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KENNZAHLEN"

Kreditportfolio

in Mig. Euro 31.12.2021 31.12.2020 Veridnderung Verdnderung in %
ausslehender Kreditbelirag 1A43A 2.901 -1.467 -50,6
Buchwert 677 992 -315 -31,8
/ DBer ausstehende Kredithetrag bezeichnet die Anspriche gegenlber Kunden aus offenen Kredit-

betragen und offenen Zinsansprichen. Der Rlckgang ist im Wesentlichen auf Tilgungen sowie
Forderungsausfalle zurlckzuflihren und ware ohne Abschwachung des US-Dollars zum Euro um

rund 110 Mio. Euro hdoher ausgefallen.

/  Der Buchwert zum 31. Dezember 2021 betrug 677 Mio. Euro. Der Rickgang gegeniiber dem Vor-
Jahresstichtag resultierte im Wesentlichen aus Tilgungen, denen gegenlaufig ein gleichzeitig leichter’
Aufbau durch Liquiditatsstitzungen, deutliche Auflosungen bei der Risikovorsorge sowie eine wah-
rungsbedingte Erhdhung des Buchwerts durch einen starkeren US-Dollar gegenlberstanden.

Ertragslage

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2621  01.01.-31.12.2020 Verdnderung Verdnderung in %

Zinsergebnis e 61510 26.707 34.803 >100

Provisionsergebnis 9% -34 42 ~100

sonstiges Ergebnis” 1108 1.640 -532 ~32.4

Personataufwand 5578 -5.849 271 -4,6

andere Verwsltungsaufwendungen #9.323 -12.564 3.241 -25.8

Nettoergebnis aus Risikovorsarge 533.520 -243.622 777.142 >100

JahresUberschuss (+) / Jahresfehlbetrag (-} 7:h60.559 -234.625 795.584 >100

44

“ohne Ergebnis aus der Fremdwihrungsrechnung

/ Der Anstieg des Zinsergebnisses ist auf gegenitber dem Vorjahr sehr deutlich gestiegene Zins-
ertrage zuriickzufihren. Die zum Teil deutlich aufgehellten Rahmenbedingungen auf den fir die
portfoliomanagement relevanten Schifffahrtsmérkten erméglichten den Kreditnehmerinnen und
Kreditnehmern auch Zinszahlungen flr Vorperioden. Zudem profitierte das Zinsergebnis von sehr
stark verminderten Zinsaufwendungen fir Refinanzierungen.

/ Auchim Provisionsergebnis war auf niedrigem Niveau ein Ergebnisrickgang zu verzeichnen,
Wahrend sich die Provisionsaufwendungen leicht unter Vorjahresniveau bewegten, sanken die
vereinnahmten Provisionsertrage im gleichen Zeitraum vergleichsweise starker.

/Im sonstigen Ergebnis wurden im Vergleich zum Vorjahr deutlich weniger Kostenerstattungen

Dritter vereinnahmt.

' Zahlensngaben unter Berlicksichtigung von Rundungsdifferenzen

Gegenuber dem Vorjahr hat sich der Personalaufwand moderat reduziert. Im Jahresdurchschnitt
2021 waren 40,5 Vollzeitkrafte (Vorjahr: 49,5 Vollzeitkrafte) beschaftigt.

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021



Kennzahlen /

'/ Die grofiten Positionen in den anderen Verwaltungsaufwendungen entfallen auf Kosten fir wesent-
liche Auslagerungen und die Portfolictransaktion .Blue Water” zur Vorbereitung des Verkaufs des
Blue Water-Kreditportfolios sowie Rechtsberatungskosten. -

/ Das auBlerordentlich gestiegene Zins- und Provisionsergebnis und stark reduzierte allgemeine
Verwaltungsaufwendungen zeigen ein im Vergleich zum Vorjahr verbessertes Ergebnis vor Risiko-
vorsorge und Bewertung, '

/ Das Nettoergebnis aus Risikovorsorge fiel gegenlber dem Vorjahr auBerordentlich positiv aus.
Ursdchlich hierflr waren insbesondere hohe Auflosungen von Wertberichtigungen infolge der
Erholung der Container- und Bulkerschifffahrtsmaérkte sowie signifikante Erfolge im Zusammen-
hang mit der RickfUhrung von Forderungen.

/ Beglnstigt durch das auBerordentlich positive Nettoergebnis aus Risikovorsorge und unter
Beriicksichtigung erstmalig angefallener Ertragsteuern schliefit das Geschaftsjahr mit einem
auBlergewohnlich hohen Jahreslberschuss.

Vermadogenslage

in Tsd. Euro 31.12.2021 31.12.2020 Verdnderung Verdnderung in %
Forderungen an Kunden s 676494 991.794 -315.098 -31.8
Verbriefie Verbindlichkeiten ; 1095872 1.861.938 -766.066 -41,1

Bilanzsumme . G 20298 1.865.268 -7446.974 -39.9

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

/ Die verbrieften Verbindlichkeiten konnten aufgrund der hohen Zins- und Tilgungsleistungen der
Kreditnenmerinnen und Kreditnehmer deutlich zuriickgefihrt werden. Neben den am Kapitalmarkt
platzierten US-Dollar-Emissionen und Euro-Schuldverschreibungen waren zum Jahresende 2021
zusatzlich kurziaufende Wertpapiere (ECP-Programm) in Euro und US-Dollar im Bestand.

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

Rating

Kurzfrist Langfrist
Moody's Investors Service {zuletzt bestatigt am 1. November 2021) P-1 : As1
Fiteh Ratings {zuletzt bestatigt am 28. Oktober 2021) ’ Fi+ AAA

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

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

31.12.2021 31.12.2020 Veranderung Veranderung in %

Anzahl Volizeitarbeitskrafte e 476 -9.5 -20,0

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

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021 /5
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VORSTAND

VORWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Corona-Pandemie war nun auch im Jahr 2021 das beherrschende Thema - auch fir die globale
Handelsschifffahrt. Insgesamt haben sich Charterraten und Secondhandpreise im Jahr 2021 stark
verbessert, wobei sich in den verschiedenen Segmenten unterschiedliche Entwicklungen zeigten. Die
Charterraten und Secondhandpreise von Containerschiffen erreichten Rekordniveaus und auch der Bulk-
markt konnte sich deutlich verbessern, der Tankmarkt dagegen stand weiter unter Druck.

