifffahrtsmarkte die zur Verfiigung stehenden finanziellen Mittel in hohe-
rem MafBe flr Zinszahlungen zulasten von Tilgungszahlungen eingesetzt werden mussten.

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 dieser Positionen aus. Die Fremdwahrungssensitivitat wird anhand von Wechselkurs-
schwankungen von 1 % berechnet, wobei offene Posten und taglich fallige Kredite in diese Berechnung
einflieBen. Der Risikotreiber bei den Fremdwahrungsrisiken war zum Jahresende der US-Dollar, da er die
verbliebene Fremdwahrung im Portfolio ist und ca. 99 % des Kreditbestands auf diese Wahrung entfallen.

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 Schifffahrtsmarkte abhangt. Eine funktionierende
mittel- bis langfristige Aktiv-Passiv-Steuerung wird somit von der Glite der Schatzung zur Hohe der
Cashflows auf Kreditnehmerebene bestimmt. Die kurzfristige Steuerung stellt im Wesentlichen auf die
unterschiedlichen Zinsberechnungsbasen zwischen Aktiv- und Passivseite ab.

Ein GroBteil der von der portfoliomanagement betreuten Schiffsfinanzierungen ist mit einer variablen Zins-
vereinbarung ausgestattet, sodass sich bei einem Anstieg des Zinsniveaus die Zahlungsverpflichtungen
der Kreditnehmer erhohen wirden. Die Durchsetzung dieser vertraglichen Anspriche wird aufgrund des
Portfolios notleidender Kredite nicht vollstandig maoglich sein, woraus sich ein Adressenausfallrisiko 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 31. Dezember 2019 betragt das barwertige Zins-
anderungsrisiko der portfoliomanagement bei einer Verschiebung der Zinskurven um einen Basispunkt
157 Tsd.Euro. Das periodische Zinsanderungsrisiko bei Verschiebung der Zinskurven um 25 Basispunkte
betragt zum Bewertungsstichtag 338 Tsd.Euro fiir das Kalenderjahr 2020. Die Zinsanderungsrisiken sind
in Relation zum Gesamtvolumen der Aktiva und Passiva gering und waren im gesamten Geschaftsjahr
von untergeordneter Bedeutung.

Die Limitierung des Zinsanderungsrisikos erfolgt wahrungsubergreifend anhand eines Gesamt-
Sensitivitatswerts sowie differenziert nach Laufzeitbandern.
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Die Steuerung des Fremdwahrungsrisikos hat das Ziel, die in Fremdwahrung denominierten Vermogens-
gegenstande und die erwarteten Zahlungseingange und -ausgange gegen Wechselkursschwankungen
abzusichern. Die starke Unsicherheit der Cashflows auf der Aktivseite erfordert die fortlaufende Uber-
wachung und gegebenenfalls den zeitnahen Einsatz von Devisentauschgeschaften, um weitgehende
wahrungskongruente Bilanzpositionen zu ermdglichen. Das Fremdwahrungsrisiko der portfoliomanage-
ment bei einer Veranderung des Wechselkurses um 1% betragt zum Bilanzstichtag 2.201 Tsd. Euro. Vor
dem Hintergrund der grof3tenteils in US-Dollar erfolgenden Refinanzierung ist das Wahrungsrisiko zum
Stichtag 31. Dezember 2019 gering.

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

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 Ziel der Liquiditatsstrategie der portfoliomanagement ist, Zahlungsanspriche jederzeit erfullen zu
konnen, d. h. Auszahlungen zu jedem Zeitpunkt durch Einzahlungen und durch maogliche Liquiditatsmaf-
nahmen zu decken. In diesem Zusammenhang muss die Liquiditatssteuerung fur einen Liquiditatspuffer
sorgen.

Aufgrund der Garantien sowie der Anstaltslast und der Gewahrtragerhaftung der Freien und Hanse-
stadt Hamburg und des Landes Schleswig-Holstein bestehen die Liquiditatsrisiken primar im Auftreten
von systemischen Liquiditatsengpassen des Marktes und weniger in den fehlenden Refinanzierungs-
moglichkeiten der portfoliomanagement. In krisenhaften Situationen des Gesamtmarktes muss auch die
portfoliomanagement mit zeitweilig hoheren Refinanzierungskosten kalkulieren, um die Liquiditatsan-
forderungen abzudecken. Zusatzlich besteht die Gefahr, dass unerwartet ausbleibende Zahlungen (z.B.
aus dem schlagend werdenden Erfillungsrisiko) oder ausgelibte Nebenabreden die Liquiditatslage der
portfoliomanagement kurzfristig belasten konnen.
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Die portfoliomanagement ist bestrebt, eine kostenintensive Liquiditatsbevorratung zu vermeiden, da sie
aufgrund ihrer Bonitat Uber ausreichende Moglichkeiten der Liquiditatsbeschaffung verfigt. Im laufenden
Geschaft werden zur SchlieBung der Liquiditatslicken marktibliche Refinanzierungsgeschafte verwendet.
Zusatzlich kann die portfoliomanagement auf kurzfristige Liquiditatshilfen der Freien und Hansestadt Ham-
burg sowie des Landes Schleswig-Holstein zurtickgreifen. Zur Sicherstellung der Rentabilitat der Liquidi-
tatsbeschaffung betreibt die portfoliomanagement Banken- und Investorenpflege (z.B. Etablierung eines
Emissionsprogramms, Etablierung eines European Commercial Paper-Programms, Aufbau von Kontakten
zu platzierungsstarken Banken) und ist auf den internationalen Finanzmarkten vertreten. Dadurch soll
in Abhangigkeit von Kapitalmarktparametern auf geanderte Marktsituationen reagiert werden konnen.

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

Die Tragfahigkeit dieser Liquiditatsstrategie wird regelmafig im Rahmen von Stressszenarien hinsicht-
lich Zahlungsunfahigkeits- und Refinanzierungsrisiken analysiert, indem die Reichweite der verfligharen
Liquiditat unter Wegfall der erwarteten Zahlungsmittelzuflisse und Reduzierung der bestehenden
Liquiditatspotenziale 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 durchfiuhrt. Hierdurch werden Liquidi-
tatsbedarfe mit hinreichendem zeitlichen Vorlauf erkannt und durch geeignete Manahmen gedeckt. Das
operative Management tibernimmt sowohl die kurzfristige Liquiditatssteuerung mit Restlaufzeiten bis zu
einem Jahr als auch die strukturelle Liquiditatssteuerung mit RefinanzierungsmafBnahmen zur Sicher-
stellung der geplanten wertschonenden Abwicklung. Wahrungsinkongruenzen und Klumpenrisiken sollen,
sofern wirtschaftlich moglich, weitestgehend vermieden werden.

Zur Bewertung der Liquiditatssituation flihrt die Abteilung Risikocontrolling &strategische Abbauplanung
detaillierte Analysen der aktivischen Risikopositionen (inkl. der geplanten Liquiditatsreserve) und des
Refinanzierungsbedarfs durch und erstellt eine Liquiditatsablaufbilanz, die die erwarteten Mittelzuflisse
und Mittelabflusse 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 soll somit Uber
mogliche zuklnftige Liquiditatsengpasse informieren.

Die Liquiditatspositionen werden zusatzlich im Rahmen von gestressten Annahmen bewertet. Der

Liguiditatsstresstest soll zeigen, ob die Liquiditat auch bei schlechter als geplanten Rahmenbedingun-
gen ausreichend dimensioniert ist.
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Die portfoliomanagement ist zum Stichtag mit ausreichend Liquiditat versorgt. Neben Liquiditat aus
Kapitaldienstleistungen ihrer Kreditnehmer kann sie sich kurzfristig durch die Aufnahme von Termin-
geldern oder die Platzierung von Commercial Papers refinanzieren und mittelfristig auf marktibliche Liqui-
ditatsbeschaffungsinstrumente zurtickgreifen. Zusatzlich stehen der portfoliomanagement im Bedarfsfall
kurzfristige Darlehen der Freien und Hansestadt Hamburg bis zu einer Hohe von 100 Mio.Euro oder mehr,
wenn im Rahmen der insgesamt fir Beteiligungen bereitgestellten Liquiditatshilfen verfiigbar, sowie
kurzfristige Liguiditatshilfen aus dem Haushalt des Landes Schleswig-Holstein in Hohe von 1 Mrd. Euro
(Laufzeit maximal sechs Monate) zur Verfligung.

Unter Berucksichtigung der kurzfristig verfugbaren Liguiditatshilfen besteht fir die portfoliomanagement
zum Stichtag 31. Dezember 2019 fiir die kommenden zwolf Monate ein durchgehend positiver Liquiditats-
saldo, der zwischen 81 Mio. Euro bis 1.019 Mio. Euro liegt.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung tberwacht wochentlich die Einhaltung der
Anforderungen an die Liquiditatssicherung. Die Ergebnisse werden im vierteljahrlichen Risikobericht dem
Vorstand und dem Verwaltungsrat zur Verfligung gestellt.

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 Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage fuhren 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
Berucksichtigung des Wirtschaftlichkeitsprinzips. Ziel des eingesetzten Risikomanagementprozesses
ist die Identifikation von Risiken, um die Entstehung von Verlustereignissen zu vermeiden oder deren
Auswirkungen zu reduzieren. Fur die Analyse und Bewertung der operationellen Risiken wurden im
Rahmen eines qualitativen Messansatzes Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozesse in den Fach-
abteilungen eingerichtet.

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.
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Die Fihrungskrafte sind flir das Management zur Minimierung, Pravention und Verlagerung operatio-
neller Risiken sowie operationeller Einzelrisiken in ihren Abteilungen direkt verantwortlich und konnen
die operative Umsetzung an einen Risikoansprechpartner ihrer Abteilung delegieren. Die im Vorder-
grund stehenden MaBBnahmen zur Pravention operationeller Risiken umfassen die Installation wirk-
samer interner Kontrollprozesse und Kontrollverfahren, eine stabile IT-Infrastruktur und einen adaquaten
Personaleinsatz. Die Risikoansprechpartner sind angehalten, ihre Prozesse und Systeme nachhaltig auf
mogliche Risiken zu Uberprifen und auftretende Schaden zu erfassen. Die zentrale Verantwortung fir
die Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozesse operationeller Risiken obliegt der Abteilung Risiko-
controlling & strategische Abbauplanung.

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

Die OpRisk-Risikoinventur dient der Identifikation von Veranderungen im Risikoprofil der portfolio-
management. Bei negativen Entwicklungen konnen dadurch frihzeitig praventive Steuerungsmaf-
nahmen ergriffen werden. Die Zielsetzung der OpRisk-Risikoinventur besteht in der Identifizierung und
Analyse von Risiken. Sie dient auch abteilungstibergreifend zur Kommunikation relevanter Risiken, soll
das Risikobewusstsein der Mitarbeiter fordern und somit von vornherein zur Begrenzung von Schaden-
spotenzialen fuhren. Die einzelnen Fachabteilungen bewerten 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 2019 wurden im Zusammenhang mit operationellen Risiken Schaden in einer Hohe von
insgesamt 29 Tsd. Euro identifiziert.

Auf Grundlage der Ergebnisse der Ex-ante-Risikoinventur und der Ex-post-Auswertung aus der
Schadensfalldatenbank werden Steuerungsmafnahmen fir die wesentlichen operationellen Risiken
entwickelt. Dazu werden Maf3nahmen zu Schadensminderungen erarbeitet und Schwachstellen sowie
Verbesserungspotenziale ausgearbeitet. Das Risikomanagement operationeller Risiken besteht somit
nicht im Verwalten von Schadensfallen, sondern in der 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.
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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 Dienst-
leistungen nicht oder nicht wie vereinbart erbracht werden. Zur Mitigation von in Zusammenhang mit
Auslagerungen stehenden Risiken werden Mafinahmen zur Sicherstellung der Leistungsqualitat und
Leistungserbringung der Dienstleister sowie der operativen Stabilitat erarbeitet.

3.6.4.Auslagerungen

Die portfoliomanagement hat fur die Abwicklung des Ubertragenen Kreditportfolios administrative
Leistungsbereiche ausgelagert (u.a. zur Hamburg Commercial Bank AG, Dataport AR (IT)). Bis vor-
aussichtlich Juni 2020 werden wesentliche administrative Tatigkeiten zur Unterstlitzung der Portfolio-
abwicklung von der Hamburg Commercial Bank AG auf den neuen Dienstleister IBM Deutschland GmbH,
der eine andere technische Banking-Plattform nutzt, 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 kostengunstig 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.

Die portfoliomanagement Uberwacht mit Unterstlitzung eines zentralen Auslagerungsmanagements ihre
Auslagerungen durch Kontroll- und Uberwachungsprozesse in Bezug auf Leistungsqualitat sowie Einhal-
tung der institutsinternen und gesetzlichen Anforderungen. Die Verantwortung fir die fachlich korrekte
Leistungserbringung durch die Dienstleister liegt bei den jeweiligen Abteilungen der portfoliomanage-
ment. Ziel dieser Ma3nahmen ist es, die bestehenden Prozesse, Strukturen und Leistungsdefinitionen
kontinuierlich weiter zu verbessern. Die Details zum Vorgehen des Auslagerungsmanagements sind im
Organisationshandbuch dargestellt.

Lagebericht/Risikobericht
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Die portfoliomanagement legt auf Grundlage von Risikoanalysen fest, welche Auslagerungen von Aktivita-
ten und Prozessen unter Risikogesichtspunkten wesentlich sind (wesentliche Auslagerungen). Die Risiko-
analyse ist auf der Grundlage einheitlicher Vorgaben sowohl regelmaRig als auch anlassbezogen grund-
satzlich von der Fachabteilung durchzuflhren und berlcksichtigt alle fur die Anstalt relevanten Aspekte
im Zusammenhang mit der Auslagerung (z.B. die wesentlichen Risiken der Auslagerung einschlieBlich
moglicher Risikokonzentrationen, Risiken aus Weiterverlagerungen und die Eignung des Auslagerungs-
unternehmens). Bei der Voll- oder Teilauslagerung von Kontrollbereichen und Kernbereichen prift die
portfoliomanagement, ob und wie eine Einbeziehung der ausgelagerten Aktivitaten und Prozesse in das
Risikomanagement sichergestellt werden kann.

Zur Steuerung und Kontrolle der Auslagerungen ist ein zentrales Auslagerungsmanagement eingerichtet
worden, das aus folgenden Steuerungselementen besteht:

Strategische Steuerung: Uberwachung und Ausrichtung der Leistungen des Dienstleisters an den
Anforderungen des Leistungsempféangers (z. B. Abteilungen der portfoliomanagement),
Betriebswirtschaftliche Steuerung: Umsetzung der finanziellen vertraglich vereinbarten Maf3-
nahmen 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 Uberwacht.

Das Auslagerungsmanagement erstellt vierteljahrlich einen Vorstandsbericht Uber die Qualitat der
erbrachten Dienstleistungen der Auslagerungsunternehmen und deren Steuerung sowie Uberwachung.
Eine Zusammenfassung 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
ausgelagerten Aktivitaten und Prozesse auch nach Beendigung zu gewahrleisten. Fir Falle unbeabsich-
tigter oder unerwarteter Beendigung dieser Auslagerungen, die mit einer erheblichen Beeintrachtigung
der Geschaftstatigkeit verbunden sein konnen, hat die portfoliomanagement entsprechende Handlungs-
optionen auf ihre Durchfihrbarkeit zu prifen. Die Handlungsoptionen werden regelmafig und anlass-
bezogen Uberpruft.
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Aus der zuletzt im Dezember 2019 durchgefihrten Gesamtrisikoinventur sind fir die portfoliomanage-
ment 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 Geschaftsentwicklung 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 grof3en Aus-
wirkungen auf die Vermogens-, Ertrags- oder Liquiditatslage getroffen. Das Risiko strategischer Fehl-
einschatzungen wird aufgrund des Geschaftszwecks der portfoliomanagement als gering bewertet.

Das Geschaftsrisiko bezeichnet allgemein die Gefahr unerwarteter Ergebnisschwankungen, die auf
gednderte Rahmenbedingungen (z.B. Geschaftsumfeld) zuriickzufihren 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 berlcksichtigt werden (insbesondere im Adressenausfallrisiko).

Das regulatorische Risiko beschreibt das Risiko, das dadurch entsteht, dass neue oder Anderungen von
Regulierungsbestimmungen in der Regel unvorhersehbar sind. Das regulatorische Risiko hat fur 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 Rechtsauffassung
bei einer bestehenden Versicherung oder nichtversicherbarer Risiken der Fall sein.

Die portfoliomanagement wurde gegriindet, um Risikopositionen von der HSH Nordbank AG (Rechts-
nachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG) zu ibernehmen und mit einem langfristig angelegten
Abwicklungsplan wertschonend abzubauen.

Das Portfolio umfasst tiberwiegend Kredite, die durch insgesamt 154 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 fur eine Verwertung der Kreditsicherheiten bestimmt.
Der Schwerpunkt des Kreditportfolios liegt mit 71 % des Buchwerts im Segment Containerschifffahrt.
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Neben der Konzentration auf das Marktsegment Schifffahrt weist das Kreditportfolio eine hohe Adressen-
konzentration auf wenige Kreditnehmereinheiten auf. So entfallen auf die zehn grof3ten Kreditnehmer-
einheiten rund 81 % des Buchwerts. Der wirtschaftliche Sitz der Kreditnehmer liegt sowohl bezogen auf
den ausstehenden Kreditbetrag (90%) als auch bezogen auf den Buchwert (91 %) Gberwiegend in Europa,
sodass das Landerrisiko der portfoliomanagement eher gering ist.

Die weitere Entwicklung des Portfolios und dessen Abbau werden maf3geblich von der Entwicklung der
Marktparameter und der gesamtwirtschaftlichen konjunkturellen Lage beeinflusst. Diese spiegeln sich
im Fortbestehen und in der Steigerung von Uberkapazitaten auf den Schiffsmarkten wider. Daher kénnen
Zeitpunkt und Umfang der Markterholung die Sanierungsfahigkeit einzelner Kreditengagements beein-
flussen. Insbesondere die seit Jahresanfang 2020 zunehmend belastenden Auswirkungen des Corona-
virus auf die Weltwirtschaft werden ebenfalls wesentliche Bedeutung fir das Portfolio haben, dessen
Entwicklung hierdurch mit hoher Wahrscheinlichkeit negativ beeinflusst wird. Die Entwicklungen des
Marktumfelds werden in der Abwicklungsplanung berucksichtigt. Die Abwicklungsplanung wird min-
destens jahrlich aufgestellt bzw. fortgeschrieben. Die Umsetzung und Erfolge der Abwicklungsplanung
werden vierteljahrlich Uberwacht.

Die Marktpreisrisiken sind mit einem BPV-Wert in Hohe von 157 Tsd.Euro und einem periodischen Zins-
anderungsrisiko in Hohe von 338 Tsd. Euro flir das Kalenderjahr 2020 in Relation zum Gesamtvolumen
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 grof3tenteils in
US-Dollar. Das Wahrungsrisiko zum Bilanzstichtag in Hohe von 2.201 Tsd. Euro ist aus Risikosicht eher
gering.

Die portfoliomanagement ist zum Bilanzstichtag 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 Verfligung.

Im Rahmen der ,OpRisk-Risikoinventur” wurden operationelle Risiken hinsichtlich ihrer Relevanz
identifiziert, analysiert und beziiglich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihres potenziellen Schadens-
volumens beurteilt. Die als kritisch eingestuften Risikofelder gehoren im Wesentlichen zu den Unter-
risikoarten Personal-, Projekt-, Prozess- und Auslagerungsrisiko.

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

Im Kalenderjahr 2019 wurden im Zusammenhang mit operationellen Risiken Schaden in Hohe von
insgesamt 29 Tsd. Euro identifiziert.
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4. PROGNOSEBERICHT

Das Weltwirtschaftswachstum (BIP) fir 2020 hat der IWF in seinem Update aus Januar 2020 mitca. 3,3%
prognostiziert. Im Vorjahr lag das globale Wachstum bei ca. 2,9%. Der gesamte Seehandel in Tonnen dirfte
2020 ein Wachstum von ca. 2,8 % erzielen, dies ware ein um ca. 1,6 %-Punkte hoheres Wachstum als im
Vorjahr. Dieser Ausblick bedingt jedoch, dass es zu keiner Verscharfung sozialer Unruhen und Eskala-
tion geopolitischer Spannungen kommt, insbesondere nicht zwischen den Vereinigten Staaten und dem
Iran. Auch eine Verschlechterung der Beziehung der USA zu ihren Handelspartnern und die Verschar-
fung wirtschaftlicher Reibungen zwischen anderen Landern kdnnte die Prognose negativ beeinflussen.

Mitte Januar 2020 unterzeichneten die USA und China das sogenannte .Phase Eins"-Handelsabkommen,
in welchem China sich erklarte, bis 2021 zusatzliche US-Waren im Wert von ca. 162 Mrd. US-Dollar zu
importieren. Zudem soll es gegenseitige Zolleingestandnisse auf bestehende und angeklndigte Zolle
geben, insbesondere auf US-Importe aus China. Insgesamt dirfte sich das Handelsabkommen positiv fur
die Schifffahrtsmarkte auswirken. Vorteile bestehen vor allem durch niedrigere Zolle auf einige US-Importe
aus China, eine potenzielle Unterstiitzung fir den Riicktransport von Transpazifik-Volumen und durch eine
Verbesserung der globalen Weltwirtschaftsstimmung. Trotz der ersten Teileinigung blieben US-Zolle auf
ein Importvolumen aus China von ca. 250 Mrd. US-Dollar bestehen, welche voraussichtlich auch in 2020
den Handel zwischen diesen beiden Volkswirtschaften negativ beeinflussen werden.

Das Coronavirus (COVID 19-Krankheit) hat sich seit Anfang 2020 weltweit ausgebreitet und zu einer
Pandemie entwickelt. Es belastet seitdem die Handels- und Finanzmarkte zunehmend negativ. Aufgrund
der erheblichen Unsicherheit hinsichtlich der Eindammung der Viruskrankheit wird zurzeit davon aus-
gegangen, dass die negativen Folgen auf die Weltwirtschaft splrbar ausfallen werden.

Auch das globale Treibstoff-Schwefellimit, welches seit Jahresbeginn 2020 einzuhalten ist, durfte in 2020
weitere Auswirkungen auf Schifffahrtsmarkte haben. Bereits in 2019 hat sich gezeigt, dass insbesondere
durch die Nachristung von Abgasreinigungsanlagen (sogenannten Scrubbern) bei hauptsachlich groBRen
GroBenklassen, die Verringerung der Fahrtgeschwindigkeit (Slow Streaming) und die Nutzung von Tan-
kern als schwimmende Treibstofflager sich das Tonnageangebot vortibergehend verknappt hat. Diese
Entwicklungen haben somit teilweise zu Marktverbesserungen beigetragen. Allerdings missen Schiffe
ohne Scrubber schwefelarme Brennstoffe bunkern, welche Anfang Februar 2020 in Rotterdam ca. 69,.3%
teurer waren als hochschwefliges Schwerol. Aus diesem Preisunterschied konnte sich ein Nachteil fir
Schiffe ohne Scrubber ergeben, dies gilt besonders fiir Schiffe mit vergleichsweise hohem Verbrauch.

Nachdem in 2019 das Angebotswachstum das der Nachfrage in den Segmenten Container, Tanker und
Bulker uberstieg, wird fur 2020 zumindest fir Rohol- und Produktentanker wieder ein umgekehrtes
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,
volatilen Markte unterjahrig angepasst werden mussen.
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Zum Jahresbeginn 2020 waren die bedeutendsten Containerschiff-Klassen im Portfolio der portfolio-
management Panamax (ca. 21,7 % des gesamten Buchwerts), Postpanamax (ca. 20,0 %), Schiffe unter
3.000 TEU (ca. 19,5 %) sowie Schiffe um 3.500 TEU (ca. 9,8 %).

Fir die Containerschifffahrt wird 2020 eine Zunahme der Transportkapazitaten (TEU) um ca. 3,1 % und
ein Nachfragewachstum (TEU) von ca. 2,8 % erwartet.

Der voraussichtliche Tonnagezuwachs (TEU) wird 2020 zu ca. 70 % durch Ablieferungen weiterer GroB3-
containerschiffe mit einer Stellplatzkapazitat zwischen 11.000 TEU und 23.800 TEU ausgeldst. Insgesamt
werden voraussichtlich ca. 220 Containerschiffe abgeliefert, davon 21 der GréBenklasse zwischen 100 TEU
und 999 TEU, 74 zwischen 1.000 TEU und 1.999 TEU, 70 zwischen 2.000 TEU und 2.999 TEU, neun zwi-
schen 3.000 TEU und 7.999 TEU sowie 46 ab 11.000 TEU.

Flrdas Jahr 2020 wird nach 2019 erneut mit einem Anstieg der Verschrottungsvolumen gerechnet, aktu-
elle Schatzungen gehen von ca. 280.000 TEU aus. Ca. 6,0 % der bestehenden Flotte sind Gber 20 Jahre
alt, viele dieser Schiffe dirften den Markt in den nachsten Jahren altersbedingt verlassen. Bei kleineren
Schiffen unterhalb der Panamax-Klasse liegt diese Quote noch deutlich hoher. Insbesondere die Flotten-
grofe der GroBcontainerschiffe wird im Jahr 2020 voraussichtlich weiter steigen, aktuelle Schatzungen
gehen von ca. 9,4 % Tonnagewachstum aus. Die Flotte der GroBenklasse unter 3.000 TEU wird 2020 mit
ca. 3,1 % am zweitstarksten wachsen, die Klasse von 8.000 TEU bis 11.999 TEU wird voraussichtlich um
1,9 % steigen. Die Flotte der Klasse von 3.000 TEU bis 7.999 TEU wird insgesamt voraussichtlich umca. 2,0%
schrumpfen. Die Containerschiffe im Portfolio der portfoliomanagement reprasentieren ausschlief3lich
kleine und mittlere GroBenklassen von rund 800 TEU bis rund 8.800 TEU.

Mit Ausnahme der transpazifischen Handelsrouten, auf welchen die TEU-Volumen in 2020 mit ca. 0,1 %
zurickgehen durften, wird auf allen weiteren wesentlichen Handelsrouten ein positives Wachstum pro-
gnostiziert. Allerdings durfte insbesondere das Wachstum auf der transpazifischen Handelsroute durch
die ersten Einigungen zwischen den USA und China im Handelskonflikt beeinflusst werden. Das starkste
Wachstum wird erneut fir den intraregionalen Handel mit ca. 3,9 % erwartet, gefolgt von den (sekun-
daren) Ost-West Routen mit ca. 2,9 % Wachstum, den Nord-Sid-Routen mit 2,8 % und der Route Fernost-
Europa mit 2,1 %.

Flir 2020 wird durch die Nachristung von Scrubbern und die damit verbundene Nachriistzeit eine temporare
Verknappung der Gesamtkapazitat von ca. 1,9 % erwartet, zudem dirfte die Tonnageverknappung durch
Verringerung der durchschnittlichen Fahrgeschwindigkeit unterstitzt werden, diese ist in 2019 bereits
um ca. 2,0 % zurlckgegangen.

Zusammenfassend erwartet die portfoliomanagement in den flr sie wesentlichen GrofBenklassen trotz des

voraussichtlichen Aufbaus von Uberkapazitdten in 2020 ein stabiles Niveau der Containermarkte. Aller-
dings ist der Ausblick mit groBen Unsicherheiten im Hinblick auf die globale Wirtschaft und Politik behaftet.
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Zum Jahresbeginn 2020 waren die bedeutendsten Tanker-Klassen im Portfolio der portfoliomanagement
Handysize-Produktentanker (ca. 7,5 % des gesamten Buchwerts) und LR1-Produktentanker (ca. 3,9 %).

Die Roholtankerkapazitat wird sich im Jahr 2020 voraussichtlich um ca. 3,4 % und die Produktentanker-
kapazitat um voraussichtlich ca. 2,4 % erhohen. Das Nachfragewachstum wird mit ca. 3,8 % fiir Rohol-
tanker und mit ca. 4,8 % fur Produktentanker prognostiziert.

Im Jahr 2020 werden voraussichtlich 244 Tanker abgeliefert, davon 67 reine Produktentanker sowie
77 kombinierte Chemikalien-/Produktentanker. Demgegeniiber ist ein Anteil von ca. 5,0 % (nach DWT)
der heutigen Tankerflotte mindestens 20 Jahre alt und durfte 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 Fordermengen bestimmt. Fir die globale Olnachfrage wird in 2020 ein Nachfragewachstum
von ca. 1,3 % erwartet, die Fordermenge dirfte um ca. 1,8 % steigen. Im Jahr 2019 lag das Wachstum
der Nachfrage bei ca. 1,3 %, wahrend die Fordermenge stagnierte. Voraussichtlich wird die Nachfrage
wesentlich durch Nicht-OECD-Staaten des asiatischen Raums getrieben. Auch wird eine hohere Nach-
frage durch die petrochemische Industrie erwartet. Unsicherheit auf der Nachfrageseite geht vor allem
von den Erwartungen an die Weltwirtschaft aus. Auch das Coronavirus wird sich voraussichtlich negativ
auf die Nachfrage auswirken, schon im ersten Quartal 2020 durften durch riicklaufige Reise- und Trans-
portaktivitat in China und damit weniger Ol- und Treibstoffverbrauch erste Auswirkungen zu erkennen
sein. Auch umweltpolitische Entscheidungen, wie z.B. das Begrenzen von Emissionen sowie fortschrei-
tende Effizienz insbesondere in OECD-Staaten, werden in Zukunft vermehrt Einfluss auf die Olnachfrage
nehmen. Auf der Angebotsseite werden die USA nach Prognosen die starksten Wachstumstreiber nach
Menge, prozentual dirfte Norwegen mit einem Wachstum von ca. 22 % vorne liegen, gefolgt von Brasilien
mit prognostiziertem Wachstum von ca. 11 %. Auch auf der Angebotsseite behalt die OPEC eine wichtige
Rolle, so deutete diese zuletzt im Zusammenhang mit dem Coronavirus an, Fordermengen auf die Ent-
wicklung des kiinftigen Olpreises anzupassen.

Fiir den Olproduktenmarkt wird die Umstellung auf schwefelarme Brennstoffe voraussichtlich eine posi-
tive Wachstumsentwicklung erzeugen, da vermehrt Gasol und andere konforme Brennstoffe von den
Raffineriestandorten in die Verbraucherregionen transportiert werden muissen. Gleichzeitig ist zu erwar-
ten, dass die Transportmengen herkdmmlichen Schwerdls zuriickgehen, da dieses kiinftig nur noch von
einer Minderheit von Schiffen mit Abgasreinigungsanlagen nachgefragt werden wird.

Auch fur Tanker wird durch die Nachristung von Scrubbern und die damit verbundene Nachristzeit eine

temporare Tonnageverknappung in 2020 prognostiziert. Auf die Gesamtkapazitat bezogen durftenca. 1,6 %
der Crude-Tankerflotte bzw. 0,7 % der Produktentankerflotte absorbiert werden.
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Folglich erwartet die portfoliomanagement fur 2020 aufgrund der prognostizierten fundamentalen Daten,
die fiir eine weitere Verringerung der Uberkapazititen aus den letzten Jahren sprechen, Potenzial fiir sta-
bile bis steigende Charterraten und Gebrauchtmarktpreise sowohl fir Rohol- als auch fur Produktentanker.

Zum Jahresbeginn 2020 waren die bedeutendsten Bulker-Klassen im Portfolio der portfoliomanagement
Panamax (ca. 4,2 % des gesamten Buchwerts) und Supramax (ca. 3,4 %).

Fir das Jahr 2020 wird ein globales Nachfragewachstum nach Bulkverschiffungen von ca. 2,0 % erwartet,
die Bulkerflotte (DWT) wird im selben Zeitraum voraussichtlich um ca. 3,7 % zulegen.

Die Flottenzunahme wird 2020 wesentlich durch gro3e Klassen wie Capesize-Bulker und durch die
Panamax-Klasse getrieben, aus letzterer werden ca. 120 sog. Kamsarmaxe mit jeweils rd. 82.000 DWT
abgeliefert. Insgesamt werden voraussichtlich 526 Bulker mit einer Gesamttonnage von ca. 51 Mio. DWT
abgeliefert, im Mittel haben diese Schiffe eine Kapazitat von ca. 97.000 DWT. Ein Anteil von ca. 6,9 % der
heutigen Flotte (ca. 60,9 Mio. DWT) ist mindestens 20 Jahre alt und kann als Verschrottungspotenzial fur
die nachsten 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 Schittgut Eisenerz. In 2019 waren
die weltweiten Eisenerzimporte mit ca. 1,0 % ricklaufig, die chinesischen Importe stagnierten. Fir 2020
wird wieder mit einem Anstieg der weltweiten Importe von ca. 3,0 % gerechnet, auch die chinesischen
Eisenerzimporte werden voraussichtlich um ca. 3,0 % steigen. Auf der Angebotsseite wird Brasilien die
Exportmenge in 2020 um voraussichtlich ca. 11,0 % steigern, nachdem die Entwicklung hier in 2019 auf-
grund einer Dammbruch-Katastrophe riicklaufig gewesen ist. Australien wird die Exportmenge in 2020
prognosegemaf um ca. 3,0 % steigern konnen. Flr das zweitwichtigste sog. Major Bulk Kohle wird ein
recht schwaches Wachstum von 1,0% erwartet. Insgesamt wird das Nachfragewachstum fiir alle Major-
und Minor-Bulkguter in 2020 jeweils auf 2,0 % geschatzt.

Auch fir Bulker wird durch die Nachristung von Scrubbern und die damit verbundene Nachristzeit eine
temporare Tonnageverknappung in 2020 prognostiziert, allerdings als einziges Segment mit einem gerin-
geren Wert als im Vorjahr. Auf die Gesamtkapazitat bezogen dirften ca. 0,8 % der Bulkerflotte absorbiert
werden, im Jahr 2019 lag der Wert noch bei 1,1 %.

Zusammenfassend bedeuten die fundamentalen Daten fur den Bulkermarkt voraussichtlich Druck auf
Charterraten und Secondhandpreise. Da der Bulkermarkt stark an die wirtschaftliche Entwicklung Chinas
gekoppelt ist, durften in Anbetracht der voraussichtlichen Folgen des Coronavirus fur die Wirtschaft die
aktuellen Prognosen kiinftig noch nach unten revidiert werden. Folglich konnten die Bulkermarkte in 2020
weitaus mehr unter Druck geraten als bisher angenommen.
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Die Prognose fur das Jahr 2020 basiert auf dem im vierten Quartal 2019 verabschiedeten Abwicklungs-
plan. Sie ist mit erheblichen Unsicherheiten behaftet und wird unter anderem durch den Ausbruch des
Coronavirus, dessen Auswirkungen auf den weiteren Jahresverlauf zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Lageberichts nicht abschlieBend einschatzbar sind, beeinflusst. Die tatsachliche Entwicklung der port-
foliomanagement kann daher wesentlich von der Prognose abweichen.

Fir das Jahr 2020 erwartet die portfoliomanagement ein grundsatzlich stabiles Niveau fir die relevanten
Schifffahrtsmarkte. Aufgrund dessen geht die portfoliomanagement davon aus, dass sich die wirtschaft-
liche Lage ihrer Kreditnehmer insgesamt ahnlich wie im Vorjahr entwickeln wird. Das Management des
Kreditportfolios, wie Restrukturierungen und die Verwertung von Kreditsicherheiten, wird auch das Jahr
2020 pragen. Hierbei ist die eintretende Marktentwicklung von wesentlicher Bedeutung. Der Buchwert
des Portfolios vor Wechselkurseffekten diurfte Ende 2020 etwa auf dem bereits Ende 2019 erreichten
Niveau liegen. Noch nicht absehbare Sondereffekte konnten sich durch die Auswirkungen des neuen
Coronavirus ergeben.

Die Finanzlage des Jahres 2020 wird je nach Bedarf in erster Linie durch Emissionstatigkeiten im Rahmen
der etablierten Emissionsprogramme gepragt sein.

Die Ertragslage 2020 wird durch das planerisch deutlich riicklaufige Zinsergebnis sowie das ebenfalls
gesunkene sonstige Ergebnis bei gleichzeitig erheblich niedrigeren anderen Verwaltungsaufwendungen
gepragt.

Die vereinnahmten Zinsertrage werden sich im Jahr 2020 durch den Riuckgang des US-Dollar-Libors
signifikant unterhalb des Vorjahresniveaus einpendeln. Die erwarteten Zinsaufwendungen werden im
Jahr 2020 gleichfalls durch weiter sinkende variable Refinanzierungszinssatze deutlich unterhalb des
Vorjahreswerts anfallen. Im Falle eines gegenuber dem Planansatz schwacheren Rickgangs des US-
Dollar-Libors hatte dies sowohl hohere Zinsertrage als auch hohere Zinsaufwendungen zur Folge, die
das Zinsergebnis in Summe nicht mafBgeblich beeinflussen dirften.

Das Provisionsergebnis wird sich auf dem niedrigen Niveau des Vorjahres einpendeln.

Durch im Vergleich zum Vorjahr niedrigere Kostenerstattungen wird sich das sonstige Ergebnis auf einem
merklich schwacheren positiven Niveau bewegen.
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Die Vollzeitarbeitskrafte werden sich planerisch auf nahezu konstantem Niveau bewegen. Zur Sicher-
stellung eines weiterhin erfolgreichen Abbaus des Kreditportfolios wurde der Personalaufwand im Rahmen
einer auf mitarbeiterbindenden Mafinahmen basierenden Personalsteuerung moderat hoher angesetzt.
Zugleich wird erwartet, dass sich die anderen Verwaltungsaufwendungen hauptsachlich infolge niedrigerer
Kosten fur wesentliche Auslagerungen und fur Unterstitzungsleistungen im laufenden Geschaftsbetrieb
sowie flir Rechts- und Strategieberatung bedeutend unter dem Vorjahresniveau bewegen. Damit dirften
die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen in Summe signifikant unterhalb des Vorjahreswerts liegen.

Der Ruckgang der allgemeinen Verwaltungsaufwendungen kann das erwartete deutlich niedrigere Zins-
ergebnis sowie das ebenfalls stark ricklaufige sonstige Ergebnis nur teilweise kompensieren, sodass
ein leicht negatives operatives Ergebnis prognostiziert wird.

Die Entwicklung der Risikovorsorge ist im Wesentlichen von den Erwartungen zur Entwicklung der
allgemein zyklischen und volatilen Schifffahrtsmarkte abhangig. Dem Uberwiegend stabilen Markt-
ausblick fur 2020 und der damit voraussichtlich einhergehenden Entwicklung der Kreditnehmer steht
die Alterung des Sicherheitenportfolios gegentber. Auf Basis der bei Aufstellung der Planung im vierten
Quartal 2019 bestehenden Markterwartungen ergibt sich aus den fir 2020 geplanten Restrukturie-
rungen ein Risikovorsorgeauflosungspotenzial, das bei Eintritt dieser Entwicklung zu einem positiven
Risikovorsorgeergebnis fuhrt.

Ob das erwartete positive Risikovorsorgeergebnis das moglicherweise negative operative Ergebnis tber-
kompensieren kann, bleibt abzuwarten. Fir das Jahr 2020 wird ein merklich positives Jahresergebnis
erwartet, das den grundsatzlichen Marktunsicherheiten unterliegt.

Die seit Jahresanfang 2020 zunehmend negativen Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Weltwirt-
schaft beeinflussen aus heutiger Sicht auch die Planungsannahmen der portfoliomanagement, die hier-
durch belastet sind. Demzufolge wird das Jahresergebnis voraussichtlich spirbar schlechter als geplant
ausfallen. Es wird auf die erganzenden Ausflihrungen im Anhang des Jahresabschlusses, Abschnitt
Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Bilanzstichtag, verwiesen.
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5. CHANCENBERICHT

Im Jahr 2020 konnten die Schifffahrtsmarkte durch zwei wesentliche Vorgange positiv beeinflusst werden,
sofern diese eine entsprechende Entwicklung nehmen: erstens durch den weiteren Verlauf des Handels-
konfliktes zwischen den USA und China und zweitens durch die Entwicklungen rund um das seit dem
1. Januar 2020 geltende globale Treibstoff-Schwefellimit.

Im Handelskonflikt wurden im Januar 2020 erste Fortschritte im Wege einer Teileinigung (sog. .Phase
Eins") erzielt. Dennoch bleiben weiter wesentliche Handelshemmnisse in Form von Strafzéllen beste-
hen. Eine unerwartet schnelle, umfassende Einigung wiirde positive Impulse fir die Schifffahrtsmarkte
bedeuten, da Unsicherheiten beseitigt wirden. Es ist zudem nicht auszuschlie3en, dass sich die Parteien
im Zuge der Verhandlungen zu starkerem Warenaustausch als bisher verpflichten, insoweit stellen die
USA beispielsweise konkrete Forderungen an China in Hinblick auf den Import von Agrarprodukten. Eine
solche Entwicklung bote vor allem Chancen flr die Bulkermarkte.

Im Rahmen der Einfihrung des globalen Schwefellimits zum 1. Januar 2020 wurden und werden diverse
Schiffe der Weltflotte mit Abgasreinigungsanlagen (Scrubbern) nachgeristet. Diese Entwicklung wird
mindestens bis weit in das Jahr 2020 hinein anhalten, sodass die betroffenen Schiffe dem Chartermarkt
fur die Zeit der Nachristung nicht zur Verfligung stehen werden. Es hat sich in 2019 gezeigt, dass die
Nachristungen in den Werften haufig deutlich langer dauern als urspringlich geplant. In diesem Zusam-
menhang konnte der Ausbruch des Coronavirus in China zu weiteren Verzdgerungen fihren, da viele
Scrubber-Nachristungen in chinesischen Werften erfolgen. Falls diese effektive Angebotsverknappung
grofer ausfallt bzw. langer anhalt als bisher prognostiziert, konnte darin eine Chance fur die Entwicklung
der Schifffahrtsmarkte liegen.

Im Zusammenhang mit dem Schwefellimit ist zudem die weitere Entwicklung der Preise fur Schiffs-
treibstoffe mit geringem und hohem Schwefelanteil relevant fir die Schifffahrtsmarkte. Aktuell missen
alle Schiffe im Portfolio der portfoliomanagement schwefelarme Brennstoffe verwenden. Zum Jahres-
beginn 2020 waren diese zunachst deutlich teurer als herkommliches Schwerol. Dadurch wurden Schiffe
mit Scrubbern, die weiter relativ glinstiges, hochschwefliges Schwerdl verbrennen konnen, im Charter-
markt besonders attraktiv. Schiffe ohne Scrubber wurden hingegen weniger bzw. nur zu geringeren
Charterraten nachgefragt. Bis Mitte Februar 2020 nahm die Differenz der Brennstoffpreise jedoch wieder
langsam ab. Sollte sich diese Entwicklung fortsetzen und sich die Preisdifferenz im Jahresverlauf weiter
reduzieren, konnte dies eine Chance fur die Schiffe im Portfolio der portfoliomanagement bedeuten, da
ihre Wirtschaftlichkeit fur Charterer steigen wirde.
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SchlieBlich ist anzumerken, dass nicht planbare Ereignisse kurzfristig positiven Einfluss auf die Schiff-
fahrtsmarkte nehmen und insofern eine Chance darstellen konnen. Ein juingeres Beispiel hierfur war die
starke Belebung der Tankermarkte im Oktober 2019, ausgelost u.a. durch US-Sanktionen. Auch Umwelt-
ereignisse konnen die Schifffahrtsmarkte zumindest voribergehend positiv beeinflussen, beispielsweise
wenn es dadurch zu Abfertigungsverzogerungen in groen Hafen oder zu einer Verschiebung von Trans-
portrouten kommt.

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 flir Secondhandtonnage positiv entwickeln.
Dadurch konnten sich fur die Kreditnehmer Moglichkeiten 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 gegenuber der Abwicklungsplanung flhren.
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6. INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
IN BEZUG AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

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

Die Risiken im Rechnungslegungsprozess bestehen darin, dass Abschlisse aufgrund unbeabsichtigter
Fehler oder vorsatzlichen Handelns (Betrug) ein nicht den tats&chlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und/oder dass die Buchhaltung nicht den
Grundsatzen ordnungsmafiger Buchhaltung (GoB) entspricht. Diese Risiken kdnnen das Vertrauen in
die portfoliomanagement beeintrdchtigen (Reputationsschaden) und gegebenenfalls Sanktionen der
Bankenaufsicht nach sich ziehen.