Der Containermarkt hatte im Geschéftsjahr 2021 weiterhin die grofite Bedeutung fiir die portfolio-
management. Zum Jahresende 2021 entfielen auf dieses Segment mit 532 Mio. Euro finanziertem Volumen
rund 79 % des Buchwerts des gesamten Kreditportfolios in Hohe von 677 Mio. Euro.

Wir hatten also nach ein erhebliches Volumen an Containerschiffsfinanzierungen in den Blchern und
hatten uns durch die konsequente Restrukturierung des gesamten Portfolios auf diese magliche Ent-
wicklung vorbereitet.

Der weitere Abbau des Portfolios in 2021 war sehr erfolgreich und schlagt sich deutlich positiv in den
Zahlen nieder. Das aufBlerordentlich positive Zinsergebnis fiel aufgrund der guten Einnahmesituation bei
den Kreditengagements mit 61,5 Mio. Euro mehr als doppelt so hoch aus wie im Vorjahr. Gleichzeitig haben
sich die operativen Aufwendungen weiter erheblich reduziert, Bie Ertrage aus der Abwicklung von Forde-
rungen oberhalb der fortgefihrten Anschaffungskosten werden in der Gewinn- und Vertustrechnung der
portfoliomanagement im Risikovorsorgeergebnis ausgewiesen. Hier zeigt sich mit einem Nettoergebnis
aus Risikovorsorge von 533,5 Mio. Euro der Erfolg der Abwicklungsarbeit im Geschaftsjahr 2021,

Der ausstehende Kreditbetrag belief sich zum Jahresende auf 1.434 Mio, Euro — dies entspricht einem
Rickgang um 1.467 Mia. Euro im Vergleich zum Vorjahr. Der Buchwert zum 31. Dezember 2021 betrug
677 Mio. Euro. Der Rickgang gegeniber dem Vorjahresstichtag um 315 Mio. Euro (-31,8 Prozent) resul- -
tierte im Wesentlichen aus Tilgungen sowie dem Abbau von Forderungen,

In Summe konnte das negative Eigenkapital durch den Jahresliberschuss von 561,0 Mio. Euro auf
-213,8 Mio. Euro reduziert werden.

Die Ratings von Moody's und Fitch (Aal und AAA) wurden auch 2021 beststigt. Gemeinsam mit den )
Garantien der Tragerldnder haben diese Ratings im abgelaufenen Geschéftsjahr wieder dafir gesorgt,
dass die Refinanzierung zu jedem Zeitpunkt komfortabel abgesichert war.

Zu Beginn des Jahres 2021 hatten wir noch 144 Schiffssicherheiten im Portfolic. Aufgrund der sehr
guten Marktsituation konnten wir unser Ziel - den Abbau der Forderungen in einem moglichst optimalen
Marktumfeld und die Maximierung der Einnahmen - effektiv umsetzen. Wir haben 70 Schiffssicherheiten

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021



Vorstand / Vorwort des Vorstands

in 2021 abgebaut, was flr die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der portfoliomanagement ein enormer
Kraftakt war. Die Ertrége aus der Verwertung lagen dabei insgesamt deutlich oberhalb der Anschaffungs-
kosten.

" Parallel zu den Einzelverwertungen haben wir im August begonnen, die Verduflerung eines grofien
Teilportfolios von Kreditforderungen zu prifen, um alle Chancen zu einem noch schnelleren und erfolg-
reichen Abbau — auch im Hinblick auf die geopolitische Lage - zu nutzen, solange der Containermarkt sich
auf diesem auflergewdhnlichen Niveau befindet. Das Interesse an der Transaktion war sehr grofl und die
Angebote erwiesen sich als duBerst vorteilhaft fir die portfoliomanagement, sodass wir den
Vertrag im Februar 2022 erfolgreich abschliefien konnten. Dié Ubertragung des Partfolios ist fiir das erste
Halbjahr 2022 geplant und wird dann mit einem Kaufpreis — der deutlich oberhalb der Buchwerte liegt -
den Schiusspunkt hinter den en bloc-Verkauf 56 weiterer Schiffssicherheiten setzen,

Bis zur Aufstellung des Jahresabschlusses flir das Geschaftsjahr 2021 wurden auch flir den weit Uber-
wiegenden Teil des danach verbleibenden restlichen Kreditportfolios - dies betrifft Kredite, die mit
insgesamt 18 Schiffen besichert sind — bereits Vereinbarungen zur Verwertung der Sicherheiten getroffen.
In diesem Kontext wurden flr einen signifikanten Teil dieser Engagements die Verwertungserldse bereits
im ersten Quartal 2022 vereinnahmt.

Die portfoliomanagement befindet sich bereits seit zwei Jahren in der Abbauphase. Mit der nochmals
beschleunigten Abwicklung des Pertfolios riickt auch das nun absehbare und fir den 30. September 2023
geplante Ende der Anstalt noch deutlicher in den Fokus der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Sie alle
verlieren nach Beendigung ihrer erfolgreichen Tatigkeit fir die Lander Hamburg und Schieswig-Holstein
~ friiher als geplant - ihren Arbeitsplatz und werden sich neuen beruflichen Perspektiven widmen. Trotz
dieser personlichen Herausforderungen haben alle mit ihrer Kompetenz und Leistungsbereitschaft den
wesentlichen Beitrag dazu geleistet, dass wir das Geschaftsjahr 2021 mit einem auBerordentlich hohen
Jahresiiberschuss abschlieBen konnten. Eine ganz besondere Leistung, fir die wir uns bei unserem Team
auch ganz besonders bedanken!

Die globalen Zukunftsaussichten bleiben fiir das Jahr 2022 und wohl auch dariiber hinaus weiterhin
unsicher. Der weitere Verlauf der Pandemie, die Entwickiung des erschiitternden Russland-Ukraine-Krieges
mit den zum heutigen Zeitpunkt unabsehbaren Folgen fUr die ukrainische Bevolkerung, Europa und die
Welt und der Klimawandel mit seinen Naturkatastrophen sind hier nur als die wesentlichen Einflussgrofien
zu nennen. Den exogenen weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen kommt aus unserer Sicht fir die
portfoliomanagement nur eine untergeordnete Bedeutung zu, da wir davon ausgehen, dass der Verkauf
des Teilportfolios vollzogen wird und wir im ersten Quartal 2022 bereits erhebliche Sondertilgungen aus
der Verwertung von Schiffssicherheiten des verbliebenen Kreditportfolios erzielen konnten.