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

Die portfoliomanagement hat wesentliche Teile des Rechnungswesens ausgelagert:

Die Darlehensbuchhaltung fir 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), Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Steuerberatungsgesellschaft, Kiel, wurden folgende Aufgaben vergeben:

- die Unterstltzung der laufenden Finanzbuchhaltung (einschlieBlich Debitoren- und
Kreditorenbuchhaltung)

— die Anlagenbuchhaltung

- die Ubernahme der Steuerdeklaration fiir Umsatzsteuer, Krperschaftsteuer und Gewerbe-
steuer sowie die Erstellung der Steuerbilanz und E-Bilanz

— die Lohn- und Gehaltsbuchhaltung
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Fur die Auslagerung wird die Software ,Kanzlei-Rechnungswesen pro” und ,Lodas” der DATEV eG,
Nurnberg, genutzt. Des Weiteren wirkt RuT bei der Qualitatssicherung und Kontrolle der Quartals-
berichte und des Jahresabschlusses der portfoliomanagement mit und erstellt auf Anforderung Ver-
merke zu einzelnen Fragestellungen in Bezug auf die Rechnungslegung.

Die Auslagerungen haben mafigebliche Relevanz fliir den Rechnungslegungsprozess und das rechnungs-
legungsbezogene IKS.

Zur Mitigation der Risiken im Rechnungslegungsprozess mit Auslagerungsbezug wurden von der
portfoliomanagement weitere Malnahmen implementiert.

Erganzend wird auf die Ausfuhrungen im Risikobericht, Abschnitt 3.6.4 Auslagerungen, verwiesen.

Der Vorstand ist fur die Ordnungsmafigkeit des Rechnungslegungsprozesses verantwortlich.

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.

Der Neu-Produkt-Prozess (NPP) unter der Prozessverantwortung der Abteilung Risikocontrolling &stra-
tegische Abbauplanung erfolgt unter Einbindung der Abteilung Treasury & Finanzen, um die rechnungs-
legungsbezogenen Risiken bei der Einfiihrung neuer Produkte gemafi MaRisk (Mindestanforderungen an
das Risikomanagement) zu minimieren (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 fur die Erhebung der
Risiken, die Identifikation der Kontrollerfordernisse und die Ausfihrung der Kontrollen verantwortlich.
Der schriftlich definierte Prozessverantwortliche ist fur die Kontrollbeschreibungen und die Kontroll-
durchfihrung zustandig.

Das IKS-Rahmenwerk der portfoliomanagement sieht vor, dass einmal im Jahr der IKS-Regelkreis

entsprechend den Vorgaben des Vorstands durchlaufen wird. Das IKS Rahmenwerk wurde in 2019 Gber-
arbeitet und vom Vorstand am 6. November 2019 verabschiedet.
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Das rechnungslegungsbezogene IKS der portfoliomanagement verfligt Uber eine Vielzahl interner Kontrollen. Die Kontrollen
erfolgen posten- und risikoorientiert. Bei der Erstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts wird das Vier-Augen-
Prinzip angewendet.

Die Angemessenheit und Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen IKS der Hamburg Commercial Bank AG in Bezug auf
die outsourcing-relevanten Sachverhalte wurde durch die von der portfoliomanagement beauftragte KPMG AG Wirtschafts-
prufungsgesellschaft einer betriebswirtschaftlichen Prifung nach ISAE 3000 unterzogen. Der Dienstleister Hamburg Com-
mercial Bank AG hat ebenfalls ein angemessenes rechnungslegungsbezogenes IKS implementiert, von dessen Wirksamkeit
sich die portfoliomanagement unter Einsichtnahme der ihr vorliegenden Dokumente und Informationen Uberzeugt hat.

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

Die Aufbau- und Ablauforganisation soll die Vollstandigkeit, Richtigkeit und Autorisierung einschlieBlich des Zugriffs auf rech-
nungslegungsbezogene Daten sicherstellen.

Die Interne Revision der portfoliomanagement ist eine eigenstandige und unabhangige Stelle. Es ist ihre Aufgabe, systematisch
und regelmafig Prifungen hinsichtlich der Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben, der Angemessen-
heit und der Wirksamkeit der Risikosteuerung und des IKS sowie der Ordnungsmafigkeit der Bearbeitung durchzufiihren. Die
Prifungstatigkeit der Internen Revision berlcksichtigt grundsatzlich alle Aktivitaten und Prozesse der portfoliomanagement.
Sie basiert auf einer risikoorientierten jahrlichen Prifungsplanung, die vom Gesamtvorstand genehmigt wird. Zudem Uber-
wacht und validiert die Interne Revision die fristgerechte Behebung der getroffenen Priifungsfeststellungen im Rahmen des
Reviews (Follow-up).

Lagebericht/Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem in Bezug auf den Rechnungslegungsprozess
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JAHRESABSCHLUSS

der hsh portfoliomanagement AGR

JAHRESBILANZ

zum 31. Dezember 2019

AKTIVSEITE
in Euro 31.12.2019 31.12.2018
1. Barreserve
Guthaben bei Zentralnotenbanken 7.285.016,75 5.889.235,73

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 7.285.016,75 Euro
(Vorjahr: 5.889.235,73 Euro)

2. Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich fallig

15.098.866,21

50.861.506,15

b) andere Forderungen

28.487.330,13

26.874.875,84

43.586.196,34

77.736.381,99

3. Forderungen an Kunden

1.426.916.527,79

1.479.176.256,99

4. Immaterielle Anlagewerte

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte

und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 149.728,00 236.359,00
5. Sachanlagen 41.675,00 70.630,00
6. Sonstige Vermdgensgegenstande 904.167,47 740.775,33
7. Rechnungsabgrenzungsposten 4.310.743,28 4.241.387,05
8.

Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

540.151.396,50

534.646.754,49

SUMME DER AKTIVA

2.023.345.451,13

2.102.737.780,58
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PASSIVSEITE
in Euro 31.12.2019 31.12.2018
1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten

mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 138.581.105,47 0,00
2. Verbindlichkeiten gegeniber Kunden

andere Verbindlichkeiten

taglich fallig 0,00 87.923,00
3. Verbriefte Verbindlichkeiten

begebene Schuldverschreibungen 1.880.658.439,20 2.096.017.125,94
4. Sonstige Verbindlichkeiten 1.735.591,74 3.328.551,08
5. Rechnungsabgrenzungsposten 267.803,64 469.297,09
6. Rickstellungen

andere Rickstellungen 2.102.511,08 2.834.883,47
7. Eigenkapital

a) Bilanzverlust -540.151.396,50 -534.646.754,49

b) Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 540.151.396,50 534.646.754,49

0,00 0,00

SUMME DER PASSIVA

2.023.345.451,13

2.102.737.780,58

Andere Verpflichtungen

Unwiderrufliche Kreditzusagen

12.771.200,76

8.384.279,48

Jahresabschluss/ Jahresbilanz
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fur die Zeit vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019

in Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
1. Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 61.954.321,90 64.820.442,33

darunter: abgesetzte negative Zinsen 103.296,78 Euro
(Vorjahr: 139.700,23 Euro)

2. Zinsaufwendungen -38.997.584,74 -36.500.640,15

darunter: abgesetzte positive Zinsen 8.000,00 Euro
(Vorjahr: 146.620,68 Euro)

22.956.737,16 28.319.802,18
3. Provisionsertrage 674.224,62 5.826.384,88
4. Provisionsaufwendungen -536.661,90 -594.689,01
137.562,72 5.231.695,87
5. Sonstige betriebliche Ertrage 2.284.560,51 3.235.802,27
6. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Lohne und Gehalter -5.253.308,84 -5.634.271,93
ab) soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und flr Unterstitzung -947.054,19 -964.212,14
darunter: fir Altersversorgung 241.583,54 Euro
(Vorjahr: 240.663,06 Euro)
-6.200.363,03 -6.598.484,07
b) andere Verwaltungsaufwendungen -18.823.706,12 -21.369.261,22
-25.024.069,15 -27.967.745,29
7. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen -137.712,04 -128.600,51
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen -390.586,66 -886.472,83
9. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen
und bestimmte Wertpapiere sowie Zuflihrungen zu
Rickstellungen im Kreditgeschaft -5.329.546,99 0,00
10. Ertrage aus Zuschreibungen zu Forderungen und
bestimmten Wertpapieren sowie aus der Aufldsung von
Rickstellungen im Kreditgeschaft 0,00 7.301.090,95
11. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit -5.503.054,45 15.105.572,64
12. Sonstige Steuern,
soweit nicht unter Posten 8 ausgewiesen -1.5687,56 -1.353,10
13.JAHRESFEHLBETRAG / JAHRESUBERSCHUSS -5.504.642,01 15.104.219,54
14.Verlustvortrag aus dem Vorjahr -534.646.754,49 -549.750.974,03
15.BILANZVERLUST -540.151.396,50 -534.646.754,49
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ANHANG

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 FMStFG errichtet.

Die portfoliomanagement gilt nicht als Kreditinstitut oder Finanzdienstleistungsinstitut und betreibt keine
Geschafte, die einer Zulassung durch nationale oder internationale Aufsichtsbehdrden 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 2016.
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Die portfoliomanagement stellt gemal § 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. HGB fiir grof3e Kapitalgesellschaften, den erganzenden Vorschriften
fur Kreditinstitute gemaf §§ 340 ff. HGB sowie der Verordnung tber die Rechnungslegung der Kredit-
institute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) aufgestellt.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2019 besteht aus einer Bilanz zum 31. Dezember 2019, einer
Gewinn-und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie einem Anhang.
Daruber 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.

Darlber hinaus wurde ein Lagebericht erstellt.
Als Vergleichszahlen fir die Bilanz wurden die Werte des Bilanzstichtags 31. Dezember 2018 heran-
gezogen. Hinsichtlich der Gewinn- und Verlustrechnung wurde der Vorjahresvergleichszeitraum (1. Januar

bis zum 31. Dezember 2018) verwendet.

Fur die Gliederung der Bilanz hat die portfoliomanagement das Formblatt 1 und fur die Gewinn- und
Verlustrechnung das Formblatt 3 (Staffelform) gemaB § 2 Absatz 1 RechKredV verwendet.

Im Anhang konnen in den tabellarischen Darstellungen Rundungsdifferenzen in Hohe von + einer Einheit
(Euro) auftreten.
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Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt unter Annahme der Unternehmensfortfiihrung (Going Concern).
Grundlage der getroffenen Annahme der Unternehmensfortfihrung ist, dass die Freie und Hansestadt
Hamburg und das Land Schleswig-Holstein als Trager gemafi § 5 Absatz 2 des Staatsvertrags sicher-
stellen, dass die portfoliomanagement fir die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funktionsfahig bleibt
(Anstaltslast). Des Weiteren haften die Trager fir die Verbindlichkeiten der portfoliomanagement gemaf
85 Absatz 1 des Staatsvertrags Dritten gegenlber unbeschrankt und als Gesamtschuldner, wenn und
soweit Glaubiger eine Befriedigung aus dem Vermaogen der portfoliomanagement nicht erlangen kdnnen
(Gewahrtragerhaftung).

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 Umlaufvermogen zugeordnet und wird im Posten
Forderungen an Kunden ausgewiesen. Die Zuordnung zum Umlaufvermaogen 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 ihrem 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.

Die fortlaufende Bewertung der Schiffsfinanzierungen erfolgt unter Berucksichtigung zwischenzeit-
licher Krediterhohungen, Forderungsverzichte und Tilgungen sowie einer zum Stichtag aktualisierten
Einschatzung zur Fortfuhrungsfahigkeit der einzelnen Schiffe innerhalb der bestehenden Finanzierung
und zur wirtschaftlichen Nutzungsdauer der Schiffe. Fur die Bewertung von Forderungen an Kunden, flr
deren Schiffe zum Bilanzstichtag eine positive Fortfihrungsprognose besteht, wurden die erzielbaren
Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb zur Deckung des Kapitaldienstes herangezogen. Basis hierfiir waren
die von einem anerkannten Marktdatenanbieter fir Benchmarkschiffe veroffentlichten Prognosen zur
zukiinftigen Entwicklung der erzielbaren Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb. Die Unsicherheit hinsicht-
lich der prognostizierten Entwicklung wird uber einen im Zeitablauf ansteigenden Risikoabschlag auf die
durch den externen Anbieter ermittelten Prognosen der zuklnftigen Charterraten berlcksichtigt. Forde-
rungen an Kunden, fir deren Schiffe zum Bilanzstichtag keine positive Fortfiihrungsprognose besteht,
wurden mit dem Marktwert des jeweiligen Schiffes abzuglich eines Abschlags fur voraussichtlich anfal-
lende VerauBerungsnebenkosten bewertet.
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Die im Zusammenhang mit der Bewertung der Kredite notwendigen Annahmen und Schatzungen beruhen
teilweise auf subjektiven Beurteilungen und sind zwangslaufig mit Prognoseunsicherheiten behaftet.
Somit konnen tatsachliche zukinftige Ereignisse von den Schatzungen abweichen. Dies kann sich nicht
unerheblich auf die Vermogens-, 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 Ruckstellungen berucksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen
auf der Grundlage einer vorsichtigen kaufmannischen Beurteilung mit dem notwendigen Erfillungsbetrag.
Die Abzinsung von Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr erfolgt auf Basis der
von der Deutschen Bundesbank monatlich veroffentlichten Zinssatze (Sieben-Jahres-Durchschnitt).

Verbindlichkeiten werden mit dem Erflllungsbetrag 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 2019. Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande und Schulden werden je Wahrung gemaf
8§ 340h HGB als besonders gedeckt eingestuft. Soweit eine besondere Deckung vorliegt, werden alle
Aufwendungen und Ertrage aus der Fremdwahrungsumrechnung gemaf § 340h HGB in Verbindung
mit der IDW-Stellungnahme zur Rechnungslegung .Besonderheiten der handelsrechtlichen Fremdwah-
rungsumrechnung bei Instituten” (IDW RS BFA 4) saldiert in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen/
Ertragen ausgewiesen. Aufwendungen und Ertrage in fremder Wahrung sind mit dem jeweiligen Tages-
kurs umgerechnet worden.

Die portfoliomanagement steuert das allgemeine Zinsanderungsrisiko im Bankbuch zentral im Rahmen
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-Stellungnahme zur Rechnungslegung .Einzelfragen der verlustfreien
Bewertung von zinsbezogenen Geschaften des Bankbuchs (Zinsbuchs)” (IDW RS BFA 3 n.F.) werden unter
Berucksichtigung der bestehenden Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung beachtet.
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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 2019 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
Kapitalflussrechnung von Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten) des DRS 21 erstellt.

Der Eigenkapitalspiegel wurde unter Bertcksichtigung des DRS 22 erstellt.

1. Barreserve
Der Posten Barreserve entfallt in voller Hohe auf Guthaben bei der Deutschen Bundesbank in Hohe von
7.3 Mio. Euro (31. Dezember 2018: 5,9 Mio. Euro).

2, Forderungen an Kreditinstitute

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
taglich fallig 15.099 50.862
andere Forderungen 28.485 26.829

43.584 77.691
anteilige Zinsen 2 46
GESAMT 43.586 77.737
davon: nachrangige Forderungen 0 0

mit einer Restlaufzeit

bis 3 Monate 28.485 26.829
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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3. Forderungen an Kunden

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
GESAMT 1.426.917 1.479.176
davon:

anteilige Zinsen 3.666 523
Forderungen mit unbestimmter Laufzeit 0 0
nachrangige Forderungen 0 0
taglich fallig 107.390 203.609

mit einer Restlaufzeit

bis 3 Monate 6.498 7.624
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 20.332 45.075
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 717.141 683.398
mehr als 5 Jahre 571.890 538.947

Basis flr die Ermittlung der Restlaufzeiten waren die juristischen Falligkeiten des Nominalforderungs-
bestands in Relation zu den Buchwerten.

4. Anlagevermadgen

Entwicklung des Anlagevermdgens

Immaterielle Sachanlage-
in Tsd. Euro Anlagewerte vermdgen
Historische Anschaffungskosten
01.01.2019 371 149
Zugange 21 1
Abgange 0 0
31.12.2019 392 150
Kumulierte Abschreibungen
01.01.2019 135 78
Zugange 107 30
Abgdnge 0 0
31.12.2019 242 108
Abschreibungen des Geschaftsjahres 107 30
RESTBUCHWERT 31.12.2019 150 42
Restbuchwert 31.12.2018 236 71
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Bei den immateriellen Anlagewerten handelt es sich ausschlieBlich um entgeltlich erworbene Standard-
software. Die immateriellen Anlagewerte werden planmaRig linear Uber die betriebsgewdhnliche
Nutzungsdauer von drei bis finf Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermaogen setzt sich aus einzelnen Vermogensgegenstanden sowie einem Sammel-
posten fur geringwertige Wirtschaftsgiter mit Anschaffungskosten von 250,00 Euro bis 1.000,00 Euro
zusammen und umfasst ausschlieBlich Betriebs- und Geschaftsausstattung. Die lineare Abschreibung
des Sachanlagevermogens erfolgt Uber einen Zeitraum von drei bis finf Jahren. Im Sachanlagevermaogen
ist Betriebs- und Geschaftsausstattung in Hohe von 8 Tsd. Euro (Vorjahr: 12 Tsd. Euro) enthalten.

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

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
Forderungen an das Finanzamt 885 307
Forderungen im Zusammenhang mit Schiffsverwertungen 0 424
lbrige 19 10
GESAMT 904 741

Forderungen an das Finanzamt entfallen auf einbehaltene Kapitalertragsteuern und den darauf ent-
fallenden Solidaritatszuschlag sowie Umsatzsteuererstattungsanspriche.

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

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
Disagio aus dem Emissionsgeschaft 3.599 2.714
vorausgezahlte Rechnungsbetrdge 712 1.527
GESAMT 4.311 4.241

Das Disagio aus dem Emissionsgeschaft entfallt auf begebene Schuldverschreibungen. In diesem Betrag
sind auch Emissionskosten enthalten, die laufzeitkongruent verteilt werden.
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7. 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 540,1 Mio. Euro (Vorjahr: 534,6 Mio. Euro) setzt sich zusammen aus dem
Verlustvortrag des Geschéftsjahres 2018 (534,6 Mio. Euro) sowie dem Jahresfehlbetrag fir 2019

(5,5 Mio.Euro).

8. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Anhang/Erlauterungen zur Bilanz

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
taglich fallig 0 0
mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 137.974 0
137.974 0
anteilige Zinsen 607 0
GESAMT 138.581 0
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 48.959 0
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 89.015 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0

Die Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kindigungsfrist dienen der Refinanzierung des

dbernommenen Kreditportfolios.

9.  Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
taglich fallig 0 88
andere Verbindlichkeiten mit vereinbarter Laufzeit oder Kindigungsfrist 0 0
anteilige Zinsen 0 0
GESAMT 0 88
mit einer Restlaufzeit
bis 3 Monate 0 0
mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 0 0
mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 0 0
mehr als 5 Jahre 0 0
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10. Verbriefte Verbindlichkeiten
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in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
begebene Schuldverschreibungen 1.880.658 2.096.017
GESAMT 1.880.658 2.096.017
darunter:

Betrdge, die im Folgejahr fallig werden 1.035.581 822.655

Es handelt sich um Inhaberschuldverschreibungen in Héhe von 400 Mio.Euro (Vorjahr: 400 Mio.Euro) sowie
in Hohe von 1.000 Mio. US-Dollar (890,2 Mio. Euro) (Vorjahr: 1.500 Mio. US-Dollar bzw. 1.310 Mio. Euro).
Ergdnzend dazu wurden kurzlaufende Commercial Papers in Hohe von 85 Mio.Euro (Vorjahr: 190 Mio.Euro)
sowie in Hohe von 566 Mio. US-Dollar (503,8 Mio. Euro) (Vorjahr: 220 Mio. US-Dollar [192,2 Mio. Eurol)
begeben. Anteilige Zinsen lber 1,7 Mio. Euro (Vorjahr: 3,8 Mio. Euro) werden ebenfalls in dieser Position

ausgewiesen,

11.  Sonstige Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.566 3.122
Steuern und Sozialabgaben 160 201
sonstige 10 6
GESAMT 1.736 3.329

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen hauptsachlich Kosten aus Auslage-
rungen (1,1 Mio. Euro; Vorjahr: 1,5 Mio. Euro) sowie Rechts- und Beratungskosten (0,2 Mio. Euro; Vorjahr:

1,1 Mio. Euro).

Die Steuern und Sozialabgaben entfallen weit Uberwiegend auf noch nicht abgeflihrte Betrage fir den

Monat Dezember 2019.
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12. Passive Rechnungsabgrenzungsposten

in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
Agio aus dem Emissionsgeschaft 153 351
sonstige 115 118
GESAMT 268 469

Agien aus dem Emissionsgeschaft entfallen auf begebene Inhaberschuldverschreibungen und Commercial
Papers. Sie werden laufzeitkongruent aufgelost.

13. Andere Riickstellungen

in Tsd. Euro 01.01.2019 Zufiihrung Auflésung Verbrauch 31.12.2019
Prifungskosten 647 677 9 638 677
ausstehende Rechnungen 769 485 73 677 504
Abschlusserstellung 346 265 1 345 265
Kreditgeschaft 494 5 0 257 242
Drohverlust aus schwebenden

Devisenkassageschaften 74 197 0 74 197
Personal 250 104 0 201 153
Archivierung 30 11 0 0 41
Erstellung/Veroffentlichung

Geschaftsbericht 13 13 0 13 13
BaFin-Umlage 53 0 42 0 11
Registerberichtigung 159 0 159 0 0
GESAMT 2.835 1.757 284 2.205 2.103

Ruckstellungen fir Prifungskosten betreffen die Aufwendungen fur die Jahresabschlussprifung. Die
Ruckstellungen fur ausstehende Rechnungen betreffen fast ausschliefllich offene Rechnungen fur laufende
Rechtsberatung und fiir ausgelagerte Dienstleistungen. Kosten der Abschlusserstellung entfallen auf inter-
nen Aufwand und die externen Erstellungskosten durch einen Outsourcing-Dienstleister. Riickstellungen
im Kreditgeschaft betreffen Verpflichtungen im Zusammenhang mit dem Ubernommenen Kreditportfolio.
Aus der Bewertung eines zum Bilanzstichtag noch nicht abgewickelten Devisenkassageschafts resul-
tierte ein schwebendes negatives Ergebnis, das zurlickgestellt wurde. Personalrickstellungen entfallen
im Wesentlichen auf leistungsabhangige Vergutungen und Resturlaubsanspriiche.

Rickstellungen fur Archivierungskosten wurden fur die Lagerung der Geschaftsunterlagen im Rahmen
der gesetzlichen Aufbewahrungsfristen gebildet und abgezinst.
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in Tsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018
Unwiderrufliche Kreditzusagen 12.771 8.384
GESAMT 12.771 8.384

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 von Prognosen zum Stichtag als Gberwiegend gering ein.

15. Gesamtbetrag der auf Fremdwahrung lautenden Vermodgensgegenstande und

Schulden

inTsd. Euro 31.12.2019 31.12.2018

Vermdgensgegenstande

Forderungen an Kreditinstitute 41.128 73.557

Forderungen an Kunden 1.414.626 1.463.074
1.455.754 1.536.631

Schulden

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 138.581 0

Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 0 88

Verbriefte Verbindlichkeiten 1.395.555 1.505.914

Sonstige Verbindlichkeiten 4 38

Andere Verpflichtungen 12.771 8.384
1.546.911 1.514.424
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ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1.  Zinsergebnis

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Zinsertrage 61.954 64.821
davon:

Kredit- und Geldmarktgeschafte 62.057 64.961
abgesetzte negative Zinsen -103 -140
Zinsaufwendungen 38.997 36.501
davon:

Kredit- und Geldmarktgeschafte 668 2.436
abgesetzte positive Zinsen -8 -147
Verbriefte Verbindlichkeiten 38.337 34.212
ZINSERGEBNIS GESAMT 22.957 28.320

Zinsertrage aus Kreditgeschaften entfallen weit Uberwiegend auf eingegangene Zinsbetrage sowie zu
einem geringen Teil auf werthaltige Zinsforderungen. Der Grofteil der vertraglich vereinbarten Zins-
betrage aus Kreditgeschaften wurde wegen voraussichtlicher Uneinbringlichkeit nicht ertragswirksam
vereinnahmt. Zinsertrage von 2,6 Mio.Euro (Vorjahr: 10,9 Mio.Euro) wurden im Zusammenhang mit Enga-
gementablosungen bzw. -beendigungen vereinnahmt und betreffen groftenteils Vorperioden.

2.  Provisionsergebnis

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Provisionsertrage 674 5.826
davon:

Kreditgeschaft 674 5.826
Provisionsaufwendungen 536 594
davon:

Kreditgeschaft 0 0
Wertpapier- und Emissionsgeschaft 514 561
sonstige 22 33
PROVISIONSERGEBNIS GESAMT 138 5.232
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Die Provisionsertrage entfallen auf das Kreditgeschaft und betreffen Bearbeitungs- und Restrukturierungs-

geblhren. Daneben wurden in geringem Umfang Ausflaggungsgebuhren vereinnahmt.

Emissionskosten aus dem Wertpapiergeschaft werden abgegrenzt und laufzeitkongruent verteilt.

3.  Sonstige betriebliche Ertrage
Unter den sonstigen betrieblichen Ertragen werden im Berichtsjahr folgende Positionen erfasst:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Kostenerstattungen von Dritten 1.659 2.739
Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen 284 404
Umsatzsteuerguthaben 230 0
Ubrige 112 93
GESAMT 2.285 3.236

Kostenerstattungen von Dritten betreffen hauptsachlich verauslagte Rechtskosten.

Ertrage aus der Auflosung von Rickstellungen entfallen auf Kosten flr Registerberichtigungen, aus-
stehende Rechnungen, BaFin-Umlage und Kosten fir die Erstellung des Jahresabschlusses.

4.  Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Personalaufwand 6.200 6.599
andere Verwaltungsaufwendungen 18.824 21.369
GESAMT 25.024 27.968
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Die anderen Verwaltungsaufwendungen gliedern sich wie folgt:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Kosten wesentlicher Auslagerungen 7.298 8.935
Migration Portfolioabwicklung 2.609 9
Unterstlitzung laufender Geschaftsbetrieb 1.855 997
Rechtsberatung 1.772 5.244
Abschlusserstellung und -prifung 1.169 1.440
Organisationsentwicklung 971 1.121
Personal-, IT-, Strategie- und

sonstige Beratung 761 801
Versicherungsbeitrage 388 450
Miete Biroflachen 376 364
Restrukturierungskosten 833 540
sonstige Personalkosten 318 377
Miete/Wartung Hard- und Software 232 42
Marktdatenkommunikation 196 185
Rating 152 236
Registerberichtigungen 36 0
sonstige 358 628
GESAMT 18.824 21.369

Kosten wesentlicher Auslagerungen fielen fast ausschlief3lich flr die Servicierung des Gbernomme-
nen Kreditportfolios und fur Dienstleistungen im Rahmen der Bereitstellung der IT-Infrastruktur an. Im
Zusammenhang mit der geplanten Ubertragung wesentlicher Administrationen im Back office der Port-
folioabwicklung auf einen neuen Dienstleister entstanden Projektkosten mit Einmalcharakter. Die Unter-
stlitzung flr den laufenden Geschaftsbetrieb beinhaltet vorwiegend ausgelagerte Linientatigkeiten des
IT-Betriebs. Kosten flir 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 Abschlusserstellung und -prifung betreffen anteilige Kosten fur
die Erstellung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2019 und die Kosten fir dessen Prifung. Auf-
wendungen flr die Weiterentwicklung der Organisation fielen tberwiegend fiir die Weiterentwicklung der
IT-Architektur an. Kosten fir Personal-, IT-, Strategie- und sonstige Beratung entfallen fast ausschlief3-
lich auf Strategieberatung.
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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.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Sachanlagevermaogen 30 30
Immaterielle Vermogensgegenstdnde 108 99
GESAMT 138 129

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

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Saldo Ertrage/Aufwendungen aus der

Fremdwahrungsumrechnung 389 783
Ubrige 2 104
GESAMT 391 887

Aus der Anwendung des § 340h HGB in Verbindung mit § 256a HGB ergibt sich ein Aufwandsiiberhang aus
der Fremdwahrungsumrechnung von 0,4 Mio. Euro (Vorjahr: Aufwandstiberhang 0,8 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 ausge-

wiesen. Er beldauft sich auf 5,3 Mio. Euro (Vorjahr: 0 Mio. Euro).

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

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

Er belauft sich auf 0 Mio.Euro (Vorjahr: 7,3 Mio. Euro).
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SONSTIGE ANGABEN

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

Art der Verpflichtung/vertragliches Laufzeitende Jahresleistung Gesamtleistung wahrend
in Tsd. Euro 01.01.2020 -31.12.2020 fester Vertragslaufzeit
Mietvertrdge Uber Geschaftsraume 381 604
Dienstleistungsvertrage im Zusammenhang mit

Outsourcing 6.681 11.480
GESAMT 7.062 12.084

2.  Abschlusspriiferhonorar

Tatigkeiten des Abschlusspriifers

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat den Jahresabschluss der portfoliomanagement zum
31. Dezember 2019 gepriuft. Zudem erfolgten prifungsintegriert bestimmte Leistungen im Zusammen-
hang mit dem Jahresabschluss der portfoliomanagement bei einem Auslagerungsunternehmen und es
wurden qualitatssichernde Prifungen insbesondere von rechnungslegungsspezifischen Fragestellun-
gen durchgefihrt, die unmittelbar durch die Prifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2019
veranlasst oder im Rahmen dieser Prifung genutzt wurden. Des Weiteren hat die KPMG AG Wirtschafts-
prufungsgesellschaft sonstige Leistungen erbracht.

Honorare des Abschlussprifersi. S. d. IDW RS HFA 36 n. F.
Das Abschlusspriiferhonorar betrug im Berichtszeitraum 0,7 Mio.Euro (Vorjahr: 0,8 Mio.Euro) und entfallt
auf folgende Leistungen:

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Abschlussprifungsleistungen 648 782
sonstige Leistungen 85 37
GESAMT 733 819
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Die Abschlussprifungshonorare der KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft im Geschaftsjahr 2019
fielen fir die Prifung des Jahresabschlusses 2019 (397 Tsd.Euro; Vorjahr: 398 Tsd. Euro), fir bestimmte
Prifungshandlungen bei einem Qutsourcing-Dienstleister (201 Tsd. Euro; Vorjahr: 195 Tsd. Euro) sowie
fur qualitatssichernde Prifungen insbesondere von rechnungslegungsspezifischen Fragestellungen
(11 Tsd. Euro; Vorjahr: 22 Tsd. Euro) an. Die sonstigen Leistungen in Hohe von 85 Tsd. Euro (Vorjahr:
37 Tsd.Euro) entfallen auf eine im Geschaftsjahr durchgefiihrte projektbezogene Qualitatssicherung im
Zusammenhang mit der Einfiihrung eines neuen Darlehensbuchhaltungssystems.

Die Abschlussprufungsleistungen enthalten Nachbelastungen flr das Vorjahr in Hohe von 39 Tsd. Euro
(Vorjahr: 167 Tsd.Euro).

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

01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2018
Vollzeit- Teilzeit- Vollzeit- Teilzeit-
Kopfe beschéftigte beschéftigte Summe beschéftigte beschéftigte Summe
Ménnliche 24 7 31 29 5 34
Weibliche 16 16 32 19 13 32
GESAMT 40 23 63 48 18 66
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4.  Organe der portfoliomanagement

VORSTAND
Ulrike Helfer, Vorstand

Dr. Karl-Hermann Witte, Vorstand

VERWALTUNGSRAT

Dr. Philipp Nimmermann, Staatssekretar
(Vorsitzender und dessen Mitglied bis 28. Februar 2019)

Udo Philipp, Staatssekretar,
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein
(Vorsitzender ab 1. Marz 2019 bis 31. Dezember 2019; stellvertretender Vorsitzender ab 1. Januar 2020)

Dr. Sibylle Roggencamp, Senatsdirektorin,
Finanzbehdrde der Freien und Hansestadt Hamburg
(stellvertretende Vorsitzende bis 31. Dezember 2019; Vorsitzende ab 1. Januar 2020)

Christian Fischer, Justitiar,
Finanzbehorde 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. Mdrz 2019 bis 30. November 2019)

Corinna Warlich, Wirtschaftspriferin,
Steuerberaterin (ab 1. Dezember 2019)

TRAGERVERSAMMLUNG

Dr. Andreas Dressel, Finanzsenator der Freien und Hansestadt Hamburg (Vorsitzender bis 31. Dezember 2019)

Monika Heinold, Finanzministerin des Landes Schleswig-Holstein (Vorsitzende ab 1. Januar 2020)

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

Der Vorsitz in der Tragerversammlung wechselt gemaf § 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 grof3en
Kapitalgesellschaften.
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6. Kredite an Organmitglieder
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen an Organmitglieder.

7. Organbeziige
Die Beziige des Vorstands fiir das Geschéftsjahr 2019 ergeben sich aus folgender Ubersicht:

Dr. Karl-Hermann Witte Ulrike Helfer Gesamt
Zusammensetzung in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2019 01.01.-31.12.2019
erfolgsunabhadngige Vergiitung 216 325 541
geldwerte Vorteile 8 11 19
erfolgsabhdngige Vergitung 37 41 78
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung 0 0 0
GESAMT 261 377 638

Der Vorstand erhalt neben seinem Fixgehalt eine arbeitgeberfinanzierte beitragsorientierte Altersver-
sorgung. Diese betragt 10 % des jahrlichen Fixgehalts und wird an einen externen Altersversorgungs-
anbieter abgefiihrt. Beide Komponenten werden als erfolgsunabhangige Vergltung ausgewiesen. Die
geldwerten Vorteile resultieren aus der Nutzung von Dienstwagen. Eine erfolgsabhangige Vergutung
wird in Abhangigkeit von der Zielerreichung des Vorstands gewahrt. Deren endgultige Hohe stand zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresabschlusses noch nicht fest und wird durch den Verwaltungsrat fest-
gesetzt. Die oben angegebenen Betrage beziehen sich auf die im Geschaftsjahr 2019 aufwandswirksam
bericksichtigten Betrage. Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung sind nicht Vertragsbestandteil.
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Das Coronavirus (COVID 19-Krankheit) hat sich seit Anfang 2020 weltweit ausgebreitet und belastet die
fur die portfoliomanagement relevanten Schifffahrtsmarkte zunehmend negativ. Die bisherigen Entwick-
lungen im Zusammenhang mit dem Coronavirus lassen darauf schlieen, dass das globale Wirtschafts-
wachstum im Jahr 2020 durch die Ausbreitung der Krankheit und die daraus resultierende Storung der
Weltwirtschaft negativ beeinflusst werden wird. So erwartet beispielsweise das IFO-Institut eine Rezession
in Deutschland, deren Dimension mit extremer Unsicherheit behaftet ist.

Diese Entwicklung wurde in der Planung der portfoliomanagement fir das Geschaftsjahr 2020, die im
vierten Quartal 2019 verabschiedet wurde und weiter Gultigkeit hat, nicht berlcksichtigt. Aus heutiger
Sicht sind negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wahrscheinlich. So ist das
Risiko, dass der Risikovorsorgebedarf gegeniber der Planung ansteigen wird und dass Zins- und Provi-
sionsertrage hinter den Erwartungen zurickbleiben, hoch. Aus den aktuell am Kapitalmarkt beobacht-
baren Verwerfungen werden sich hohere Refinanzierungskosten ergeben, die die Ertragslage zusatzlich
belasten. Angesichts der derzeitigen Unsicherheit im Hinblick auf die weitere Entwicklung der Corona-
Pandemie ist eine Quantifizierung der finanziellen Auswirkungen auf die portfoliomanagement gegen-
wartig nicht abschatzbar, sie werden jedoch nach Einschatzung der portfoliomanagement mit hoher
Wahrscheinlichkeit spirbar negativ sein.

Kiel, den 24. Marz 2020

Ulrike Helfer Dr. Karl-Hermann Witte
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in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2019" 01.01.-31.12.2018"
1. Periodenergebnis -5.505 15.104
2. +/— Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermadgens 138 129
3. +/- Wertberichtigungen/Zuschreibungen auf Forderungen 14.100 9.656
4. +/-Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -732 -2.958
5. +/-andere zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage -31.015 15.582
6. —/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute 33.337 -18.479
7. —/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kunden 98.365 239.842
8. —/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit -226 -1.041
9. +/-Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 139.966 -663.729
10.+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden -88 71
11.+/- Zunahme/Abnahme verbriefter Verbindlichkeiten -240.493 364.115
12.+/- Zunahme/Abnahme anderer Passiva aus laufender Geschaftstatigkeit -1.794 -2.008
13.+ /- Zinsaufwendungen/Zinsertrdge -22.957 -28.320
14. + erhaltene Zinszahlungen und Dividendenzahlungen 58.851 64.543
15. — gezahlte Zinsen -40.529 -36.371
16. = Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit (Summe aus 1. bis 15.) 1.418 -43.864
17. — Auszahlungen flr Investitionen in das Sachanlagevermdgen -1 -6
18. + Einzahlungen aus Abgangen des immateriellen Anlagevermdgens 0 0
19. — Auszahlungen flr Investitionen in das immaterielle Anlagevermadgen -21 -234
20. = Cashflow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 17. bis 19.) -22 -240
21. zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus 16.+20.) 1.396 -44.104
22. + Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 5.889 49.993
23. = FINANZMITTELFONDS AM ENDE DER PERIODE (SUMME AUS 21. BIS 22.) 7.285 5.889

ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELFONDS 31.12.2019° 31.12.2018'

Guthaben bei Zentralnotenbanken 7.285 5.889

= FINANZMITTELFONDS 7.285 5.889

1

Zahlenangaben unter Bericksichtigung von Rundungsdifferenzen
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EIGENKAPITALSPIEGEL
fur das Geschaftsjahr 2019

Anhang/Eigenkapitalspiegel

Bilanzverlust/

Jahresfehlbetrag/ nicht durch Eigenkapital
in Tsd. Euro Verlustvortrag Jahresiiberschuss gedeckter Fehlbetrag
Eigenkapital zum 01.01.2018 -505.323 -44.428 -549.751
Ergebnisverwendung 2017 -44.428 44,428 0
Jahresiiberschuss 2018 0 15.104 15.104
EIGENKAPITAL ZUM 31.12.2018 -549.751 15.104 -534.647
Eigenkapital zum 01.01.2019 -549.751 15.104 -534.647
Ergebnisverwendung 2018 15.104 -15.104 0
Jahresfehlbetrag 2019 0 -5.505 -5.505
EIGENKAPITAL ZUM 31.12.2019 -534.647 -5.505 -540.151
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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 gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften der
Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermaogens-, 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 24. Marz 2020

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

An die hsh portfoliomanagement AdR, Kiel

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh portfoliomanagement A6R — bestehend aus der Jahresbilanz
zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung, der Kapitalflussrechnung und dem Eigen-
kapitalspiegel fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang,
einschlieBBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepruft. Darlber hinaus
haben wir den Lagebericht der hsh portfoliomanagement AoR fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2019 gepriuft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

— entspricht der beigefugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur
Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Anstalt zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragslage fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

— vermittelt der beigeflgte 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.

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

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit
§317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APrVQO") unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im
Abschnitt .Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Anstalt unabhangig
in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
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mit diesen Anforderungen erfllt. Dariber hinaus erklaren wir gemaf Art. 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVQ,
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 flir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses
Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemafBen
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlusses fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Prifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berlck-
sichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

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 Héhe von EUR 1.427 Mio (i. Vj. EUR 1.479 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 vollsténdig um schon seit Ubernahme durch die
hsh pm leistungsgestorte Schiffsfinanzierungen.

Die Ermittlung der Hohe der erforderlichen Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden fir
Schiffsfinanzierungen ist ermessensbehaftet. Es erfolgt auf Basis der Engagementstrategie (Fortfihrungs-
oder Verwertungsstrategie) eine Zuordnung der erwarteten Zahlungsstrome. Fir die Ermittlung der Hohe
der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen aus Schiffsfinanzierungen mit einer zugrunde liegenden
Fortfihrungsstrategie werden die erwarteten Zahlungsstrome aus dem Betrieb der Schiffe angesetzt.
Die hsh pm berticksichtigt die Prognoseunsicherheiten mit einem ber den gesamten Prognosezeitraum
ansteigenden Abschlag auf die Marktprognosen eines externen Anbieters. Daruber hinaus wird bei der
Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen ergan-
zend die jeweils zugrunde liegende Finanzierungsstruktur inklusive der Trennung von Zins- und Tilgungs-
leistungen berucksichtigt. Bei einer zugrunde liegenden Verwertungsstrategie wird fur die Ermittlung der
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen als Zahlungsstrom der
Marktwert nach VerauBerungskosten angesetzt.

' 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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Fehlerhafte Annahmen und Parameter bezlglich der Engagementstrategie sowie der Hohe der erwarteten
Zahlungsstrome (u. a. in Abhdngigkeit von Prognosen Uber die kiinftige Entwicklung von Charterraten,
Betriebskosten und Schiffswerten) wiirden das Risiko bergen, dass den Ausfallrisiken nicht in angemes-
sener Hohe durch Einzelwertberichtigungen Rechnung getragen wurde und somit die Forderungen an
Kunden aus Schiffsfinanzierungen im Abschluss nicht zutreffend bewertet sind.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Unter Anwendung eines risikoorientierten Prifungsansatzes haben wir unser Prufungsurteil sowohl auf
kontrollbasierte als auch auf aussagebezogene Prufungshandlungen gestutzt. Demzufolge haben wir,
unter Hinzuziehung unserer KPMG-Kreditspezialisten, unter anderem die folgenden Priifungshandlungen
durchgefuhrt.

Fur die Beurteilung der Angemessenheit des internen Kontrollsystems in Bezug auf die Ermittlung von
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen haben wir Beobach-
tungen und Befragungen durchgefihrt sowie Einsicht in die schriftlich fixierte Ordnung genommen.

AnschlieBend 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, iberzeugt. Insbesondere haben wir hierbei das von der
hsh pm verwendete Bewertungsmodell einschlieBlich der Ubernahme der relevanten Parameter und
Schatzgrofen in den zugrunde liegenden Bewertungsprozess gepriift.

Wir haben die Angemessenheit der ermittelten Einzelwertberichtigung im Falle einer Fortfuhrungs-
strategie oder einer Verwertungsstrategie fir Schiffsfinanzierungen anhand einer bewussten Auswahl
von Einzelengagements gepruft. Hierbei haben wir wesentliche Effekte auf die Risikovorsorge, die aus
erfolgten Restrukturierungen resultierten, ebenfalls bertcksichtigt. Ferner haben wir stichprobenhaft
weitere aussagenbezogene Prifungshandlungen fir die verbleibenden Engagements im Hinblick auf
angemessene Annahmen beziglich der Zuordnung zu einer Engagementstrategie und der Ableitung von
erwarteten Zahlungsstromen durchgefiihrt sowie die Hohe der jeweils gebildeten Einzelwertberichtigung
auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen rechnerisch nachvollzogen.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die von der hsh pm festgelegten Annahmen und Parameter in Bezug auf die Engagementstrategie sowie die
Ableitung der noch erwarteten Zahlungsstrome fir die Beurteilung der Hohe der Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen sind angemessen. Die getroffenen Annahmen
wurden in den von uns gepruften Einzelfallen sachgerecht angewendet.
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Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Verwaltungsrat sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich.
Die sonstigen Informationen umfassen die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts.

Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepriften Lageberichts-
angaben sowie unseren dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

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

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

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepruften Lageberichts-
angaben oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Verwaltungsrats fiir den
Jahresabschluss und den Lagebericht

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

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflir verantwortlich, die
Fahigkeit der Anstalt zur Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschlagig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.
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Auf3erdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur 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
Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und Maf3nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermaoglichen und um ausreichende geeignete Nachweise flir die Aussagen
im Lagebericht erbringen zu konnen.

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses

und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber 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 Prifung 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
Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uber-
einstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen 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 beeinflussen.
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Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemafles Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Daruber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren Prifungshand-
lungen 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 wesent-
liche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstof3en hoher als bei Unrichtigkei-
ten, da Verstofe betrigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prufung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Maf3-
nahmen, 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.

— ziehen wir Schlussfolgerungen lber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Anstalt
zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kaommen,
dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, 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 Priifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiih-
ren, dass die Anstalt ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliel3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmafiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, 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.

— fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsori-
entierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise
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 eigenstandiges Prifungs-
urteil 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 erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel
im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die rele-
vanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erortern mit ihnen alle Beziehungen und
sonstigen Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere
Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen SchutzmafBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen erortert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fir den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir
beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechts-
vorschriften schlief3en die offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Ubrige Angaben geméB Art. 10 EU-APrvVO

Wir wurden mit Beschluss des Verwaltungsrats am 19. September 2019 zum Abschlussprifer gewahlt.
Wir wurden am 29. September 2019 vom Verwaltungsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem
Geschaftsjahr 2017 als Abschlussprifer der Anstalt tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen
Bericht an den Verwaltungsrat nach Art. 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.
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Verantwortlicher Wirtschaftsprifer
Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Ronny Kihn.
Minchen, den 25. Marz 2020

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Kihn Peter
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Lagebericht zum Jahresabschluss
per 31.12.2019

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, zuletzt gedndert
am 27.11.2019, zwischen dem Land Schleswig-Holstein und der Freien und Hansestadt
Hamburg am 22.04.2009 errichtet wurde. Fir 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 hélt einen
Anteil von 50 % am Vermodgen der Anstalt.