Da die Verkaufs- bzw. Verwertungserldse die Buchwerte sehr deutlich Ubersteigen werden, erwarten wir
fir 2022 ein positives Ergebnis, das das hervorragende Ergebnis des Jahres 2021 nochmals Gbertreffen
wird und das die prognostizierten 500 Mio. Euro positives Eigenkapital vor Steuern zum Ende der portfolio-
management ermoglichen wird.

Kiel, den 11. April 2022

Yl fra s o ludle,

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

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021
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Vorstand / Vorwort des Vorstands

PORTFOLIOMANAGEMENT -
UNSER NAME ZEIGT, WER WIR SIND
UND WAS WIR KONNEN.

Ulrike Helfer und Dr. Kari-Hermann Witte,
Mitglieder des Vorstands

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021 /9



VERWALTUNGSRAT

BERICHT DES VERWALTUNGSRATS

Der Verwaltungsrat erflllt seine Aufgabe als Aufsichtsorgan der hsh portfoliomanagement AGR im
Einklang mit den ihm aus Gesetzen sowie der Satzung der Anstalt obliegenden Rechten und Pflichten.
Ferner nimmt er seine Aufgaben gemafl des Corporate Governance Kodex Schleswig-Holstein und des
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 Abwicklungsherichte,

die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder,

der Erlass einer Geschéftsordnung fir den Vorstand,

die Bestellung des Abschlusspriifers,

die Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses.

M T N NN

in 2021 fanden insgesamt sechs Sitzungen des Verwaltungsrats der portfoliomanagement statt, wobei
die Dezember-Sitzung auf zwei Sitzungstage aufgeteilt wurde, Weitere Beschliisse wurden im Umlauf-
verfahren gefasst.

Der Verwaltungsrat war eng in alle Phasen der Vorprifung und des Investorenprozesses zum Verkauf
des Blue Water-Portfolios eingebunden. So hat es seit August 2021 neben den Verwaltungsratssitzungen
hierzu regetmafige Austauschrunden mit dem Vorstand, den Abteilungsleitern und den Beratern gegeben.
Damit bildete die Portfolio-Transaktion den Schwerpunkt der Arbeit des Gremiums in 2021,

Der Verwaltungsrat befasste sich zudem in seinen Sitzungen insbesondere mit dem beschleunigten
Fortgang der Abwicklungstatigkeiten sowie mit den Auswirkungen der Corona-Pandemie auf das Portfolio.
Gegenstand von Beratungen des Gremiums waren ferner die Implementierung von Personalbindungs-
mafinahmen, die Abwickiungsplanung sowie die Planung zum Rickbau der Gesellschaft.

Die Mitglieder des Verwaltungsrates haben in 2021 im Interesse der Anstalt eng mit den Organen zusam-
mengearbeitet, insbesondere mit dem Vorstand. Gemeinsam wurde sichergestellt, dass der Verwaltungs-
rat Uber alle Informationen verfligen konnte, die er zur Erflllung seiner Aufgaben benétigt. Die Mitglieder
konnten somit vollumfanglich ihren Verpflichtungen, den Vorstand in seiner Geschaftsfihrung zu beraten
und zu lberwachen, nachkommen. Durch mindliche und schriftliche Berichte des Vorstands wurde das
QOrgan regelmafig Uber die Lage der Gesellschaft und Uber wichtige Fragen der Geschéftsfihrung in Form
von qualitativ hochwertig aufbereiteten Unterlagen, insbesondere in Form der Quartals- und Abwicklungs-
berichte, fristgerecht unterrichtet. Durch die quartalsweisen Risikoberichte und die Berichte der Internen
Revision wurde der Verwaltungsrat regelmaflig Uber die Risikotragfahigkeit der portfoliomanagement
sowie die OrdnungsmaBigkeit und Angemessenheit ausgewdhlier Prozesse in Kenntnis gesetzt.

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021



Verwaltungsrat / Bericht des Verwaltungsrats

Im Rahmen der Uberpriifung der Einhaltung der Kodizes hat der Verwaltungsrat die Quatitat und Effizienz
seiner Tatigkeit hinterfragt. Im Ergebnis bestadtigt das Gremium die Struktur sowie die Wirksamkeit seiner
Arbeitsweise. Das Organ arbeitet in einem von Offenheit und Vertrauen geprégten Klima.

Dem Verwaltungsrat wurde das Ergebnis der Jahresabschlussprifung 2021 durch den Bericht des
Abschiussprifers eingehend erlautert. Es wurden keine Einwendungen erhoben. Semit hat der Verwal-
tungsrat den vom Vorstand der portfoliomanagement aufgestellten Jahresabschluss und Lagebericht fir
das Geschaftsjahr 2021 festgestellt und genehmigt.

Der Verwaltungsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der portfolio-
management fir die im Jahr 2021 geleistete Arbeit. Einen besonderen Dank spricht der Verwaltungsrat
in diesem Geschaftsjahr dem gesamten Team fir die herausragenden Leistungen im Zusammenhang
mit dem Verkauf des Blue Water-Portfolios aus.

Kiel, den 10. Mai 2022

-/
Dr. Silke Torp
Vorsitzende des Verwaltungsrats

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021 _ /11



LAGEBERICHT

1 GRUNDLAGEN DER PORTFOLIOMANAGEMENT

1.1 RECHTLICHE UND ORGANISATORISCHE GRUNDLAGEN

1.1.1 Uberblick

Die hsh portfoliomanagement AGR, Kiel, {nachfolgend .portfoliomanagement”) wurde mit Inkrafttreten
des Staatsvertrags zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schieswig-Holstein am
22. Bezember 2015 als rechtsfahige Anstalt des &ffentlichen Rechts nach § 8b des Finanzmarktstabilisie-
rungsfondsgesetzes (FMStFG) (heutiges Stabilisierungsfondsgesetz, kurz StFG) errichtet, Die nahere Aus-
gestaltung der portfoliomanagement erfolgte gemaf § 11 des Staatsvertrags durch Erlass der Satzung
am 19, Januar 2016.