Es bestehen keine weiteren Standorte bzw. Zweitniederlassungen.

Flr die Verbindlichkeiten der Anstalt haften die Trager Dritten gegeniiber unbeschrankt
als Gesamtschuldner, wenn und soweit Gldubiger eine Befriedigung aus dem Vermdgen
der Anstalt nicht erlangen kdnnen (Gewdhrtragerhaftung). Im Innenverhéltnis haften
die Trager entsprechend dem Verhaltnis ihrer Anteile am Vermogen der Anstalt. Die Tra-
ger stellen sicher, dass die Anstalt flr die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funkti-
onsfahig bleibt (Anstaltslast). Eine Gewinnerzielungsabsicht flr die hsh finanzfonds A6R
besteht nicht. Als Geschéftsjahr gilt das Kalenderjahr.

Organe der Anstalt sind die Anstaltstragerversammlung und die Geschaftsfihrung.
Die Anstaltstragerversammlung setzt sich aus zwei Vertreterinnen oder Vertretern der
Freien und Hansestadt Hamburg und zwei Vertreterinnen oder Vertretern des Landes
Schleswig-Holstein zusammen.

Die Geschaftsfiihrung bestand bis zum 31.12.2019 aus zwei Mitgliedern. Die Mitglie-
der werden von der Anstaltstragerversammlung bestellt. Ab dem 01.01.2020 besteht
die Geschaftsfihrung aus einem Mitglied. Die Entlastung der Geschéftsfihrung erfolgt
durch die Anstaltstragerversammlung. Gemaf der Satzung der hsh finanzfonds ASR ubt
die Anstalt ihr Stimmrecht in Gesellschafter- oder Hauptversammlungen von Beteili-
gungsgesellschaften einheitlich durch die Geschaftsfiilhrung gemal der Weisung durch
die Anstaltstragerversammlung aus. Die hsh finanzfonds ASR lbt das Einbeziehungs-
wahlrecht nach § 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB dergestalt aus, dass kein Konzernabschluss auf-
gestellt wird.

Im Jahr 2019 wurden Dienstleistungen wie Rechnungswesen, Verwaltung, Personal, IT
und Revision an die Forderbanken der Tragerlander ausgelagert.

Geschiaftsbericht 2019
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Die Lage und der Verlauf des Geschéftsjahres 2019 entwickelte sich fiir die hsh finanz-
fonds A6R planungsgemaB. Die wesentlichen Ansdtze des Wirtschaftsplans fiir 2019
wurden weder liber- noch unterschritten. Die Rahmenbedingungen blieben insgesamt
unverandert.

Der Staatsvertrag zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schles-
wig-Holstein tiber die Errichtung der hsh finanzfonds AG6R 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 Lainder Hamburg und Schleswig-Holstein der
ehemaligen HSH Nordbank AG (aktuell: ,Hamburg Commercial Bank”) eine kapitalent-
lastende, jedoch eine nicht liquiditatswirksame Garantie in Héhe von 10,0 Mrd. € ge-
wahrt (Zweitverlustgarantie), mit der Zahlungsausfalle in einem definierten Portfolio
abgesichert wurden. Erstverluste bis zu einer Hohe von 3,2 Mrd. € aus diesem Portfolio
waren von der HSH Nordbank AG selbst zu tragen. Die Europdische Kommission geneh-
migte die Garantie mit Beschluss vom 20.09.2011 unter Auflagen endgiiltig.

Der Garantiehdchstbetrag wurde nach einer im Jahr 2011 stufenweise erfolgten Reduzie-
rung auf 7,0 Mrd. € angesichts verdnderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder
auf den urspringlichen Rahmen von 10 Mrd. € erhéht.

Die MaBBnahme wurde von der EU-Kommission zunachst vorldufig und im Jahr 2016 ab-
schlieBend genehmigt. Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland ge-
geniber der EU-Kommission. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von
Altlasten und Garantiegebihren mdglich. 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 offentlich-rechtlichen Anteilseigner unter anderem, die HSH Nordbank AG zu
privatisieren. Um die Voraussetzungen fiir den Verkauf der HSH Nordbank AG zu schaf-
fen, wurde eine Holdingstruktur errichtet. Die hsh finanzfonds AGR hat die HSH Betei-
ligungs Management in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(GmbH) im Wege der Bargriindung mit einem Stammkapital von 71.682 € am 20.05.2016
gegriindet. Ihr Geschaftszweck besteht insbesondere in dem Erwerb, dem Halten und
der Verwaltung der Beteiligung an der HSH Nordbank AG. In der Gesellschafterver-
sammlung am 27.06. 2016 wurden die Erhdhung des Stammkapitals der HSH Beteili-
gungs Management GmbH auf 100.000 € sowie der Beitritt des Landes Schleswig-Hol-
stein, der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermégens- und Beteiligungsmanagement
mbH, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds ASR sowie des Sparkassen- und Giro-
verbands fiir Schleswig-Holstein 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 Kapitalrlicklage auf die HSH Beteili-
gungs Management GmbH Ubertragen. Durch die Biindelung von insgesamt 94,9 % der
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Anteile an der HSH Nordbank AG in der HSH Beteiligungs Management GmbH wurden
die operativen Voraussetzungen fir die Privatisierung geschaffen.

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 28.02.2018 vollstandig an mehrere Investoren verkauft (Signing). Die
Kaufer sind voneinander unabhédngige Fonds der Cerberus European Investments LLC,
J.C. Flowers & Co. LLC, GoldenTree Asset Management L.P., Centaurus Capital LP sowie
die BAWAG P.S.K. AG. Mit dem Verkauf der HSH Nordbank AG wurde fristgerecht die
zentrale Auflage aus der formellen Entscheidung vom 02.05.2016 aus dem EU-Beihilfe-
verfahren zur damaligen Wiedererh6hung der von den Léandereignern 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
Bedingungen, insbesondere parlamentarischer Zustimmungen in Hamburg und Schles-
wig-Holstein, der Rentabilitatsprifung der kiinftigen Bank durch die Europdische
Kommission, der Zustimmung der Bankenaufsicht (EZB, BaFin und CSSF in Luxemburg),
der Genehmigung durch die jeweils zustandigen Kartell- bzw. Wettbewerbsbehdrden
und der Bestatigung der erfolgreichen Verlangerung der uneingeschrankten Mitglied-
schaft der HSH Nordbank AG im Sicherungssystem der Sparkassen-Finanzgruppe (SFG)
flr drei weitere Jahre nach dem Closing, mindestens bis Ende des Jahres 2021.

Am 26.11.2018 genehmigte die EU-Kommission den Verkauf und schloss das anhdn-
gige Beihilfeverfahren ab. Nach Erfullung dieser letzten Vollzugsbedingung wurden mit
Closing des Anteilskaufvertrags am 28.11.2018 samtliche Anteile der HSH Beteiligungs
Management GmbH an der HSH Nordbank AG an die o. g. Gruppe von Erwerbern verau-
Bert und das Privatisierungsverfahren der HSH Nordbank AG abgeschlossen.

Nach dem erfolgten Verkauf der HSH Nordbank AG hat die HGV Hamburger Gesellschaft
flir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH ihre Anteile an der HSH Beteili-
gungs Management GmbH in Hohe von 6,681 % am 21.12. 2018 an die Freie und Hanse-
stadt Hamburg verkauft.

Im Laufe des Jahres 2019 wurden samtliche Geschaftsanteile an der HSH Beteiligungs
Management GmbH bei der hsh finanzfonds ASR vereinigt. Zu diesem Zweck haben
die Freie und Hansestadt Hamburg am 23.05. 2019 bzw. das Land Schleswig-Holstein
und der Sparkassen- und Giroverband flr Schleswig-Holstein am 20.11.2019 jeweils
Anteilskauf- und Abtretungsvertrdge geschlossen unter den aufschiebenden Bedingun-
gen der Kaufpreiszahlungen und der Zustimmung der Gesellschafterversammlung im
Hinblick auf die Abtretung der Kaufanteile. Die Gesellschafterversammlung der HSH
Beteiligungs Management GmbH hat der Ubertragung der Geschéftsanteile an der HSH
Beteiligungs Management GmbH von der Freien und Hansestadt Hamburg, dem Land
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Schleswig-Holstein sowie dem Sparkassen- und Giroverband flir Schleswig-Holstein auf
die hsh finanzfonds AGR per Beschluss vom 25.11.2019 zugestimmt. Die Gesellschafter-
liste der HSH Beteiligungsmanagement GmbH wurde am 09.12.2019 im Handelsregis-
ter aktualisiert. Damit ist mit wirtschaftlicher Wirkung zum 01.01.2019 0:00 Uhr die hsh
finanzfonds AGR alleinige Gesellschafterin der HSH Beteiligungsmanagement GmbH.

Geschiftsverlauf - Entwicklungen und Ereignisse

Der Geschaftsverlauf der hsh finanzfonds AR wurde 2019 im Wesentlichen durch die
Tilgung von falligen Kapitalmarktverbindlichkeiten gepragt.

Zur Finanzierung des Erwerbs von Aktien an der HSH Nordbank AG in Héhe von 3,0 Mrd. €
hatte sich die hsh finanzfonds AGR im Jahr 2009 am Kapitalmarkt refinanziert. Die letz-
ten der dafur durchgefiihrten Emissionen wurden im Juni 2019 fallig: Am 17.06.2019
500 Mio. € und am 28.06.2019 weitere 400 Mio. €.

Die Entwicklung des Geschéftsjahres 2019 verlief planungsgemag.

Ertrags-, Vermoégens- und Finanzlage

Die Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage wird von Tilgungen falliger Kapitalmarktver-
bindlichkeiten, Zinsaufwendungen fiir bestehende Refinanzierungen sowie gestunde-
ten Garantiepramien inklusive aufgelaufener Stundungszinsen bestimmt.

Der Jahresiiberschuss des Geschéftsjahres 2018 in Hohe von 97,0 Mio. € wurde in die
Gewinnrlicklagen eingestellt. Das Eigenkapital wird durch den Jahresfehlbetrag des Ge-
schéftsjahres 2019 in Hohe von 24,1 Mio. € auf insgesamt 72,9 Mio. € reduziert.

Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage entwickelte sich erwartungsgemag.

Ertragslage

Die Ertragslage der hsh finanzfonds ASR wurde im Geschaftsjahr 2019 durch sonstige
betriebliche Ertrdage und sonstige betriebliche Aufwendungen im Zusammenhang mit
der Tilgung von Kapitalmarktverbindlichkeiten bestimmt. Dem zahlungswirksamen
Aufwand fir die Tilgung der Kapitalmarktverbindlichkeiten stehen entsprechende For-
derungen aus der Rickgarantie gegentiiber, sodass sich dieser Effekt ergebnisneutral
auswirkt.
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Darilber hinaus sind die sonstigen Zinsen und Ertrage aus verbundenen Unternehmen
geringer als im Vorjahr. Die Forderungen gegentber der HSH Beteiligungs Management
GmbH erhdhen sich aufgrund von Stundungszinsen fir die ausstehende Zusatzpramie
aus dem Jahr 2017 sowie durch Stundungszinsen auf in den Vorjahren entstandene
Anspriiche auf Garantiepramien. Die gestundeten Anspriiche bleiben bestehen und ver-
zinsten sich bis zum 01.03.2019 gemal} dem in der Stundungsvereinbarung festgeleg-
ten Stundungszinssatz in Hohe von 10 % p. a. und mit Wirkung zum 01.032019 zu dem
zwischen der hsh finanzfonds A6R und der HSH Beteiligungs Management GmbH ver-
einbarten Zinssatz in Hohe von 1,12 % p. a.

Die hsh finanzfonds AR ist eine juristische Person des 6ffentlichen Rechts, bei der kein
Betrieb gewerblicher Art und keine Gewinnerziehlungsabsicht besteht. Es bestehten
keine steuerlichen Verpflichtungen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden im Wesentlichen durch Zufiihrung
zu Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegen die HSH Beteiligungs Manage-
ment GmbH in Hohe von 47,1 Mio. € (Vorjahr 291,6 Mio. €) bestimmt. Diese wurden
notwendig, da sich der Forderungsbestand gegenilber der HSH Beteiligungs Manage-
ment GmbH durch Stundungszinsen erhdhte, wobei die Werthaltigkeit dieser zusatz-
lichen Forderungen aufgrund fehlender neuer Einnahmen bei der HSH Beteiligungs
Management GmbH nicht gegeben ist.

Die Personalaufwendungen bewegten sich mit 0,51 Mio. € (Vj. 0,90 Mio. €) aufgrund
sukzessiver Reduktion des Personalstandes plangemaf} deutlich unter dem Vorjahres-
niveau.

Zinsen und dhnliche Aufwendungen fiir Refinanzierungen sind erwartungsgemaf auf
25,1 Mio. € (Vj. 42,7 Mio. €) gesunken.

Im Zuge der Beendigung der Garantie im November 2018 wurden im Geschéftsjahr
2019 erwartungsgemaB keine wesentlichen Ertrdge generiert, sodass in 2019 im Ver-
gleich zum Vorjahr kein Jahresiiberschuss erwirtschaftet wurde.

Der Jahresfehlbetrag in Hohe von 24,1 Mio. € reduziert plangemaf die Gewinnrucklage.

Vermogenslage

Die Bilanzsumme zum 31.12.2019 betragt 4.833,3 Mio. € (V]. 5.776,6 Mio. €). Auf der Aktiv-
seite ist die Vermdgenslage per 31.12.von Forderungen aus der Riickgarantie gegentiber
den Léndern Schleswig-Holstein sowie Freie und Hansestadt Hamburg, Forderungen ge-
geniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus Garantiepramien, dem auf einen
Erinnerungswert abgeschriebenen Anteilswert an der HSH Beteiligungs Management
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GmbH sowie Bankguthaben gepragt. Das Umlaufvermogen hat sich insbesondere auf-
grund der durch den Riickgarantiemechanismus bedingten Reduzierungen von Forde-
rungen gegeniiber den Tragerldndern in Hohe der im Jahr 2019 getilgten Kapitalmarkt-
verbindlichkeiten um insgesamt rund 900 Mio. € auf 4.808 Mio. € verringert.

Auf der Passivseite liberwiegen fiir die Inanspruchnahme aus der Garantie sowie fiir deren
Beendigung aufgenommene Refinanzierungsmittel. Die Refinanzierungsmittel haben
sich in 2019 aufgrund von Tilgungen um rd. 900 Mio. € reduziert.

Die Refinanzierung erfolgte tber Fremdkapital im Wesentlichen in Form von Anleihen
und Schuldscheindarlehen mit Laufzeiten zwischen 1 und 8 Jahren, spatestens fallig in
2025 und setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2019 31.12.2018

Anleihen 3.579,6 Mio. € 4.079,7 Mio. €
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0,0 Mio. € 92,0 Mio. €
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen

Unternehmen 1.176,9 Mio. € 1.176,9 Mio. €
Sonstige Verbindlichkeiten 0,0 Mio. € 325,0 Mio. €

Die Refinanzierungen wurden mit Ausnahme einer Anleihe in Héhe von 250 Mio. €
(Laufzeit bis 2021) fest verzinst.

Der Jahresfehlbetrag in Hohe von 24,1 Mio. € reduziert das Eigenkapital auf 72,9 Mio. €.

Finanzlage

Als Anstalt 6ffentlichen Rechts verfligt die hsh finanzfonds Gber Gewahrtragerhaftung
und Anstaltslast der Tréager. Darliber hinaus ist die Finanz- und Vermdgenslage der hsh
finanzfonds AGR durch die Finanzierung der Eigenkapitalbeteiligung an der HSH Nord-
bank AG in der H6he von urspriinglich 3.000,0 Mio. € und die Inanspruchnahmen aus
der Garantie geprdgt. Die Refinanzierung wurde im Wesentlichen am Geld- und Kapital-
markt durchgefiihrt.

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. Zum 31.12.2019 verfligt die hsh finanzfonds

AOR Uber Liquiditdtsreserven in Hohe von rd. 65 Mio. €.

Die operativen Kosten und Zinszahlungen wurden aus der Liquiditatsreserve der hsh
finanzfonds AGR beglichen.

Zur Darstellung der Finanzlage verweisen wir auch auf die Kapitalflussrechnung.
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Der Zahlungsmitteliiberschuss aus laufender Geschaftstatigkeit betragt 605,5 Mio. € (V;j.
-1.292,5 Mio. €) und ist im Wesentlichen auf die Erhdhung der Forderungen aus der Riick-
garantie zuriickzufiihren.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit betragt -592,1 Mio. € (Vj. 1.276,9 Mio. €)
und beinhaltet Auszahlungen fir die Tilgung von Anleihen und (Finanz-)Krediten.

Der Finanzmittelfonds (Bankguthaben) am Ende der Periode betrdagt 1,9 Mio. € (Vj.
6,4 Mio. €).

Ausblick auf die Geschiaftstatigkeit

Die wirtschaftliche Situation der hsh finanzfonds A6R wird von der Bedienung und plan-
maBigen Ruckfihrung der ausstehenden Verbindlichkeiten bis zum Jahre 2025 und dem
Halten der Beteiligung an der HSH Beteiligungs Management GmbH bestimmt werden.

Flr das Geschéftsjahr 2020 wird flr die wesentlichen Positionen auf der Aufwandsseite
mit einem Zinsaufwand flr die Refinanzierungen von rd. 7 Mio. € sowie operative Auf-
wendungen von rd. 1 Mio. € geplant. Da die hsh finanzfonds A6R aufgrund der Beendi-
gung der Garantie bis auf geringe Zinsertrage keine Ertrdge generiert, wird mit einem
negativen Ergebnis gerechnet.

Die wirtschaftliche Entwicklung der HSH Beteiligungs Management GmbH ist durch lau-
fende Kosten und auflaufende Stundungszinsen auf bestehende Pramienverbindlich-
keiten gegentiber der hsh finanzfonds ASR bestimmt, sodass im Ergebnis der Wert der HSH
Beteiligungs Management GmbH unter Berlicksichtigung der ihr gestundeten Pramien
nur zu einem Erinnerungswert fortzufiihren ist. Zur Durchfiihrung der vertraglichen Ver-
einbarungen und Sicherung der wechselseitigen Anspriiche aus dem Anteilskaufvertrag
mit den Erwerbern der HSH Nordbank AG soll die HSH Beteiligungs Management GmbH
als Vertragspartnerin mindestens fiir eine Dauer von drei Jahren nach Privatisierung der
HSH Nordbank fortbestehen.

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 ASR weitgehend entfallen ist,
wurden der Betrieb und die Personalausstattung entsprechend redimensioniert.

Die laufenden Kosten fur Zinsen, Verwaltungs- und Personalaufwand werden aus vor-
handenen Eigenmitteln bedient.
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Internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem

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

Durch die Beendigung der Garantie im November 2018 haben sich die Risiken fiir die
hsh finanzfonds AOR deutlich reduziert. Auch der Treuhdandermechnismus, welcher im
Zusammenhang mit der Garantie einen wesentliches Element der Kontroll- und Risiko-
managements darstellte, wird nicht mehr in Anspruch genommen.

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. Fiir die Durchfiihrung des Rech-
nungswesens wird die Standardsoftware SAP genutzt. Die Tatigkeiten der Revision wer-
den mit einem Prifungsplan festgelegt. In diesem Zusammenhang erfolgt die turnusge-
maBe Prifung risikorelevanter Prozesse. Im Jahr 2020 werden die Verwaltung und das
Personalwesen auf die portfoliomanagement AGR, die IT wird auf die Dataport AGR und
das Rechnungswesen auf die rt Revision + Treuhand GmbH & Co. KG Ubertragen. Somit
unterliegt der Rechnungslegungsprozess auch dem Kontrollsystem regulierter Einhei-
ten, mit denen entsprechende Vertrdge geschlossen wurden.

Die Geschaftsfihrung 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.

Bis Ende 2019 berichtet die Geschéaftsfiihrung der Anstaltstragerversammlung viertel-
jahrlich tUber die Ertragslage und die bis zum Quartalsstichtag erzielte wirtschaftliche
Entwicklung der Anstalt. Durch die Staatsvertragsdnderung vom 27.11.2019 ist mit Wir-
kung vom 01.01. 2020 eine mindestens jahrliche Berichtspflicht vorgesehen. Sollte sich
abzeichnen, dass die Ertrdge der Anstalt zur Deckung der Aufwendungen nicht aus-
reichen, ist unverziiglich die Anstaltstrdgerversammlung zu unterrichten. Sollten zur
Finanzierung Haushaltsmittel der Tragerlander notwendig werden, sind hieriiber die
Anstaltstragerversammlung sowie die Aufsichtsbehdrde so rechtzeitig zu informieren,
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 Aktivitdten der hsh finanzfonds A6R bestehen aktuell im Halten von
Gesellschafteranteilen an der HSH Beteiligungs Management GmbH und der Bedienung
der aus dem urspriinglichen Erwerb der Aktien an der HSH Nordbank AG sowie aus der
Inanspruchnahme aus der Garantie resultierenden Refinanzierungen.

Neben operationellen Risiken entstehen insbesondere Risiken aus der Werthaltigkeit
der Forderungen gegenuber der HSH Beteiligungs Management GmbH und deren Ein-
fluss auf die Bilanz und die Gewinn-und-Verlust-Rechnung der hsh finanzfonds ASR. Die
hsh finanzfonds AGR verfligt ber eine Gewahrtragerhaftung sowie Anstaltslast seitens
der Lander und ist insolvenzunfahig. Diese Sicherheitsmechanismen fiihren im Ergebnis
des Prognosezeitraum bis 2025 dazu, dass fir die hsh finanzfonds A6R keine bestands-
gefdhrdenden Risiken vorliegen.