Die portfoliomanagement gilt nicht als Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut und betreibt keine Ge-
schéfte, die einer Zulassung durch nationale oder internationale Aufsichtsbehérden bed{irfen. Gleichwohl
sind nach § 8b Absatz 2 FMStFG bestimmte Regelungen des Kreditwesengesetzes (KWG), des Wertpapier-
handelsgesetzes (WpHG) und des Geldwaschegesetzes (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
Kierfolgte am 8. Juni 2016. Seit dem 1. Januar 2019 tritt die Anstalt unter dem Namen ,portfoliomanage-
ment” auf. Im Rechtsverkehr — und damit auch im Handelsregister — bleibt der Name ,hsh portfolioma-
nagement AGR" bestehen. '

1.1.2 Stammkapital, Gewahrtriagerhaftung und Anstaltslast

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

Fir die Verbindlichkeiten der portfoliomanagement haften gemall § 5 Absatz 1 des Staatsvertrags die
Trager Dritten gegeniiber unbeschrankt und als Gesamtschuldner, wenn und soweit Glaubiger eine Be-
friedigung aus dem Vermdgen der portfoliomanagement nicht erlangen konnen (Gewdhrirdgerhaftung).

Die Trager stellen gemaf § 5 Absatz 2 des Staatsvertrags zudem sicher, dass die portfoliomanagement flr
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 dariber hinaus mit einem Buro 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 flhrt die Geschafte der portfolio-
management und vertritt diese gerichtlich und auflergerichtlich gegenlber Dritten.

Der Verwaltungsrat besteht aus vier Mitgliedern. Er setzt sich aus Vertreterinnen und Vertretern der Trager
zusammen. Der Verwaltungsrat bestimmt die Grundséatze der Geschéftsfihrung und {berwacht die Ge-
schiftsfiihrung des Vorstands. Dariber hinaus ist er insbesondere zustandig fir

die Zustimmung zum Abwicklungsplan

die Bestellung der Vorstandsmitglieder

die Bestellung des Abschlussprifers

die Entscheidung Uber Feststellung und Genehmigung des Jahresabschlusses
die Entlastung der Mitglieder des Vorstands

PN e N

Die Tragerversammlung hat zwei Mitglieder. Sie setzt sich aus jeweils einer Vertreterin oder einem Ver-
treter der Freien und Hansestadt Hamburg sowie des Landes Schleswig-Holstein zusammen, die durch die
Tréger benannt werden. Die Tragerversammlung entscheidet inshesondere Gber

~

den Erlass und die Anderung der Satzung
die Entlastung der Mitglieder des Verwaltungsrats
/ den jahrlichen Abwicklungsplan

~

1.1.5 Anstaltsorganisation der portfoliomanagement
Die partfoliomanagement ist in zwei Vorstandsdezernate gegliedert.

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

7/ Kredit
/ Personal

portfoliomanagement / Geschaftshericht 2021 . /13

w



Lagebericht / Grundiagen der partfoliomanagement

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, Geldwésche, Compliance und Datenschutz) organisatorisch und berichtsmafig
hier angesiedelt.

Die Abteilung Vorstandsstab & Gremienbetreuung ist beiden BDezernaten zugeordnet.

1.2 WIRTSCHAFTLICHE GRUNDLAGEN

Der portfoliomanagement obliegt gemaB § 2 des Staatsvertrags die Aufgabe, die von der HSH Nordbank
AG {Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG) Ubernommenen Kreditforderungen unter den Vo-
raussetzungen des § 8b Absatz 1 FMStFG gewinnorientiert zu verwerten und abzuwickeln.

Die Gbernommenen 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
Eurapédischen Kommission als beihilferechtlich maximal zuldassiger Kaufpreis festgelegt worden.

Die portfoliomanagement war und ist zur Erflilung ihrer Aufgaben ermdchtigt, Kredite fir den Erwerb der '
Risikopasitionen sowie fir die Aufnahme und die laufende Geschiftstatigkeit aufzunehmen. Der Ermachti-
gungsrahmen wurde laufend angepasst und betragt aktuell maximal 3,43 Mrd. Euro.

Orientierungsma#fstab fiir die erfolgreiche Abwicklung bildet fiir die portfoliomanagement — neben dem
Umfang der Abwicklung und der damit verbundenen Risikoreduzierung - auch das Abwicklungsergeb-
nis. Das Abwicklungsergebnis ergibt sich ausgehend von dem flr das Ubernommene Kreditportfolio ge-
zahlten Kaufpreis unter Berlicksichtigung der Aufwendungen und Ertrdge aus der Abwicklungstatigkeit.
Dabei missen bei den Kreditengagements auch Verluste realisiert werden, wenn sich dadurch erwartete
hohere zuklnftige Verluste vermeiden lassen. Dieses mit den Tréagern Hamburg und Schleswig-Holstein
entwickelte Verstandnis der gewinnorientierten Verwertung entspricht im Ergebnis einer wertschonenden
Abwicklung des Kreditportfolios.
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1.3 STEUERUNG

1.3.1 Finanzielle Leistungsindikatoren zur Erreichung der strategischen Ziele

Das Ziel der portfoliomanagement ist die wertschonende Abwicklung des Kreditportfolios. Die Heraus-
forderung liegt hierbei in der strategischen Steuerung des Portfolios notleidender Schiffsfinanzierungen.
Insbesondere die eingeschrankte Leistungsfahigkeit der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer erschwert
die Schatzung der zu erwartenden Einzahlungen aus Zinsen und Tilgungen sowie von Zahlungsausfallen,
Diese Unsicherheit wird in der Abwicklungsplanung flir das Kreditportfolio berticksichtigt, wobei die Pla-
nungsmethodik laufend weiterentwickelt wird. A

Die portfoliomanagement hat die strategische Steuerung ihrer Geschéftstatigkeit an dem Abwicklungs-
plan ausgerichtet, in dem ihre Ziele und Mafinahmen flir die kurz- und mittelfristige Abwickiung des
Kreditportfolics definiert sind. Leistungsindikator fir 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 in diesem Lagebericht in den Abschnitten 2.2.2

Abwicklungsbericht (Abbau Kreditportfolio} sowie 2.3.3 Ertragslage (allgemeine Verwaltungsau‘fwendun-
' gen) dargestellt. Unterjdhrig wird der Verwaitungsrat im Rahmen der regelmaBigen Berichterstattung
durch den Vorstand. Uber die Entwicklung informiert.