Die hsh finanzfonds ASR Ubt ihr Stimmrecht in Gesellschafterversammlungen der HSH
Beteiligungs Management GmbH gemaR Weisung durch die Anstaltstragerversamm-
lung aus.
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Bilanz zum 31. Dezember 2019

AKTIVA Vorjahr
EUR EUR TEUR
A. Anlagevermdgen
I. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 1.648,01 3
Il. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1,00 0
2. Wertpapiere des Anlagevermdgens 18.000.000,00 0
18.001.649,01 3

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande

1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 1.176.900.000,00 1.176.900

2. Forderungen gegen Organisationen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis

3.629.209.543,69 4.584.210
besteht
Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben

und Guthaben bei Kreditinstituten 1.850.822,71 6.426

4.807.960.366,40 5.767.536

C. Rechnungsabgrenzungsposten 7.318.907,14 9.052




hsh 4( finanzfonds Asr

PASSIVA Vorjahr
EUR EUR TEUR
A. Eigenkapital
. Andere Gewinnriicklagen 97.048.347,55 0
1. Jahresfehlbetrag/-liberschuss -24.103.358,92 97.048
72.944.988,63 97.048
B. Riickstellungen
Sonstige Riickstellungen 124.354,42 104
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 3.579.588.755,22 4.079.679
2. Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 2,32 92.019
3. Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen 1.176.901.018,30 1.176.901
4. Sonstige Verbindlichkeiten 7.853,20 325.024
4.756.497.629,04 5.673.624
D. Rechnungsabgrenzungsposten 3.713.950,46 5.815
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung
fir die Zeit vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019

Vorjahr
EUR EUR TEUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 2.769,63  5.886.169
2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 449.573,31 780
b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fr Altersversorgung und
fir Unterstlitzung 62.676,91 116
3. Abschreibungen auf Sachanlagen 1.797,21 2
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 47.857.564,08 6.200.368

48.371.611,51  6.201.265

5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 49.385.483,08 454.811
davon aus verbundenen Unternehmen

EUR 968.151,41 (Vj. 289.195 TEUR))

6. Abschreibungen auf Finanzanlagen
und auf Wertpapiere des
Umlaufvermoégens 3,00 0

7. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 25.119.997,12 42.666

davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 11.769,98 (Vj. 3TEUR)

24.265.482,96 412.145

8. Ergebnis nach Steuern -24.103.358,92 97.048




Kapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2019
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2019

2018

Jahresfehlbetrag/-liberschuss

EUR

-24.103.358,92

EUR

97.048.347,55

2.+ Abschreibungen auf das Anlagevermodgen 1.800,21 1.797,21
3. +/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen 20.637,42 -189.189,78
4. +/- Sonstige zahlungsunwirksame
Aufwendungen/Ertrage 0,00 295.037.582,64
5. -/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen und
sonstige Aktiva 956.732.649,97  -1.353.602.423,65
6. +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten
und sonstige Passiva -327.117.527,67 -330.817.688,37
7. = Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 605.534.201,01 -1.292.521.574,40
8. - Auszahlungen fir Investitionen in das
immaterielle Anlagevermégen und
Sachanlagevermdégen 0,00 0,00
9. - Auszahlungen aufgrund von Finanzmittel-
anlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanz-
disposition 18.000.000,00 0,00
10. - Auszahlungen fiir den Erwerb von Beteiligungen 3,00 0,00
11. = Cashflow aus der Investitionstatigkeit -18.000.003,00 0,00
12.  + Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen
und aus der Aufnahme von (Finanz-)Krediten 0,00 1.311.900.000,00
13. - Auszahlungen fur die Tilgung von Anleihen
und (Finanz-)Krediten 592.109.440,00 35.000.000,00
14. = Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -592.109.440,00 1.276.900.000,00
15. Zahlungswirksame Verdnderungen des
Finanzmittelbestands (Summe 7.+11.+14.) -4,575.241,99 -15.621.574,40
16. + Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 6.426.064,70 22.047.639,10
17. = Finanzmittel am Ende der Periode 1.850.822,71 6.426.064,70
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Eigenkapitalspiegel
zum 31. Dezember 2019

Gewinnriicklagen Verlustvortrag  Jahresfehlbetrag/ Summe
Jahresiberschuss Eigenkapital
in EUR in EUR in EUR in EUR
Eigenkapital
zum 01.01.2018 0,00 -473.331.809,76 473.331.809,76 0,00
Ergebnisverwendung
2017 0,00 473.331.809,76 -473.331.809,76 0,00
Jahresiiberschuss
2018 0,00 0,00 97.048.347,55 97.048.347,55
Eigenkapital
zum 31.12.2018 0,00 0,00 97.048.347,55 97.048.347,55
Eigenkapital
zum 01.01.2019 0,00 0,00 97.048.347,55 97.048.347,55
Ergebnisverwendung
2018 97.048.347,55 0,00 -97.048.347,55 0,00
Jahresiiberschuss
2019 0,00 0,00 -24.103.358,92 -24.103.358,92
Eigenkapital
zum 31.12.2019 97.048.347,55 0,00 -24.103.358,92 72.944.988,63
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Anhang zum Jahresabschluss 2019
Mirz 2020

Allgemeine Angaben

Trager der Anstalt 6ffentlichen Rechts (A6R) sind die Freie und Hansestadt Hamburg
sowie das Land Schleswig-Holstein. Jeder der Trager halt einen Anteil von 50 % am Ver-
mogen der Anstalt.

Die hsh finanzfonds A6R hat ihren Sitz in Hamburg und ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Hamburg unter HRA 120327 eingetragen.

Der Jahresabschluss der hsh finanzfonds ASR wird im Bundesanzeiger sowie im Amtlichen
Anzeiger und im Amtsblatt fir 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
eines jeden Geschaftsjahres eine Entsprechenserklarung nach dem Hamburger Corpo-
rate Governance Kodex ab. Zusatzlich wird auch eine Entsprechenserklarung nach dem
Corporate Governance Kodex — Schleswig-Holstein abgegeben. Die Erklarungen sind
Uber die Homepage der hsh finanzfonds AGR 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 (zuletzt gedn-
dert am 27.11.2019) 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 gemaf} § 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 gemal § 265 Abs. 5 im Hinblick auf die Auf-
gabenstellung der Anstalt angepasst, um die Klarheit der Darstellung zu verbessern.

Zwischen der hsh finanzfonds AGR 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 AR ein
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Konsolidierungswahlrecht, das derart genutzt wird, dass auf die Aufstellung eines Kon-
zernabschlusses verzichtet wird.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande und Schulden erfolgt nach den allgemei-
nen Bewertungsgrundsatzen (§ 252 HGB), nach der Zugangs- und Folgebewertung
(8 253 HGB) sowie der Bildung von Bewertungseinheiten (§ 254 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 Nettozufliisse an die Unter-
nehmenseigner ergibt.

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

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag ausgewiesen.

Agien auf Wertpapiere sowie Disagien auf Schuldposten werden aktiv abgegrenzt und
Uber die Laufzeit des Wertpapiers bzw. der Verbindlichkeit aufwandswirksam aufgelost.

Agien auf Schuldposten werden passiv abgegrenzt und liber die Laufzeit der Verbind-
lichkeit ertragswirksam aufgelost.

Angaben und Erlduterungen zur Bilanz

Die nachfolgenden Erlduterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz erfolgen entspre-
chend der Reihenfolge des Ausweises.

AKTIVA
1. Entwicklung des Anlagevermdgens

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

AuBlerplanmaflige Abschreibungen wurden im Geschaftsjahr 2019 nicht vorgenommen.
Die Entwicklung im Geschaftsjahr 2019 ist aus dem Anlagenspiegel ersichtlich, der dem
Anhang als Anlage beigefligt ist.
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Unter den Finanzanlagen werden als Anteile an verbundenen Unternehmen die Anteile
an der HSH Beteiligungs Management GmbH ausgewiesen.

Im Zuge der Umsetzung der Entscheidung der Europdischen Kommission vom
02.05.2016 grindete die hsh finanzfonds AGR am 20.05.2016 die HSH Beteiligungs
Management GmbH im Wege der Bargriindung mit einem Stammkapital von 71.682 €.

In der Gesellschafterversammlung am 27.06.2016 wurden die Erh6hung 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 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. 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 21.12.2018 an die Freie und Hansestadt Hamburg verkauft. Die
Anteilsquote der hsh finanzfonds AGR an der HSH Beteiligungs Management GmbH be-
trug zum 31.12.2018 71,68 %.

Nach Erfillung der Vollzugsbedingung wurden mit Closing des am 28.02.2018 ge-
schlossenen Anteilskaufvertrags am 28.11.2018 samtliche Anteile der HSH Beteiligungs
Management GmbH in Hohe von 94,9 % an der HSH Nordbank AG an die Erwerber
(Cerberus European Investments LLC, J.C. Flowers & Co. LLC, GoldenTree Asset Manage-
ment L.P., Centaurus Capital LP sowie die BAWAG P.S.K. AG) verdufBBert und das Privatisie-
rungsverfahren der HSH Nordbank AG abgeschlossen. Hierfiir 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 wurde.

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 01.01.2019 hat die hsh finanzfonds ASR die o.g. An-
teile der Freien und Hansestadt Hamburg, des Landes Schleswig-Holstein sowie des
Sparkassen- und Giroverbands fiir Schleswig-Holstein erworben und halt somit zum
31.12.2019 100,0 % der Anteile an der HSH Beteiligungs Management GmbH. Fir die er-
worbenen Anteile wurde ein Kaufpreis von jeweils 1,00 € gezahlt. Die gezahlten Kauf-
preise wurden im Geschaftsjahr 2019 vollstandig abgeschrieben, sodass fir die Be-
teiligung an der HSH Beteiligungs Management GmbH zum 31.12.2019 weiterhin ein
Erinnerungswert von 1,00 € bilanziert wird.
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Unter den Wertpapieren des Anlagevermogens werden ein Hypotheken-Namenspfand-
brief sowie ein Sparkassenbrief ausgewiesen.

Die Entwicklung der Finanzanlagen im Geschaftsjahr 2019 ist aus dem Anlagenspiegel
ersichtlich, der dem Anhang als Anlage beigefiigt ist.

2. Umlaufvermogen

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von insgesamt 1.176.900,0 T€
(Vj. 1.176.900,0 T€) betreffen in voller Hohe die HSH Beteiligungs Management GmbH.
Sie setzen sich zusammen aus Forderungen aus Garantiepramienverpflichtungen und
Stundungszinsen (2.067.812,1 T€, Vj. 2.020.622,3 T€) sowie Einzelwertberichtigungen
in Hohe von 890.912,1 T€ (Vj. 843.722,3 T€).

Im Zuge der Umsetzung der EU-Auflagen wurde am 29. 06.2016 eine Schuldiibernahme-
vereinbarung zwischen der hsh finanzfonds ASR, der HSH Beteiligungs Management
GmbH und der HSH Nordbank AG getroffen, um die HSH Nordbank AG von Pramien-
verpflichtungen zu entlasten. Bestandteil der Schuldiibernahmevereinbarung ist ein
qualifizierter Rangricktritt der hsh finanzfonds A6R sowie eine Stundungsvereinba-
rung mit der HSH Beteiligungs Management GmbH Uber die Ubernommenen Prami-
enverpflichtungen. Entsprechend der EU-Auflage betrugt der Stundungszins bis zum
28.02.2019 10 %. Seit dem 01.03.2019 wird gemaR der Vereinbarung vom 28.02.2019
ein marktiblicher Zinssatz von 1,12 % zugrunde gelegt.

Die Forderungen von insgesamt 3.629.209,5 T€ (Vj. 4.584.209,5 T€) gegen Organisati-
onen, mit denen ein Beteiligungsverhadltnis besteht, setzen sich aus Forderungen aus
der Rickgarantie gegen das Land Schleswig-Holstein sowie die Freie und Hansestadt
Hamburg in Hohe von jeweils 1.792.104,8 T€ (Vj. 2.242.104,7 T€) sowie einer Geldan-
lage in Hohe von 45.000,0 T€ (Vj. 100.000,0 T€) zusammen.

Guthaben bei Kreditinstituten werden zum 31.12.2019 in Hohe von 1.850,8 T€ (Vj.
6.426,1 T€) ausgewiesen.

3. Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten setzt sich zusammen aus zwei Agien auf Wertpapiere des Anlagevermdgens
(Stand 31.12.2019: 261,1 T€, Vj. 0,0 T€) sowie Disagien aus sechs begebenen Anleihen
(Stand 31.12.2019: 7.007,6 T€, Vj. 8.970,3 T€) und sonstigen Auszahlungen vor dem
Stichtag, die Aufwendungen im folgenden Geschéftsjahr darstellen (31.12.2019: 50,2 T€,
Vj. 81,2 T€). Die aufwandswirksame Auflosung der abgegrenzten Agien und Disagien er-
folgt Uber die Laufzeit der jeweiligen Wertpapiere bzw. Anleihen.
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PASSIVA

Eigenkapital
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Der Jahrestberschuss des Geschéftsjahres 2018 wurde gemaR dem Beschluss der An-

staltstragerversammlung in die Gewinnriicklagen (97.048,3 T€) eingestellt. Das Ge-
schaftsjahr 2019 schliet mit einem Jahresfehlbetrag in Hohe von 24.103,3 T€, so dass
zum 31.12.2019 ein Eigenkapital von insgesamt 72.945,0 T€ ausgewiesen wird.

Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen wurden gebildet fiir

31.12.2019 31.12.2018
in TE inT€
Kosten in Zusammenhang mit dem
Jahresabschluss 121,4 101,5
Personalkosten 2,3 1,2
+ Sonstige 0,7 1,0
Verbindlichkeiten

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

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

tragerhaftung der Lander.

Verbindlichkeiten:

aus Anleihen 31.12.2019 31.12.2018
mit einer Restlaufzeit von in T€ in TE€
« bis zu einem Jahr 4.588,8 504.679,1
« mehr als einem Jahr bis zu finf Jahren 2.825.000,0 2.075.000,0
« mebhr als funf Jahren 750.000,0 1.500.000,0
gegeniiber Kreditinstituten 31.12.2019 31.12.2018
mit einer Restlaufzeit von in T€ in T€
« bis zu einem Jahr 0,0 92.019,1
- mehr als einem Jahr bis zu finf Jahren 0,0 0,0
« mehr als funf Jahren 0,0 0,0
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gegeniiber verbundenen Unternehmen 31.12.2019 31.12.2018
mit einer Restlaufzeit von in TE€ in T€
+ bis zu einem Jahr 0,0 9.901,1
« mehr als einem Jahr bis zu funf Jahren 1.176.901,1 1.167.000,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0
Sonstige 31.12.2019 31.12.2018
mit einer Restlaufzeit von in TE in TE
« bis zu einem Jahr 7,9 325.024,5
« mehr als einem Jahr bis zu finf Jahren 0,0 0,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0
7. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Ausgewiesen werden die abgegrenzten Agien auf Passivposten. Die ertragswirksame
Auflosung erfolgt Giber die jeweilige Laufzeit. Sie setzen sich zum 31.12.2019 zusammen
aus dem Agio einer begebenen Anleihe in Hohe von 1.843,7 T€ (Vj. 3.041,2 T€) sowie
den Agien aus drei Schuldscheindarlehen in Héhe von 1.870,2 T€ (Vj. 2.773,7 T€).

Angaben und Erlduterungen
zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Die nachfolgenden Erlduterungen zu den einzelnen Posten der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfolgen entsprechend der Reihenfolge des Ausweises.

1. Sonstige betriebliche Ertrége
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von insgesamt 2,8 T€ (Vj. 5.886.168,8 T€) beinhalteten
im Vorjahr zum grof3ten Teil Ertrage aus der Rickgarantie in Hohe von 5.883.462,0 T€.
Im Geschéftsjahr 2019 gab es keine Ertrdge aus der Inanspruchnahme der Riickgarantie.
Gleichzeitig entfallen unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen die Aufwen-
dungen aus Inanspruchnahme der Garantie.

2. Personalaufwand
Der Personalaufwand betrug 2019 insgesamt 512,3 T€ (Vj. 895,9 T€) und untergliedert

sich in Gehaltszahlungen in Hohe von 449,6 T€ (Vj. 779,7 T€) und Sozialabgaben von ins-
gesamt 62,7 T€ (Vj. 116,2 T€).
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Abschreibungen auf Sachanlagen

Die planmafigen Abschreibungen auf das Sachanlagevermégen betrugen 1,8 T€ (Vj. 1,8 T€).

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Aufwendungen von insgesamt 47.857,6 T€ (Vj. 6.200.367,5 T€) betreffen mit 47.189,8 T€
(Vj. 291.615,2 T€) im Wesentlichen Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegen
verbundene Unternehmen. Die Zuflihrung zu Einzelwertberichtigungen entspricht den
Forderungen aus Stundungszinsen fur das Geschéaftsjahr 2019. Im Vorjahr waren Auf-
wendungen aus der Inanspruchnahme der Garantie in Hohe von 5.883.462,0 T€ in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten.

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige

Es handelt sich im Berichtsjahr um Stundungszinsen in Héhe von 47.189,8 T€ (V}.151.891,3 T€)
sowie sonstige Ertrage in Hohe von 2.195,7 T€ (Vj. 1.808,7 T€). Im Vorjahr wurden dariiber
hinaus Provisionsertrdge von insgesamt 201.111,1 T€ sowie Ertrdge aus der Kompensa-
tion gemal Garantie-Aufhebungsvereinbarung in Héhe von 100.000,0 T€ ausgewiesen.
Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Es werden Zinsaufwendungen in H6he von 25.120,0 T€ (Vj. 42.666,5 T€) ausgewiesen, davon
entfallen 8.585,2 T€ (Vj. 17.570,8 T€) auf Zinsaufwendungen aus Schuldscheindarlehen
und 7.028,5 T€ (Vj. 15.509,6 T€) auf Zinsaufwendungen aus derivativen Finanzinstrumenten.
Jahresfehlbetrag/-iiberschuss

Das Geschéftsjahr 2019 endet mit einem Jahresfehlbetrag von 24.103,3 T€ (Vj. Jahres-
Uberschuss von 97.048,3 T€). Der Jahresfehlbetrag soll nach Beschlussfassung durch die
Anstaltstragerversammlung auf neue Rechnung vorgetragen werden.

Finanzlage

Der Finanzmittelfonds zum Schluss des Geschaftsjahres setzt sich zusammen aus den
Bundesbankguthaben und Guthaben bei Kreditinstituten (1.851 T€; Vj. 6.426 T€) saldiert

mit den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (0 T€, Vj. 92.019 T€).

Die Entwicklung des Finanzmittelfonds im Geschaftsjahr 2019 ist in der Kapitalfluss-
rechnung dargestellt.
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Sonstige Angaben

1. Abschlusspriiferhonorar
Flr das abgelaufene Geschaftsjahr wurden insgesamt 42,0 T€ (Vj. 42,0 T€) ausschlieBlich
fir Abschlussprifungsleistungen aufwandswirksam erfasst.

2. Derivative Finanzinstrumente
Zum 31.12.2019 bestehen keine derivativen Finanzinstrumente. Die in der Vergangen-
heit zur Absicherung von Zinsdanderungsrisiken gebildete Bewertungseinheit endete mit
der Félligkeit des Grundgeschéfts (Anleihe mit einem Nominalvolumen von 500 Mio. EUR)
im Juni 2019. Als Sicherungsinstrument dienten finf Zinsderivate.

3. Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt
Die hsh finanzfonds ASR beschéftigte im Jahresdurchschnitt 5,5 Mitarbeitende (Vj. 8,0
Mitarbeitende).

4. Vorschlag zur Ergebnisverwendung
Die Geschéftsleitung schldgt vor, den Jahresfehlbetrag des Geschéftsjahres 2019 in
Hohe von 24.103 T€ aus den Gewinnrucklagen zu entnehmen.

5. Vorgédnge von besonderer Bedeutung
nach dem Bilanzstichtag
Durch die Ausbreitung des Coronavirus (COVID-19) sind zu Jahresbeginn 2020 nega-
tive Auswirkungen auf den Handels- und Finanzmaérkten zu verzeichnen. Inwieweit dies
Auswirkungen auf den Jahresabschluss 2020 haben wird, kann heute noch nicht abge-
schatzt werden.

6. 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 erfolgsunabhéangig.
Es wurden weder erfolgsabhdngige Anteile noch solche mit langfristiger Anreizwirkung
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gezahlt. Zahlungen an die Mitglieder der Anstaltstragerversammlung erfolgten 2019
nicht. Vorschiisse und / oder Kredite sind an die Mitglieder der Geschéftsleitung sowie
der Anstaltstragerversammlung nicht gewahrt worden.

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. € erhdht. Die MaBhahme
wurde von der EU-Kommission zundchst vorldaufig und im Jahr 2016 abschlieBend ge-
nehmigt. Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland gegeniiber der EU-
Kommission. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von Altlasten und Ga-
rantiegebihren 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 Europaischen Kommission verpflichteten
sich die 6ffentlich-rechtlichen Anteilseigner unter anderem, die HSH Nordbank AG bis
zum 28.02.2018 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 Garantiegebihren. Vor diesem Hintergrund wurde am 29.06.2016 eine Schuld-
Ubernahmevereinbarung mit Wirkung zum 01.01.2016 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 Riickwirkung zum
01.01.2016 die folgenden Préamienverbindlichkeiten der HSH Nordbank AG mit schuld-
befreiender Wirkung von ihr Glbernimmt:

- Grundpramie in H6he von 1,80 % p. a. auf den insgesamt ausstehenden Ge-
samt-Hochstbetrag der Garantie und 2,20 % p. a. auf den bereits in Anspruch
genommenen Teil der Garantie.

- 3,85% p. a. bezogen auf den letztendlich in Anspruch genommenen Teil der
Garantie, einschlieBlich der Verpflichtung der HSH Nordbank AG unter den
Besserungsscheinen aus den bisher von der hsh finanzfonds AGR erklarten For-
derungsverzichten.

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-
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einbarung zwischen der HSH Beteiligungs Management GmbH und der hsh finanzfonds
AG6R fir die tUbernommenen Pramienverpflichtungen. Erlése im Rahmen der Privatisie-
rung sollen von der HSH Beteiligungs Management GmbH zur Tilgung der Pramienver-
pflichtungen gegentiiber der hsh finanzfonds AGR eingesetzt werden.

Die zusatzliche Pramie wurde rickwirkend zum 01.04.2009 berechnet und war langs-
tens zahlbar fir die Bemessungszeitraume bis zum 31.12.2019. Sie wurde nur dann féllig,
wenn und soweit es zu einer tatsdchlichen Inanspruchnahme aus der Garantie kam, was
in der Folge der Abrechnung der Verluste aus der Portfolio-Transaktion zum 30.06.2016
erstmalig der Fall war. Des Weiteren bestand eine sogenannte Kapitalschutzklausel, die
bewirkte, dass die zusatzliche Pramie nur in der Hohe fallig wurde, dass durch ihre Zah-
lung die CET-1-Quote der HSH Nordbank AG nicht unter 10 % sank oder eine Quote un-
ter 10 % nicht weiter abgesenkt wurde.