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 Personalbe-
stand zum 31. Dezember 2020 noch 47,6 Vollzeitkréaften entsprach, entspricht er zum 31. Dezember 2021
noch 38,1 Vollzeitkraften. Bis zum vollsténdigen Abbau des Kreditportfolios und der anschlieBenden
Schliefiung der Anstalt wird sich die Personalarbeit in einem Spannungsfeld befinden. Einerseits ist mit
dem voranschreitenden Abbau des Kreditportfolios der Personalabbau sukzessive fortzuflihren, anderer-
seits sind Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit ausgewiesener Expertise in Kernfunktionen an die portfo-
liomanagement zu binden, um die Funktionsfahigkeit der Anstalt bis zum Abschluss der Abwicklung des
ibernommenen Kreditportfolios und der sich nach Einschitzung der portfoliomanagement anschliefen-
den SchlieBung der Anstalt am 30. September 2023 jederzeit zu gewahrleisten.
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2 WIRTSCHAFTSBERICHT

Quantitative Angaben in den nachfolgenden Kapiteln des Lageberichts kdnnen Rundungsdifferenzen ent-
halten. Externe Quellen fir die nachfolgenden Ausfiihrungen in den Berichtsabschnitten 2.1 Wirtschaft-
liche Rahmenbedingungen sowie 3.1.1 Voraussichtliche Rahmenbedingungen waren der Internationale
Wahrungsfonds (IWF), Clarksons Research sowie Howe Robinson Partners. '

2.1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN?

Das Weltwirtschaftswachstum im Jahr 2021 dlrfte sich nach der IWF-Prognose aus dem Januar 2022
um 5,9 % erholt haben, nachdem dieses im ersten Pandemiejahr 2020 mit 3,1 % rlcklaufig war. Anhalten-
de Lieferunterbrechungen und eine dadurch beeintrachtigte Produktion insbesondere in Europa und den
USA, ein Wiederanstieg der COVID-19-Falle insbesondere in Europa, Unterbrechungen der Industriepro-
duktion durch Stromausfalle in China und eine steigende Inflation waren wesentliche Einflisse, die eine
starkere Erholung im Jahr 2021 gedampft haben.

2.1.1 Uberblick iiber die Schifffahrtsmarkte

Die Corona-Pandemie (COVID-19-Pandemie) war auch im Jahr 2021 das beherrschende Thema fir die
globa[e Handelsschifffahrt. insgesamt haben sich Charterraten und Secondhandpreise 2021 stark verbes-
sert, wobei sich in den verschiedenen Segmenten unterschiedliche Entwicklungen zeigten. Die Charter-
raten und Secondhandpreise von Containerschiffen erreichten Rekordniveaus und auch der Bulkermarkt
konnte sich deutlich verbessern, der Tankermarkt dagegen stand weiter unter Druck.

Der Containermarkt hatte im Geschaftsjahr 2021 weiterhin die grofite Bedeutung fir die portfoliomanage-
ment. Zum Jahresende 2020 entfielen auf dieses Segment mit 772 Mio. Euro finanziertem Volumen rund
77.8 % des gesamten Kreditportfolios in Hohe von 992 Mio. Euro. Demgegenlber waren die Anteile der
Marktsegmente Tankermarkt (30 Mio. Euro bzw. rund 9.1 %) und Bulkermarkt (81 Mio. Euro bzw. rund
8,2 %) von vergleichsweise geringerer Bedeutung.

2.1,2 Containermarkt?

Nachdem Charterraten und Secondhandpreise infolge des Ausbruchs der Corona-Pandemie und dem Ein-
bruch des Welthandels Mitte 2020 nahe historischer Tiefststande notierten, setzte ab dem dritten Quartal
2020 eine dynamische Erholung ein. Diese Erholung setzte sich 2021 durchgehend fort und flihrte bis
zum Jahresende zu Rekordniveaus von Frachtraten, Charterraten und Secondhandpreisen. Inshesondere
resultierten die bisher nie dagewesenen Preise aus der Kambination einer starken Handelserholung bei
gleichzeitigen logistischen Stérungen, wie das Fehlen von leeren Containern und Hafenlberlastungen im
Landesinneren, insbesandere in China und den USA. Durch Uberlastungen der Hifen und die resultieren-
den Abfertigungsstaus wurden die Lieferketten der Container zusatzlich gestort, da die Handelsschiffe zu
Umleitungen gezwungen wurden. ‘

2 internationaler Wahrungsfonds, World Economic Qutlook, Oktober 2021 und Januar 2022,

3 Clarksons Research Database, Clarksons Research, Container Intelligence Monthly Volume 23 No.12, 2021, soWie Howe Robinson Partners, Containership
Annual & Fourth Quarter Review 2021.
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Infolge der gestorten Logistikketten bei gleichzeitig erhdhter Nachfrage hatten sich die Frachtraten bereits
ab Mitte 2020 deutlich verbessert. Dies fihrte 2027 dazu, dass sich insbesondere die Linienreedereien in
einem intensiven Weitbewerb um die Sicherung von Tonnage befanden und Schiffe verschiedener GréBen-
klassen zu sehr hohen Preisen gekauft oder gechartert haben. Im Jahresdurchschnitt 2021 lag der Fracht-
ratenindex SCFl ca. dreimal hoher als im Vorjahr. Im Jahresverlauf 2021 verbesserte sich der Index um ca.
70,2 %. Aus den insgesamt hohen Frachtraten bzw. der grofien Nachfrage nach Schiffen kam es im Jahr
2021 zu einer steigenden Preisentwickiung auf dem Charter- und Secondhandmarkt fiir Containerschiffe.
Uber das gesamte Jahr betrachtet wuchs die globale Containerschiffsflotte nach TEU um ca. 4,5 %. Die
Nachfrage stieg wahrenddessen um ca. 6,5 %.

Die mittleren Charterraten Gber alle GréBenklassen Uberschritten bereits im ersten Quartal 2021 ein Ni-
veau, welches zuletzt im Jahr 2008 erreicht wurde, verbesserten sich dann von Ende des ersten Quartals
2021 bis Ende des dritten Quartals 2021 noch einmal um ca. 194,7 % und stagnierten im vierten Quartal
2021 auf sehr hohen Niveaus. Die mittleren Charterraten lagen zum Jahresende 2021 um ca. 2543 %
héher als zu Jahresbeginn.

Clarksons Container-Charterraten 6~12 Monate 2021 in US-Dollar pro Tag
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Auch wurden 2021 im Vergleich zu den Vorjahren vermehrt langfristige Chartervertrage auf hohen Niveaus
geschlossen. Fir Vertridge mit einer Laufzeit von finf Jahren fir Panamax-Containerschiffe mit 4.400 TEU
wurde zum Jahresanfang 2021 ein Niveau von ca. 14.750 US-Dollar pro Tag beziffert, zum Jahresende
2021 wurden ca, 40.000 US-Dollar pro Tag erzielt, entsprechend einem Anstieg um ca. 171,2 %. Aber auch
in den kleinen GroBenklassen wurden Schiffe tangfristig zu hohen Raten verchartert.

Mit der andauernden Erholung des Chartermarktes stiegen auch die Preise fir gebrauchte Container-
schiffe im Jahr 2021 weiter und erreichten ebenfalls Rekordniveaus. Die Gebrauchtpreise flir zehnjdhrige
Schiffe der Post-Panamax-Klasse mit 8.800 TEU verbesserten sich im Jahresverifauf um ca. 228,9 %. Ende
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Dezember 2021 lagen die Preise bei ca. 125,0 Mio. US-Dallar. Die Gebrauchtpreise fiir zehnjahrige Schiffe
der Panamax-Klasse um 4,500 TEU steigerten sich im Jahresverlauf um ca. 247.4 %, im Dezember 2021
standen die Preise bei ca, 66,0 Mio. US-Dollar. In der GroBenklasse um 3.200/3.600 TEU stiegen die Zehn-
jahres-Secondhandpreise im Jahresveriauf um ca. 277.8 %. Ende Dezember 2021 lagen sie bei ca. 51,0
Mio. US-Dollar. In der GréRenklasse um 2.500 TEU gah es flir zehnjahrige Schiffe einen Preisanstieg um ca.
238,5 % auf ca. 44,0 Mio. US-Dollar am Jahresende. In der Klasse 1.650 TEU/1.750 TEU stiegen die Preise
flir zehnjahrige Schiffe um ca. 244,4 % und lagen zum Jahresende bei ca. 31,0 Mio. US-Bollar.

Vor dem Hintergrund dieser auflerst starken Marktentwicklung zog 2021 auch die Neubaukontrahierung
wieder an. Es wurden im Berichtsjahr Schiffe mit einer Kapazitat von insgesamt ca, 4,2 Mio. TEU bestelit,
sodass das Orderbuch am Jahresende ca. 23,1 % der fahrenden Flotte betrug — der hochste Wert seit
Anfang 2014, Der Schwerpunkt des Orderbuchs nach TEU lag auf den GréBenklassen ab 12.000 TEU bis
24,200 TEU mit einem Anteil von ca. 72,9 % am gesamten Orderbuch. Der Anteil der Klasse von 3.000 TEU
bis 11.999 TEU betrug ca. 17,6 % und der Anteil der Klasse von 100 TEU bis 2.999 TEU machte ca. 9,5 % aus.

2.1.3 Tankermarkt*

Nach einem Zwischenhoch im Frithjahr 2020 infolge des Olpreisverfalls und der damit verbundenen Nut-
2ung von Rohdltankern als schwimmende Lagerstatten, wovon auch die im Kreditportfolio der portfolio-
management vertretenen Produktentanker profitierten, herrschte 2021 weiter grofe Zuriickhaltung. Die
Corona-Pandemie und anhaltende negative Auswirkungen auf die globale Ol- und Treibstoffnachfrage
flihrten dazu, dass der Rohdl- und Produktentankermarkt 2021 weitgehend unter Druck standen,

Im Vorjahresvergleich gingen die globaten Exportmengen fir Rohdl um 1,7 % wiederholl zurtick, Wahrend
die hohen Lagerbesténde in der ersten Jahreshalfte 2021 die Roholkaufe begrenzten, haben in der zwei-
ten Jahreshalfte hohere Olpreise Druck auf die Nachfrage der Importeure ausgeiibt. Zudem schrénkten
Kurzungen des Olangebots den Othandel auf dem Seeweg ein, auch wenn Férderkiirzungen der OPEC
teilweise aufgehoben wurden. Nach einem deutlichen Rickgang im Vorjahr hat sich der Welthandel mit

Olprodukten im Jahr 2021 um 5,9 % verbessert, da sich die Nachfrage nach Verkehrskraftstoffen in vielen
Regionen Uber das Jahr erholt hatte und auch Raffineriedurchsatze gestiegen waren.

Flir Roholtanker ergab sich daraus eine negative Nachfrage nach DWT im Jahr 2021 von ca. 3,3 %, die Roh-
dltankerflotte wuchs im selben Zeitraum um ca. 2,9 % nach DWT. Fir Produktentanker stieg die Nachfrage
nach DWT gegeniber dem Vorjahr um ca. 8,3 %, die Flotte wuchs um 2,6 % nach DWT.

Allerdings zeigte auch der Produktentankermarkt 2021 trotz der positiven Kennzahlen keine signifikanten
Verbesserungen, gegeniiber 2020 verschiechterten sich Charterraten sogar noch einmal. Im Jahresverlauf
2021 zeigten die Charterraten von Produkientankern insgesamt wenige Veranderungen, Der grofienklassen-
Ubergreifende Charterratenindex flr Tankschiffe (Clarksons Average Tanker Earnings) hatte im April 2020
mit mittleren Charterraten von ca. 69.500 US-Dollar pro Tag den hichsten Stand seit November 2004 erreicht,
fiel dann bis Juli 2021 auf einen historischen Tiefstwert mit mittleren Charterraten von nur ca. 3.650 US-Dollar
pro Tag ab. Auch wenn sich die Charterraten vom Tiefstwert bis Jahresende wieder etwas verbessert haben,
bewegten sich diese sowohl fiir Rohdl- als auch Produktentanker 2021 auf einem sehr niedrigen Niveau.