Basierend auf dem Entscheid der EU-Kommission vom 02.05.2016 hat die HSH Beteili-
gungs Management GmbH mit der Schuldiibernahmevereinbarung vom 29.06.2016 u. a.
die zusatzliche Pramie in Hohe von 3,85 % auf den in Anspruch genommenen Teil des
Gesamthochstbetrags der Garantie, einschlieBlich der Verpflichtungen der HSH Nord-
bank AG unter bestehenden Besserungsscheinen, ibernommen.

Erganzend zu den bestehenden Anspruchs- und Falligkeitsvoraussetzungen, die grund-
satzlich unverandert weitergalten, entstand darliber hinaus geméaf Schuldibernahme-
vereinbarung der Anspruch auf die zusatzliche Pramie nur insoweit, wie (i) — bis zur
Privatisierung - die Verpflichtung auf Zahlung der zusatzlichen Pramie nicht dazu
fihrt, dass die Common-Equity-Quote auf konsolidierter Ebene der HSH Beteiligungs
Management 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 (Verhaltnis von Eigenkapital zu
Bilanzsumme) den Wert von 10 % unterschreitet oder eine bestehende Unterschreitung

verstarkt wird.

Diese Voraussetzungen galten auch flr ein Neuentstehen derjenigen Anspriiche auf die
zusatzliche Pramie, auf die die hsh finanzfonds AGR vor der Schuldibernahme verzichtet
hatte (sog. Besserungsscheine). Die Verpflichtungen aus diesen Besserungsscheinen
wurden von der HSH Beteiligungs Management GmbH Gbernommen. Entsprechend
der Regelungen zur Laufzeit des Besserungsscheinmechanismus kénnten diese Forde-
rungen bis zum 31.12.2034 wieder entstehen. Die flr das Geschéftsjahr 2017 erstmalig
entstandene Zusatzpramie wurde auf die bisherige Laufzeit der Garantie bezogen und
flihrte dementsprechend zu einer vollstandigen Vergtitung fur Perioden, fur die in der
Vergangenheit unter dem Besserungsscheinmechanismus Verzichte erfolgten.
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Zum 31.12.2017 lag die Common-Equity-Quote auf konsolidierter Ebene bei 10 %. Daraus
und aus der Garantieinanspruchnahme resultierte ein Anspruch auf die zusatzliche Pra-
mie in Hohe von rd. 1.302 Mio. €. Die Aufhebung der Garantie zum 30.11.2018 fiihrte
dazu, dass ab dem dritten Quartal 2018 keine Grundpramien mehr zu leisten sind und
im Jahr 2018 sowie in den folgenden Geschéftsjahren keine Uber die bereits bestehen-
den Anspriche auf zusatzliche Pramie hinausgehenden Forderungen, bis auf weitere
Stundungszinsen, entstehen kdnnen. Als Ausgleich fir die frihzeitige Aufhebung der
Garantie und somit entgangene Pramieneinnahmen fir die hsh finanzfonds AG6R hat
die HSH Nordbank AG gemaB Aufhebungsvereinbarung vom 28.02.2018 der hsh finanz-
fonds AOR eine Kompensation in Hohe von 100 Mio. € erbracht.

Vor Bewertung ergaben sich aufgrund der Schuldiibernahmevereinbarung Forderungen
von der hsh finanzfonds AR gegenuiber der HSH Beteiligungs Management GmbH in
Hohe von insgesamt rd. 2.068 Mio. €. Im Zusammenhang mit der Bewertung der Forde-
rungen zum 31.12.2019 wurden davon rd. 1.177 Mio. € als werthaltig angesehen, sodass
im Geschaftsjahr 2019 rd. 47 Mio. € (Vj. rd. 292 Mio. €) wertberichtigt wurden. Im Ergeb-
nis werden Forderungen gegeniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH in Héhe
von insgesamt rd. 1.177 Mio. € ausgewiesen.

Mitglieder der Anstaltstridgerversammlung
vom 01.01. bis 31.12.2019

Als Vertreter der Freien und Hansestadt Hamburg:

Dr. Jorg Arzt-Mergemeier (ab 16.09.2019)

Leitender Regierungsdirektor

Finanzbehdorde der Freien und Hansestadt Hamburg,
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement

Andreas Bolenz (bis 16.09.2019)

Leitender Regierungsdirektor

Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg,
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement

Herr Christian Fischer

Regierungsdirektor

Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg,
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement
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Als Vertreter des Landes Schleswig-Holstein:

Vorsitzender

Peter Dauber

Regierungsdirektor

Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Jantje-Gesine Schmidt (ab 26.02.2019)
Regierungsratin
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Agnes Witte (bis 26.02.2019)stv. Leiterin Referat VI 22
Einzelplan 01, 02, 03, 04, 05, 06, 07, 09, 10, 13, 14, 15 Haushaltsrecht
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Vertreter:

Dr. Jan Dithmer (ab 26.02.2019)

Regierungsrat

Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Vertreterin

Sabine Uplegger (bis 02.06.2019)
Oberregierungsratin

Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Geschiftsleitung

Ralf Sommer, angestellter Geschéftsfiihrer (bis 31.12.2019)
Dr. Karl-Hermann Witte, angestellter Geschéaftsfihrer

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 AR versichern nach bestem Wissen,
dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Jahresabschluss
fir das Geschéftsjahr 2019 der hsh finanzfonds AGR ein den tatsdchlichen Verhéltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der hsh finanzfonds
AOR vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieB8lich des Geschéfts-
ergebnisses und die Lage der hsh finanzfonds A6R 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 AGR be-
schrieben sind.

Hamburg, 30.03.2020
Geschéftsfiihrer

Dr. Karl-Hermann Witte




Bestiatigungsvermerk
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Bestidtigungsvermerk
des unabhédngigen Abschlusspriifers

An die hsh finanzfonds A6R, Hamburg,

Vermerk iiber die Priifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh finanzfonds ASR - bestehend aus der Bilanz zum
31.Dezember 2019, der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 01. Januar
2019 bis zum 31. Dezember 2019, der Kapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019, 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 2019 bis zum 31. Dezember 2019 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 tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens- und Finanzlage der Anstalt zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Er-
tragslage fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019
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 2019 bis zum 31. Dezember 2019 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. Bilanzierung der Ruickgarantie (betrifft Forderungen gegen Organisationen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht)

- Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt
Im Zuge des Verkaufs der Anteile an der HSH Nordbank AG wurde bezliglich der
Garantie eine Aufhebungsvereinbarung getroffen, an die sich eine Ausgleichs-
zahlung anschloss, die mit EUR 5,7 Mrd. berechnet und erbracht wurde. Die
Finanzierung dieser Ausgleichszahlung erfolgte maBgeblich durch Inanspruch-
nahme der Riickgaranten. Weiterhin bestehen noch Forderungen gegeniiber
den Riickgaranten aus Inanspruchnahmen der Garantie in der Vergangenheit
Uber EUR 3,6 Mrd. (Anteil 75% der Bilanzsumme). Aufgrund der Ermessens-
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abhdngigkeit der Beurteilung, ob Moglichkeiten eines reduzierten Ausweises
bestehen, besteht das erhdhte Risiko einer fehlerhaften Bilanzierung.

- Priferisches Vorgehen und Erkenntnisse
Im Rahmen der Jahresabschlussprifung haben wir die mit dem Abschmelzen der
Forderungen verbundenen Transaktionen gepriift (Riickfiihrung der Anleihen
bzw. Schuldscheindarlehen). Im Anschluss daran wurde die rechnerische Ablei-
tung 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. Garantiepramien bzw. Stundungszinsen (betrifft Forderungen gegeniiber verbun-
denen Unternehmen (Bilanz) sowie sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage (GuV) und
sonstige betriebliche Aufwendungen (GuV))

- Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt
Die Pramien fiir die Garantie waren fur die Anstalt der Hohe und dem Grunde
nach wesentlich, da die Bereitstellung dieser Garantie der hauptsadchliche Ge-
schaftsgegenstand der Anstalt war. Im Zuge des Verkaufs der HSH Nordbank
AG wurde mit der HSH Beteiligungs Management GmbH ein Stundungsverein-
barung tber die von dieser ibernommenen Pramienverpflichtungen getroffen.
Aufgrund nicht ausreichender Liquiditat bei der HSH Beteiligungs Manage-
ment GmbH wurde bereits in 2018 eine Wertberichtigung lber ausstehende
Pramienforderungen sowie Forderungen aus den Stundungszinsen gebucht.
Die Fortfihrung der risikobehafteten Forderungen sowie die Werthaltigkeit
der Anspriiche waren daher im Rahmen unserer Priifung ein besonders wichti-
ger Prifungssachverhalt.

- Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse
Im Rahmen der Jahresabschlussprifung haben wir die Wirksamkeit des rele-
vanten internen Kontrollsystems im Hinblick auf die vollstdndige Erfassung
und die Werthaltigkeit der Forderungen beurteilt. Hierzu haben wir die zu-
grundeliegenden Prozesse und Kontrollen erfasst und getestet sowie aussage-
bezogenen Prifungshandlungen durchgefiihrt (Diskussion und Verifizierung
interner Vermerke).

Aus unseren Priifungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Er-
fassung der Pramien und Stundungszinsen 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 der
Freie und Hansestadt Hamburg.

Unsere Prifungsurteile 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 Buchfiihrung ein den tatsach-
lichen Verhaéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, 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 Malnahmen (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 unsere Priifungsurteil 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 flihren 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 VerstoBe 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 Fortfliihrung der Unternehmens-
tatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesent-
liche 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 tatsdchlichen
Verhadltnissen 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 erheb-
liches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten 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
Prufung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung 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 2019 mit Beschluss der Anstaltstragerversammlung am 12. Dezember 2019
erfolgte. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2015 als Abschlusspriifer der
hsh finanzfonds AGR tatig.

Geschiaftsbericht 2019
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Wir erkldren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit
dem zusatzlichen Bericht an die Anstaltstragerversammlung nach Artikel 11 EU-APrvO
(Prifungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben im Geschéftsjahr 2019 keine Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder
im Lagebericht des gepriiften Unternehmens angegeben wurden, zusatzlich zur Ab-
schlusspriifung fiir das gepriifte Unternehmen bzw. fir die von diesem beherrschten
Unternehmen erbracht.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

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

Frankfurt am Main, den 31. Marz 2020

Baker Tilly GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(Dusseldorf)

Dr. Stefan Fischer Kay Kluber
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 ASR informiert, die Handlungen der Geschaftsfihrung
Uberwacht und die erforderlichen Beschllsse gefasst.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2019 ist durch die Baker Tilly GmbH & Co. KG
geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Die
Anstaltstragerversammlung hat den Jahresabschluss sowie den Lagebericht genehmigt
und der Geschaftsfiihrung Entlastung erteilt.

Hamburg, 23.04.2020

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 hierfiir 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 bis zum Jahresende 2018 im
Wesentlichen die Freie und Hansestadt Hamburg (Hamburg), das Land Schleswig-Holstein so-

wie 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)

Im Laufe des Jahres 2019 wurden samtliche Geschéftsanteile an der HSH Beteiligungs Manage-

ment GmbH bei der hsh finanzfonds AGR vereinigt. Zu diesem Zweck haben die Freie und Han-
sestadt Hamburg am 23. Mai 2019 bzw. das Land Schleswig-Holstein und der Sparkassen- und
Giroverband fir Schleswig-Holstein am 20. November 2019 jeweils Anteilskauf- und Abtre-
tungsvertrdge geschlossen unter den aufschiebenden Bedingungen der Kaufpreiszahlungen
und der Zustimmung der Gesellschafterversammlung im Hinblick auf die Abtretung der Kauf-
anteile. Als Gegenleistung fiir den Erwerb der Kaufanteile hat die hsh finanzfonds AGR jeweils
einen Betrag in Hohe von € 1,00 gezahlt. Die Gesellschafterversammlung der HSH Beteili-
gungs Management GmbH hat der Ubertragung der Geschiftsanteile an der HSH Beteiligungs
Management GmbH von der Freien und Hansestadt Hamburg, dem Land Schleswig-Holstein
sowie dem Sparkassen- und Giroverband fir Schleswig-Holstein auf die hsh finanzfonds A6R
per Beschluss vom 25. November 2019 zugestimmt. Die Gesellschafterliste der HSH Beteili-
gungs Management GmbH wurde am 9. Dezember 2019 im Handelsregister aktualisiert. Damit
ist mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar 2019 0:00 Uhr die hsh finanzfonds AR alleiniger
Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management GmbH.

Eigentlimer bzw. Trager der hsh finanzfonds A6R sind weiterhin das Land Schleswig-Holstein

und die Freie und Hansestadt Hamburg zu gleichen Teilen.

Sunrise-Garantie und EU-Beihilfeverfahren

Uber die hsh finanzfonds ASR haben die Lénder Freie und Hansestadt Hamburg und Schleswig-
Holstein der HSH Nordbank AG im Jahr 2009 eine kapitalentlastende, jedoch damals nicht liqui-
ditatswirksame Garantie in Hohe von € 10,0 Mrd. gewahrt (Zweitverlustgarantie), mit der Zah-

lungsausfélle in einem zuvor definierten Portfolio abgesichert wurden (sog. Sunrise-Garantie).

hsh beteiligungs management gmbh
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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 endgdltig.

Der Garantiehtchstbetrag wurde nach einer im Jahr 2011 stufenweise erfolgten Reduzierung
auf € 7,0 Mrd. angesichts verdnderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder auf den ur-
springlichen Rahmen von € 10,0 Mrd. erhoht. Die Wiedererhohung wurde von der EU-Kom-
mission im Jahr 2013 zunéachst vorlaufig genehmigt. Gleichzeitig hatte die EU-Kommission ein
neues Beihilfeverfahren erdffnet, um zu untersuchen, ob die Wiedererhéhung der Garantie im
Einklang 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 lber eine wesentliche Ent-
lastung der HSH Nordbank AG von Altlasten und Garantiegebihren 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 Wiedererh6hung
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
Nordbank AG im Wesentlichen um einen Teil der hohen Garantiegebiihren entlastet werden,

welche das Geschédftsmodell und die Restrukturierungsbemihungen stark belastet hatten.

Durch diese Trennung in eine Holding (HSH Beteiligungs Management GmbH) und eine ope-
rative Einheit war die operative HSH Nordbank AG riickwirkend zum 1. Januar 2016 von der
Verpflichtung zur Zahlung einer Grundpramie in Héhe von 2,2 % auf den in Anspruch genom-
menen 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 Hol-
dinggesellschaft im Rahmen einer zwischen hsh finanzfonds AR, HSH Nordbank AG und HSH
Beteiligungs Management GmbH im Juni 2016 geschlossenen Schuldiibernahmevereinbarung

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

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

sowie samtliche damit im Zusammenhang stehenden bilanziellen Riickstellungen.

hsh beteiligungs management gmbh
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Im Rahmen dieser Neuverteilung der Pramienverpflichtungen und basierend auf dem Zusa-
genkatalog war zwischen der hsh finanzfonds AOR und der HSH Beteiligungs Management
GmbH am 29. Juni 2016 ein qualifizierter Rangriicktritt sowie eine mit 10,0 % p. a. verzinsliche
Stundung der Garantiepramienverpflichtungen vereinbart worden. Diese Stundung ist an Be-
dingungen wie Liquiditat, Kapitalerhaltungsvorschriften sowie Zahlungsunfahigkeit gekniipft.
Auf dieser Basis sind Pramienzahlungen der HSH Beteiligungs Management GmbH an den

Garantiegeber derzeit gestundet.

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 Aus-
gleichszahlung durch die hsh finanzfonds AR an die HSH Nordbank AG aufgehoben. Insofern
konnen seitdem keine weiteren Pramienverpflichtungen fiir die HSH Beteiligungs Manage-
ment GmbH mehr entstehen. Die bereits entstandenen Verpflichtungen bleiben bestehen und
verzinsten sich bis zum 1. Marz 2019 gemall dem in der Stundungsvereinbarung festgelegten
Stundungszinssatz in Hohe von 10 % p. a. Da dieser Zinssatz dem EU-Entscheid entstammte,
der mit der Privatisierung der HSH Nordbank AG Ende November final umgesetzt wurde, ist in
der Zwischenzeit mit Wirkung zum 1. Mérz 2019 ein reduzierter fremdublicher Stundungszins-
satzin Hohe von 1,12 % p. a. zwischen hsh finanzfonds AR und HSH Beteiligungs Management

GmbH vereinbart worden.

Die im Rahmen der Privatisierung Ende November 2018 erzielten Erldse sollen zur Tilgung der

Pramienverpflichtungen gegentiber der hsh finanzfonds AR eingesetzt werden.

GESCHAFTSTATIGKEIT DER
HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH

Die Geschaftstatigkeit der HSH Beteiligungs Management GmbH beschrdnkte sich im Geschafts-
jahr 2019 im Wesentlichen auf die Uberwachung der aus dem Privatisierungsverfahren der HSH
Nordbank AG resultierenden Rechte und Pflichten (Post Closing Obligations). Dariiber hinaus
betreibt die HSH Beteiligungs Management GmbH keine weitere Geschaftstatigkeit.

Die HSH Beteiligungs Management GmbH beschéftigt auBer der Geschaftsfliihrung keine Mit-
arbeiter. Verwaltung und IT sowie Rechnungswesen, Steuern und Zahlungsverkehr hat die
Gesellschaft an die Hamburgische Investitions- und Forderbank sowie die rt Revision + Treuhand
GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft mit Sitz in Kiel
ausgelagert. Darlber hinaus wurden weitere externe Dienstleister, z. B. fiir die rechtliche Bera-

tung, hinzugezogen.

hsh beteiligungs management gmbh
Jahresabschluss 2019

07



08 LAGEBERICHT

STEUERUNGS- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Der wesentliche Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz-, Ertrags- und Risikolage der HSH Beteili-
gungs Management GmbH resultierte aus der fortlaufenden Verzinsung der mit der Schuld-
ibernahmevereinbarung im Juni 2016 von der HSH Nordbank AG Gibernommenen und durch
die hsh finanzfonds AOR gestundeten Garantiepramienverpflichtungen aus der Sunrise-
Garantie.

Aufgrund der fehlenden operativen Geschdaftstatigkeit der HSH Beteiligungs Management
GmbH ist die Festlegung von Leistungsindikatoren nicht zweckmaBig, und eine aktive Steue-
rung erfolgt insoweit nicht. Finanzielle Leistungsindikatoren beschranken sich daher auf Bench-
marks bezlglich des Zinsaufwands und der Mindestliquiditat. Die Anlage freier Mittel erfolgt
unter Beachtung der Anlagerichtlinien mit dem Ziel, den Zinsaufwand im Vergleich zur Hohe
des Entgelts auf Guthaben auf dem Bundesbankkonto zu optimieren. Dies konnte durch Anla-
ge des aus der Privatisierung der HSH Nordbank AG erzielten Erloses bei der hsh finanzfonds
AGR in Form von Schuldscheindarlehen erreicht werden, wobei die Vorteilhaftigkeit durch den
begrenzten Anlagezeitraum mit Blick auf den Uberschaubaren zeitlichen Horizont der HSH
Beteiligungs Management GmbH eingeschrankt war. Die gemal interner Anlagevorschriften

festgelegte Mindestliquiditdt von € 1 Mio. pro Monat konnte jederzeit sichergestellt werden.

RegelmédBig, im Rahmen der Gesellschafterversammlungen, berichtet die Geschaftsfiihrung
der HSH Beteiligungs Management GmbH der Gesellschafterin Gber die Finanz-, Vermdgens-
und Ertragslage und die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft. Sollte sich abzeichnen,
dass die Ertrage beziehungsweise die Liquiditat zur Deckung der Aufwendungen nicht ausrei-

chen, ist eine unverzigliche Unterrichtung vorgesehen.

Die Entwicklung der wesentlichen EinflussgréBen wird im Wirtschafts- sowie Prognose-, Chan-
cen- und Risikobericht dargestellt.

hsh beteiligungs management gmbh
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WIRTSCHAFTSBERICHT

Das Geschaftsjahr 2019 wurde im Wesentlichen durch die reduzierte Thesaurierung von Stun-
dungszinsen geprdgt. Die Reduktion erfolgte durch Vereinbarung eines neuen Stundungszins-
satzes in Hohe von 1,12 % p. a. seit dem 1. Mdrz 2019 (vorher galt der durch die EU-Entscheidung
2016 vorgegebene und in der Stundungsvereinbarung festgelegte Satz in Hohe von 10 % p. a.)
fir die in den Jahren 2016 bis 2018 entstandenen Garantiepramienverpflichtungen gegeniiber
der hsh finanzfonds AGR.

ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Ertragslage

vom 01.01.2019

Gewinn- und Verlustrechnung bis zum 31.12.2019 Vorjahr
Nr.  Bezeichnung EUR EUR
1. sonstige betriebliche Ertrage 0,00 113.298.190,05
2.a) Lohne und Gehilter 20.000,00 60.000,00

2.b) soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 2.973,41 9.051,38

3.a) Abschreibungen auf immaterielle
Vermdégensgegenstande des

Anlagevermdgens und Sachanlagen 2.362,00 2.653,00
4 sonstige betriebliche Aufwendungen 350.786,71 5.242.801,86
5. sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 11.760,95 2.736,41
6 negative Zinsen aus Geldanlagen 1.015.353,28 651.646,33
7 Zinsen und dhnliche Aufwendungen 47.189.766,54 153.484.632,71
8. Ergebnis nach Steuern -48.569.480,99 -46.149.858,82
9. Jahresfehlbetrag -48.569.480,99 -46.149.858,82

Die Ertragslage im Jahr 2019 ist im Wesentlichen durch Stundungszinsen fur Pramienverbindlich-
keiten gegeniber der hsh finanzfonds AGR gekennzeichnet. Das Geschaftsjahr 2019 schloss die

HSH Beteiligungs Management GmbH mit einem Jahresfehlbetrag in Hohe von € 48,6 Mio. ab.