* Clarksons Research Database sowie Clarksons Research, Oil & Tanker Trades Outlook Volume 26 No. 1, 2021.
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Clarksons Average Tanker Earnings Index 2021 in US-Dollar pro Tag
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Die Secondhandpreise zeigten sich im Vergleich zu den Charterraten insgesamt stabiler. Grof3enklassen-
und alterslbergreifend konnten sich die Preise im Jahresverlauf sogar um 12,3 % verbessern. Damit lag
das Secondhandpreis-Niveau zum Jahresende ca. 4,4 % {(ber dem zehnjidhrigen Durchschnitt. Die Ge-
brauchtpreise zehnjahriger Handysize-Produktentanker verbesserten sich 2021 um ca. 3,6 %, am Jahres-
ende 2027 lagen diese bei ca. 14,5 Mio. US-Dollar. Fir zehnjdhrige LR1-Produktentanker mit 73.000 DWT
stiegen die Preise um ca. 11,1 % und lagen am Jahresende bei ca, 20,0 Mio. US-Dollar.

2.1.4 Bulkermark?®

Der Bulkermarkt zeigte im Berichtsjahr eine sehr positive Entwicklung. Die mittleren Einnahmen fir Bul-
ker erreichten gegen Ende des dritten Quartals 2021/Anfang des vierten Quartals 2021 sogar das hochste
Niveau seit 2008, Ende des vierten Quartals 2021 ging der Markt zwar wieder etwas zurlck, bewegte sich
aber im historischen Kontext noch auf einem sehr guten Niveau. Diese positive Entwicklung resultier-
te aus einer erhthten Nachfrage nach Schiittgltern. So verbesserten sich im Jahr 2021 der Handel mit
dem nach Tonnen wichtigstem Schittgut Eisenerz um ca. 1,5 %, der Kohlehandel um ca. 6,3 % und der
Getreidehandel um ca. 3,5 %. Gleichzeitig verknappte sich das Angebot von Schiffskapazitdt, da sich wie
im Containermarkt auch im Bulkbereich logistische Storungen wie HafenlUberlastungen 2021 deutlich be-
merkbar machten.

Insgesamt wuchs die Bulker-Flotte nach DWT um ca. 3,6 %, die Nachfrage stieg um ca. 4,0 %.

5 Clarksans Research Database sowie Clarksons Research, Dry Bulk Trade Outlook Valume 27 No. 12, 2021.
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Clarksans Bulker-Charterraten 6~12 Monate 2021 in Us-Dollar pro Tag
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Auch die Schiffspreise auf dem Gebrauchtmarkt entwickelten sich flr Bulker im Jfahresverlauf insgesamt

- positiv, der konsolidierte Clarksons Bulker-Secondhandpreis-Index lag zum Jahresende um ca. 71,2 %
hther als Anfang Januar 2021. Damit lag das Secondhandpreis-Niveau zum Jahresende ca. 43,6 % Gber
dem zehnjghrigen Durchschnitt. Die Gebrauchipreise von zehnjahrigen Handysize-Butkern mit 32.000 DWT
verbesserten sich im Jahresverlauf um ca. 106,1 % und lagen am Jahresende 2027 bei ca. 17,0 Mio, US-
Dollar. Der Preis fiir zehnjahrige Supramax-Butker mit 56.000 DWT stieg um ca. 95,3 % und tag am Jahres-
ende bei ca. 21.0 Mio. US-Dollar. Preise fur zehnjghrige Kamsarmax-Bulker mit 82,000 DWT stiegen um
ca. 70,9 % und lagen am Jahresende bei ca. 23,5 Mio. US-Dollar.

2.1.5 Zinsentwicklung

Aufgrund der weit itberwiegend variabel verzinslichen Darlehensforderungen in US-Dollar und der damit
einhergehenden ebenfalls teilweise variablen US-Dollar Refinanzierung hat der US-Dollar-Referenzzins-
satz Libor {3 Monate) Einfluss auf das Zinsergebnis. Wahrend der Referenzzins im Januar im Durchschnitt
noch 0,22 % betrug, sank er in den Folgemonaten kontinuierlich und erreichte im September mit einem
Dufchschnittswert van 0,12 % sein Jahrestief. Danach erfolgte ein Anstieg, der im Dezember mit §,21 %
fast wieder das Ausgangsniveau des Jahres erreichte.® Auf das Zinsergebnis der portfoliomanagement
wirkte dies in Summe belastend.

Die weiterhin expansive Geldpolitik der EZB fihrie auch im Jahr 2021 zu Negativzinsen. Hiervon konnte
die portfoliomanagement bei der Emission von Euro-European-Commercial-Papers’ Uber pari profitieren.

¢ Federal Reserve Bank of St. Louis, Economic Research.
7 European-Commercial-Paper {(nachfolgend .ECP*),
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2.2 GESCHAFTSVERLAUF

2.2.1 Uberblick

Die Geschaftstatigkeit der portfoliomanagement war im Geschaftsjahr 2021 vom Management des Kredit-
portfolios und dessen Wertentwicklung gepragt. Ab dem 3. Quartal 2020 setzte eine im Jahresverlauf 2021
deutliche Erholung in der Containerschifffahrt mit Rekordniveaus von Fracht- und Charterraten sowie
Secondhandpreisen, aber auch eine sehr positive Entwicklung im Bulkermarkt ein. Diese Entwicklungen
nutzte die portfoliomanagement insbesondere in den letzten drei Quartalen des Jahres 2021,vum sowohl
das Forderungsvolumen als auch die Anzahl der Schiffssicherheiten deutlich abzubauen. Im vierten Quar-
tal 2021 entschied die portfoliomanagement auf Basis dieser guten Markiniveaus, den weit (iberwiegen-
den Teil des restlichen noch im Bestand befindlichen Kreditportfolios {nachfolgend .Blue Water-Partfolio")
im Rahmen eines nach wetthewerblichen, nichtdiskriminierenden und transparenten Grundsatzen durch-
gefihrten Ausschreibungsverfahrens Investoren anzubieten. Seit dem vierten Quartal 2021 wurde unter
Einsatz erheblicher finanzietler Ressourcen an der Umsetzung des Verkaufsprozesses gearbeitet, der mit
Unterzeichnung des Kaufvertrags am 21, Februar 2022 einen sehr wichtigen Meilenstein erreichte. Hierzu
wird auf die Ausflihrungen im Abschnitt 2.3.5 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag verwiesen.