Aufgrund der Stundungsvereinbarung mit der hsh finanzfonds A6R werden die in den Jahren
2016 bis 2018 entstandenen Garantiepramienverpflichtungen derzeit weiterhin gestundet. Der
Stundungszins betragt seit 1. Marz 2019 1,12 % p. a. (vorher 10 % p. a.). Dadurch sind im Geschafts-

jahr 2019 Stundungszinsen in Héhe von rund € 47 Mio. angefallen, davon allein rund € 33 Mio. auf

hsh beteiligungs management gmbh
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die gestundete Zusatzpramie. Dieser Effekt zeigt sich in den Zinsen und dhnlichen Aufwendun-

gen. Der Gesamtbetrag der gestundeten Pramienverbindlichkeit gegeniiber der hsh finanzfonds

AOGR betrug zum 31. Dezember 2019 € 2,1 Mrd. inklusive rund € 221 Mio. Stundungszinsen.

Vermogens- und Finanzlage

Bilanz zum 31.12.2019

Aktiva EUR Passiva EUR
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
I. Immaterielle 3.257,00 |. Gezeichnetes Kapital 100.000,00
Vermogensgegenstande
Il. Kapitalriicklage 1.392.085.378,63
IIl. Sachanlagen
III. Verlustvort 2.221.257.469,06-
andere Anlagen, 343,00 erustvortrag

Betriebs- und
Geschéftsausstattung

Il. Finanzanlagen

Ausleihungen
an verbundene
Unternehmen

B. Umlaufvermdgen

|. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

1. Forderungen
gegen verbundene
Unternehmen

2. sonstige Vermdgens-
gegenstdande

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

C. Rechnungsabgrenzungs-
posten

D. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

Summe Aktiva

1.176.900.000,00

1.001,34

10.000.000,00

1.503.301,40

1.876.323,48

877.641.571,42

2.067.925.797,64

IV. Jahresfehlbetrag

nicht gedeckter
Fehlbetrag

buchmaBiges
Eigenkapital

B. Riickstellungen

sonstige
Riickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen

2. Verbindlichkeiten
ggu. verb.
Unternehmen

3. sonstige
Verbindlichkeiten

Summe Passiva

48.569.480,99-
877.641.571,42

0,00

83.200,00

30.476,83

2.067.812.120,81

0,00

2.067.842.597,64

2.067.925.797,64

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2019 betragt € 2.067,9 Mio. Die Vermogenslage zum
31. Dezember 2019 ist auf der Aktivseite von den im Anlagevermdgen ausgewiesenen Aus-

leihungen an verbundene Unternehmen in Héhe von € 1.176,9 Mio. (Schuldscheindarlehen

hsh beteiligungs management gmbh
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hsh finanzfonds A6R) und dem nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe von
€ 877,6 Mio. gepragt.

Die Passivseite wird auf Basis der Inanspruchnahme der Sunrise-Garantie sowie der Stundungs-
vereinbarung durch Verbindlichkeiten aus Grundpramie und zuséatzlicher Pramie gegeniber
der hsh finanzfonds A6R in Hohe von zusammen € 2.067,8 Mio. dominiert, die als Verbindlich-
keiten ggu. verbundenen Unternehmen ausgewiesen werden. Darin enthalten sind Verbind-
lichkeiten aus zuséatzlicher Pramie in Héhe von € 1.302,1 Mio., aus Grundpramie in Hohe von
€ 544,6 Mio. und Stundungszinsen flir Grundpramie sowie zusatzliche Pramie in Hohe von zu-

sammen € 221,1 Mio.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten Priffungskosten und Ubrige Riickstellungen in Hohe

von insgesamt € 0,1 Mio.

Durch den Jahresfehlbetrag in Hohe von € 48,6 Mio. (Vorjahr: 46,1 Mio.) erhdht sich der nicht
durch Eigenkapital gedeckte Fehlbetrag auf € 877,6 Mio. (Vorjahr: € 829,1 Mio.). Aufgrund des
qualifizierten Rangrucktritts der hsh finanzfonds ASR fir die Pramienverpflichtungen 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 Geschaftsentwicklung inklusive der Ertrags-, Vermodgens- und Finanzlage der HSH Betei-
ligungs Management GmbH ist von den umgesetzten Malinahmen der EU-Entscheidung aus
dem Jahre 2016, insbesondere der Ubernahme von Pramienverbindlichkeiten der ehemaligen

HSH Nordbank AG (jetzt: Hamburg Commercial Bank AG), gepragt.

Die Gesellschaft ist zum 31. Dezember 2019 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-, Vermogens- und Finanzlage der HSH Beteiligungs Management
GmbH wird zukinftig nur noch durch die Verzinsung bestehender Verbindlichkeiten, die Wie-
deranlagemdglichkeiten bestehender Schuldscheindarlehen und laufende Kosten bestimmt

werden.

Auf Basis fehlender Ertragsmoglichkeiten wird die HSH Beteiligungs Management GmbH auch
zuklinftig einen weiter steigenden nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in signi-
fikanter Hohe ausweisen. Die bis dato entstandenen Forderungen der hsh finanzfonds A6R
gegeniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH aus gestundeten Garantiepramien wer-
den dann nicht mehr in voller Hohe befriedigt werden kénnen. Zum heutigen Zeitpunkt ist
noch nicht abschlieend gekldrt, wie mit den schon bestehenden und durch die Verzinsung
weiter auflaufenden Verbindlichkeiten der HSH Beteiligungs Management GmbH im Zeitpunkt
der beabsichtigten Auflésung der Gesellschaft umgegangen werden soll. Auf den Weg dahin
schltzen der qualifizierte Rangricktritt und die vereinbarte Stundung vor insolvenzrechtli-
chen Konsequenzen. Voraussichtlich im Verlauf der Jahre 2020/2021 wird dieser Prozess einer
finalen Klarung in Abstimmung mit der Finanzverwaltung zugefiihrt. Es ist eigentiimerseitig
beabsichtigt, im Anschluss eine Entscheidung bzgl. des weiteren Umgangs mit der HSH Betei-

ligungs Management GmbH zu treffen.

Mit Blick auf den zugrunde liegenden Geschéftszweck geht die Geschaftsfiihrung der HSH Be-
teiligungs Management GmbH im Geschéftsjahr 2020 von einem negativen Jahresergebnis in

vergleichbarer 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 potenzielle Verpflichtungen und Verbindlichkeiten der HSH Betei-
ligungs Management GmbH aus dem Anteilskaufvertrag, soweit sie nicht vertraglich ausge-

schlossen bzw. versichert sind.

hsh beteiligungs management gmbh
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Haftungskonzept

Der Anteilskaufvertrag enthdlt Regelungen, mit denen die Haftung der HSH Beteiligungs
Management GmbH im Rahmen des rechtlich Méglichen begrenzt bzw. teilweise sogar ausge-
schlossen wird. Insbesondere werden wesentliche Nachhaftungsrisiken fiir die HSH Beteiligungs
Management GmbH aus vertraglichen Garantien und Freistellungen ausgeschlossen.

Zu diesem Zweck hat der Erwerber eine sog. Warranties-&-Indemnities-Versicherung abge-
schlossen, die die HSH Beteiligungs Management GmbH bei einem Eintritt von Schadensféllen
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 fir die Versiche-
rungspramie beteiligt. Diese Summe wurde bei der Zahlung des Kaufpreises beriicksichtigt

und hat diesen entsprechend reduziert.

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

wiirde.

Insoweit haben die Parteien im Anteilskaufvertrag ausdriicklich vereinbart, dass alle Anspriiche
der Erwerber gegeniiber 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.
Weitere Risiken

Daneben hat das Zinsanderungsrisiko an Bedeutung gewonnen, da durch den Verkaufserlos
eine betrachtliche Summe Liquiditdt zugeflossen ist. Deshalb ist mit Blick auf den erwarteten
Fortbestand der Gesellschaft mit einem verbleibenden Horizont von etwa zwei Jahren (s. u.) die
Liquiditat in Gesellschafterdarlehen mit einer entsprechenden Laufzeit zu einem festen Zins-

satz angelegt worden.

Nach vorn blickend liegt weiterhin eine bilanzielle Uberschuldung vor, die sich im Zeitablauf
durch weitere Jahresfehlbetrdge ceteris paribus weiter auspragen wird. Aufgrund der gelten-
den Stundungsvereinbarung und des qualifizierten Rangricktritts der hsh finanzfonds AG6R
liegt aber in keinem Fall eine insolvenzrechtliche Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldungs-
situation vor. Aus diesem Grund ist der Fortbestand der HSH Beteiligungs Management GmbH
nicht gefahrdet.

hsh beteiligungs management gmbh
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Coronavirus (COVID-19)

Durch die Ausbreitung des Coronavirus (COVID-19) sind zu Jahresbeginn 2020 negative Aus-
wirkungen auf den Handels- und Finanzmarkten zu verzeichnen. Inwieweit dies Auswirkungen
auf den Jahresabschluss 2020 haben wird, kann heute noch nicht abgeschatzt werden.

Fortbestand der HSH Beteiligungs Management GmbH
in verschlankter Struktur

Zur Durchfihrung der vertraglichen Vereinbarungen und Sicherung der wechselseitigen An-
spriche aus dem Anteilskaufvertrag soll die HSH Beteiligungs Management GmbH mindestens
fir eine Dauer von zwei weiteren Jahren fortbestehen. Zur Vereinfachung der Gesellschafter-
struktur, fur eine Verschlankung von Prozessen und Verwaltung sowie um eine gré3tmdgliche
Flexibilitat fir eine Abwicklung zu erreichen, wurde die Vereinigung aller Anteile an der HSH
Beteiligungs Management GmbH auf die hsh finanzfonds A6R im Jahr 2019 umgesetzt. Das
weitere Vorgehen hinsichtlich der Aufldsungs- bzw. Abwicklungsschritte wird zu einem spate-
ren Zeitpunkt entschieden.

Hamburg, den 27. Marz 2020
HSH Beteiligungs Management GmbH

)

Volker Thies-Behr

hsh beteiligungs management gmbh
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JAHRESABSCHLUSS

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH, HAMBURG

vom 01.01. bis 31.12.2019

JAHRESABSCHLUSS

Geschiftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 0,00 113.298.190,05
2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 20.000,00 60.000,00
b) soziale Abgaben und
Aufwendungen fur
Altersversorgung und fur
Unterstltzung 2.973,41 22.973,41 9.051,38
3. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermogens-
gegenstdande des Anlage-
vermoégens und Sachanlagen 2.362,00 2.653,00
4. Sonstige betriebliche
Aufwendungen 350.786,71 5.242.801,86
5. Sonstige Zinsen
und dhnliche Ertrage 11.760,95 2.736,41
6. Negative Zinsen aus 1.015.353,28 651.646,33

Geldanlagen

- davon aus verbundenen
Unternehmen
EUR 965.112,83
(EUR 601.501,69)

7. Zinsen und dhnliche

Aufwendungen

- davon Zinsaufwendungen
aus der Aufzinsung
von Riickstellungen
EUR 0,00
(EUR 1.593.331,06)

- davon an verbundene
Unternehmen
EUR 47.189.766,54
(EUR 151.891.301,65)

8. Ergebnis nach Steuern

9. Jahresfehlbetrag

47.189.766,54

153.484.632,71

-48.569.480,99

-46.149.858,82

-48.569.480,99

-46.149.858,82

hsh beteiligungs management gmbh
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16 JAHRESABSCHLUSS

BILANZ

HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH, HAMBURG

zum 31. Dezember 2019

AKTIVA

EUR

Geschaftsjahr
EUR

Vorjahr
EUR

A. Anlagevermogen

I. Immaterielle Vermogens-
gegenstande

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

Il. Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung

Ill. Finanzanlagen
Ausleihungen an
verbundene Unternehmen

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

1. Forderungen gegen
verbundene Unternehmen

2. sonstige Vermogens-
gegenstande

Il. Kassenbestand, Bundesbank-
guthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

1.001,34

10.000.000,00

hsh beteiligungs management gmbh

Jahresabschluss 2019

3.257,00

343,00

1.176.900.000,00

10.001.001,34

4.959,00

1.003,00

1.167.000.000,00

9.901.009,39

0,00
9.901.009,39

1.503.301,40 12.064.213,73
1.876.323,48 2.773.703,17
877.641.571,42 829.072.090,43
2.067.925.797,64 2.020.816.978,72




JAHRESABSCHLUSS

EUR 0,00 (EUR 817,89)

- davon mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (EUR 817,89)

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 2.221.257.469,06- 2.175.107.610,24-
IV. Jahresfehlbetrag 48.569.480,99- 46.149.858,82-
nicht gedeckter Fehlbetrag 877.641.571,42 829.072.090,43
buchmaBiges Eigenkapital 0,00 0,00
B. Riickstellungen
sonstige Rickstellungen 83.200,00 113.300,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen 30.476,83 80.506,56
- davon mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr
EUR 30.476,83
(EUR 80.506,56)
. Verbindlichkeiten
gegeniiber verbundenen
Unternehmen 2.067.812.120,81 2.020.622.354,27
- davon mit einer Rest-
laufzeit bis zu einem Jahr
EUR 2.067.812.120,81
(EUR 2.020.622.354,27)
. sonstige
Verbindlichkeiten 0,00 817,89
- davon aus Steuern 2.067.842.597,64 2.020.703.678,72

2.067.925.797,64 2.020.816.978,72

hsh beteiligungs management gmbh
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ANHANG

ANHANG
FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2019

ALLGEMEINE ANGABEN

Die HSH Beteiligungs Management GmbH, Hamburg, wurde mit Gesellschaftsvertrag vom
20. Mai 2016 gegriindet und am 13. Juni 2016 im Handelsregister des Amtsgerichts 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 Rangricktritts- und Stundungsvereinbarung
zwischen der Gesellschaft und der hsh finanzfonds A6R, Hamburg, bezogen auf die ilbernom-

menen Pramienverpflichtungen aus Sicht der Geschaftsflihrung angemessen.

ANGABEN ZU BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

Der Jahresabschluss fur das Geschéftsjahr 2019 der HSH Beteiligungs Management GmbH wurde
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. Gemal} § 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 grole Kapitalgesellschaften aufzustellen.

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

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

Die Bewertung der Immateriellen Vermdgensgegenstande sowie der Sachanlagen erfolgt zu

Anschaffungskosten abziglich planméaBiger linearer Abschreibungen.

Das Finanzanlagevermdgen (Schuldscheindarlehen) wird zum Nennwert bilanziert. Das den
Nennwert liberschreitende Agio wurde aufgrund seines Aufwandscharakters aktivisch abgegrenzt

und wird Uber die Laufzeit zinstaglich aufgelost.

hsh beteiligungs management gmbh
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Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstinde 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-
pflichtungen. Sie werden in Hohe des Erfullungsbetrags gebildet, der nach verniinftiger kauf-

mannischer Beurteilung notwendig ist.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflillungsbetrag ausgewiesen. Samtliche Verbindlichkei-

ten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden negative Zinsen aus Geldanlagen gemal3 § 265
Abs. 5 HGB in einem gesonderten Posten erfasst.

ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN
ZU EINZELPOSITIONEN DER BILANZ

1.

3.

Anlagevermdégen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist in der Anlage | zum Anhang in einem Anlagenspie-
gel dargestellt.
Die Finanzanlagen betreffen drei Schuldscheindarlehen mit einer Laufzeit von zwei Jahren. Es

handelt sich um Ausleihungen an den Gesellschafter.

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Unterden Forderungen gegen verbundene Unternehmen werden Zinsabgrenzungen fiir Schuld-

scheindarlehen ausgewiesen. Die Restlaufzeit betrdgt weniger als ein Jahr. Es handelt sich um

Forderungen gegen den Gesellschafter.

Sonstige Vermodgensgegenstdande

Es handelt sich um eine taglich fallige Forderung (Tagesgeld) an die Freie und Hansestadt
Hamburg.

hsh beteiligungs management gmbh
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4. Rechnungsabgrenzungsposten

Abgegrenzt wurde das Agio fiir ausgegebene Schuldscheindarlehen. Die Auflésung erfolgt
Uber die Restlaufzeit als negativer Zinsertrag.

. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Die Gesellschaft weist in der Bilanz einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in
Hohe von € 877.641.571,42 aus. Er erhdhte sich gegenliber dem Vorjahresstichtag um den
Jahresfehlbetrag des Geschéftsjahres in Hohe von € 48.569.480,99. Aufgrund ausreichender
Liquiditat sowie des wirksamen qualifizierten Rangrlicktritts der hsh finanzfonds A6R und der
Stundung bezogen auf die ibernommenen Pramienverpflichtungen liegen keine Insolvenz-

antragsgriinde vor.

. Kapitalriicklage

Die Kapitalrticklage resultierte aus der urspriinglichen Einbringung von 90,7 % der Anteile an
der ehemaligen HSH Nordbank AG im Jahr 2016.

. Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2019 31.12.2018

€ €

Rickstellungen fir Prifungskosten 47.200,00 67.300,00
Ubrige Riickstellungen 36.000,00 46.000,00
Gesamt 83.200,00 113.300,00

8. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Die Verbindlichkeiten betreffen in voller Hohe Verbindlichkeiten gegentiber dem Gesellschafter.

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

1.

5.

Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen wurden im Vorjahr im Wesentlichen die Ertrdge aus der
Auflosung der Garantieriickstellung (€ 103.403.880,33) sowie der Verduf3erungsgewinn fiir die
Anteile an der ehemaligen HSH Nordbank AG (€ 9.293.513,17) ausgewiesen. Im laufenden Jahr
sind keine sonstigen betrieblichen Ertrdge angefallen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2019 2018

€ €

Aufwendungen fir Rechts- und Beratungskosten 161.499,21 4.995.898,68
Aufwendungen aus Abschluss- und Prifungskosten 101.929,05 123.743,11
Sonstiges 87.358,45 123.160,07
Gesamt 350.786,71 5.242.801,86

3. Negative Zinsen aus Geldanlagen

Die negativen Zinsen aus Geldanlagen betreffen negative Zinsen auf die Schuldscheindarlehen

(€ 965.112,83; Vorjahr: € 601.501,69), Bundesbankguthaben (€ 49.720,53; Vorjahr: € 49.580,96)

sowie Bankguthaben (€ 519,92; Vorjahr: € 563,68).

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die sonstigen Zinsen und dhnlichen Aufwendungen betreffen Stundungszinsen auf Verbind-

lichkeiten gegentiber dem Gesellschafter aus der Stundungsvereinbarung.

Jahresfehlbetrag

Im Geschéftsjahr ergab sich ein Jahresfehlbetrag von € 48.569.480,99 (Vorjahr: Jahresfehlbe-
trag in Hohe von € 46.149.858,82).

hsh beteiligungs management gmbh
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SONSTIGE ANGABEN

1.

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

Fiir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden € 47.200,00 als Abschlusspriferleistungen aufwands-
wirksam erfasst.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Die HSH Beteiligungs Management GmbH unterhdlt 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 ibernommen.

Nach der Verduf3erung der Beteiligung an der HSH am 28. November 2018 sind keine weiteren

Pramienverpflichtungen entstanden.

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 fiir die Glbernommenen Pramienverpflichtungen.

Entsprechend der EU-Auflage betrug der Stundungszins 10 %. Dieser Zinssatz wurde auch nach
der VerduBerung der Beteiligung an der HSH bis zum 28. Februar 2019 weiter angewendet. Seit
dem 1. Mérz 2019 gilt der Zinssatz von 1,12 % gemaB Vereinbarung vom 28. Februar 2019.

Nachtragsbericht

Vorgdnge von besonderer Bedeutung haben sich nach dem Bilanzstichtag nicht ergeben.

hsh beteiligungs management gmbh
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4, Geschaftsfihrer:

Volker Thies-Behr, angestellter Geschéaftsfiihrer, Hamburg,
Helmuth Ahrens, angestellter Geschéftsfiihrer, Halstenbek (bis 30. April 2019)

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

. Aufsichtsrat (bis 23. Januar 2019):

Nach VerduBerung der Beteiligung an der HSH (28. November 2018) waren der Gesellschaft
keine Arbeitnehmer gemal § 5 MitbestG mehr zuzurechnen, damit entfiel die gesetzliche Mit-
bestimmung und die Aufsichtsratspflicht. GemaR § 97 AktG endete die Amtszeit aller nachste-
hend genannten Aufsichtsratsmitglieder mit der Gesellschafterversammlung vom 23. Januar
2019, in der festgestellt wurde, dass gegen die Bekanntmachung der Geschaftsfiihrung gemaf
§ 97 Abs. 1 AktG Uber den Wegfall der Aufsichtsratspflicht keine Klage innerhalb der gesetzli-
chen Frist erhoben wurde.

Dr. Philipp Nimmermann (Vorsitzender)

Staatssekretdr, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Bernd Hummert
Stellvertretender Verbandsgeschéaftsfihrer und

Syndikus des Sparkassen- und Giroverbandes flir Schleswig-Holstein

Sabine Uplegger
Oberregierungsratin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Georg Friedrich Jucknat

Oberregierungsrat, Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg

Dr. Rainer Klemmt-Nissen
Geschaftsfiihrer der HGV Hamburger Gesellschaft

flr Vermogens- und Beteiligungsmanagement GmbH

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

hsh beteiligungs management gmbh
Jahresabschluss 2019

23



24

ANHANG

Arbeitnehmervertreter:

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)

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)

Il. 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
Gewerkschaftssekretdr, Fachbereichsleiter Finanzdienstleistungen,
ver.di-Landesbezirk Nord

hsh beteiligungs management gmbh
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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
Die Geschaftsfiihrung schldgt vor, den Jahresfehlbetrag in Hohe von € 48.569.480,99 auf neue

Rechnung vorzutragen.

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

lichen Vorschriften im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.
Hamburg, den 27. Mdrz 2020
HSH Beteiligungs Management GmbH

)

Volker Thies-Behr

hsh beteiligungs management gmbh
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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 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang, einschlieBlich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. Dartiber hinaus haben wir
den Lagebericht der HSH Beteiligungs Management GmbH fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2019 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 2019 sowie ihrer Ertragslage

fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

- vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, 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 OrdnungsmafBigkeit 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 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-

hsh beteiligungs management gmbh
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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 Jahres-
abschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten

- 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 we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaR-
nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise flir die Aussagen im Lagebericht er-

bringen 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.

hsh beteiligungs management gmbh
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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 Priifung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden an-
gemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme
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 zusammenhdngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen lGiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit so-
wie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen.
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 Grund-
lage der bis zum Datum unseres Bestdtigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinf-
tige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren 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 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 liegen-
den 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 Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlief3-
lich etwaiger Mdangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Hamburg, den 27. Mdrz 2020

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Gero Martens ppa. Tim Briicken
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

FESTSTELLUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Mit Beschluss der Gesellschafterversammlung vom 23. April 2020 wurde der Jahresabschluss
der HSH Beteiligungs Management GmbH zum 31. Dezember 2019 festgestellt und der dazuge-
horige Lagebericht genehmigt.
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