Der Geschéftsverlauf der portfoliomanagement wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr weiterhin stark von
den Auswirkungen der Corona-Pandemie beeinflusst. In diesem Kontext wurden die Auswirkungen der
Unsicherheiten im Marktumfeld auf die Kreditbestande der portfoliomanagement verfolgt. insbesonde-
re wurden die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Markiwerte und die Charterraten der Schif-
fe und die jeweilige Risikovorsorge laufend analysiert. Wahrend im Vorjahr negative konjunkturelle und
hranchenbezogene Entwicklungen Uberwogen, die hohe Nettozuflhrungen zu Risikovorsorge erforder-
ten, fiihrten die verbesserten Rahmenbedingungen im Jahr 2021 zu sehr deutlichen Wertaufholungen im
Kreditportfolio und sehr signifikanten Ertragsrealisierungen bei Forderungsabgangen. Zudem wurde die
Fahigkeit der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer zur Bedienung der Kredite infolge deutlich gestie-
gener Charterraten in vielen Fallen stark begtnstigt, mit auflerordentlich positivem Einfluss auf die Zins-
ertrage der portfoliomanagement. ‘

Der zu Beginn der Pandemie eingerichtete Krisenstab bestand im Geschaftsjahr 2021 unverandert fort, um
jederzeit die Auswirkungen auf die portfoliomanagement bewerten zu kdnnen. Die im Vorjahr umgesetzten
Mafinahmen zum Schutz der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie Geschéftspartnerinnen und -partner
hatten im Jahr 2021 weiterhin Gultigkeit. Hierzu zahlte das Homeoffice-Konzept, wodurch vorlibergehend
die {iberwiegende Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter weitgehend im Homeoffice tatig war und
Dienstreisen fast vollstandig eingestellt wurden.

Die portfoliomanagement weist im Jahr 2021 ein Ergebnis vor Risikovorsorge und Fremdwahrungsum-
rechnung in Héhe von 47,6 Mio. Euro (Vorjahr: 9,8 Mio. Euro) aus. Mafigeblich hierflr waren im Wesentli-
chen ein aufierordentlich gestiegenes Zins- und Provisionsergebnis von zusammen 61,4 Mio. Euro (Vorjahr:
26,7 Mio. Euro), denen stark reduzierte allgemeine Verwaltungsaufwendungen von 14,9 Mio. Euro (Vorjahr:
18,4 Mio. Euro) gegeniberstanden. Im abgelaufenen Jahr ist das Nettoergebnis aus Risikovorsorge — ins-
besondere aufgrund hoher Auflosungen von Wertberichtigungen und signifikanter realisierter Erfolge im

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021



Lagebericht / Wirtschaftsbericht

Zusammenhang mit der Rickfihrung von Forderungen - mit 533,5 Mio. Euro {Vorjahr: -243,6 Mio. Euro)
auBerordentlich gestiegen. Zusammen mit einem nahezu ausgeglichenen Ergebnis aus der Fremdwah-
rungsumrechnung von 0,0 Mio. Euro (Vorjahr: -0,8 Mio. Euro) sowie erstmalig angefallenen Ertragsteu-
ern von 20,1 Mio. Euro resultiert hieraus insgesamt ein auBerordentlich hoher Jahresiberschuss von
561,0 Mio. Euro (Vorjahr: Jahresfehlbetrag von 234,6 Mio. Euro). Es wird auf die detaillierten Erlduterungen
zur Entwicklung der einzelnen Ergebniskomponenten in Abschnitt 2.3.3 Ertragslage verwiesen.

Nachfolgend wird das Ergebnis des Geschiftsjahres im Vergleich zur Abwicklungsplanung fir 2021 ge-
wirdigt:

Die Entwicklung des Ergebnisses vor Risikovorsorge und Fremdwahrungsumrechnung stellt sich im Jahr
2021 im Vergleich zum Planwert auB8erordentlich positiv dar. Hierzu trugen insbesondere die wesentlichen
Ergebnistreiber des operativen Ergebnisses — Zinsergebnis und Allgemeine Verwaltungsaufwendungen ~
betragsmafig auflerordentlich positiv bel. Verstarkt wurde die aus Sicht des Vorstands hervorragende
Geschiftsentwicklung durch das positive Nettoergebnis aus Risikovorserge, das in seiner Hihe gegen-
Uber dem prognostizierten Wert aufierordentlich positiv ausfiel. Diese Effekte fihrten in Summe zu einem
gegeniiber den Planungen auflerordentlich hohen Jahresiiberschuss.

Ursachlich flr das gegenliber dem Planansatz in Summe aufierordentlich verbesserte Zins- und Provi-
sionsergebnis sind mehrere Einflussfaktoren. Die Zinsertrage wurden stark durch die verbesserte Ka-
pitaldienstfahigkeit der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer beginstigt, die auch nicht geplante Zins-
zahlungen fir Vorperioden in auflerordentlicher Hohe ermaglichte. Auch der insbesondere in der zweiten
Jahreshalfte gegeniiber der Planung starkere US-Dollar stutzte die Zinsertrage. Gegenlaufig wirkten der
gegeniiber dem Plan im Jahresverlauf nennenswerte Rickgang des US-Dollar-Referenzzinssatzes Libor
bei den Uberwiegend variabel verzinsten Engagements sowie nicht in dieser Hohe geplante Kapitalrick-
fiihrungen. Verstarkt wurde die positive Entwicklung des Zinsergebnisses durch niedrigere Zinsaufwen-
dungen, ebenfalls beglnstigt durch den US-Dollar-Referenzzinssatz Libor, ein gesunkenes Refinanzie-
rungsvolumen sowie nicht geplante vereinnahmte Agien aus der Emission von Eurc-ECP. Belastend wirkte
der starkere US-Dollar. Wahrend Provisionsertrage aus dem Kreditgeschéft sehr deutlich héher als ge-
plant vereinnahmt wurden, (iberstiegen Provisionsaufwendungen aus dem Emissionsgeschift den Plan-
ansatz nur leicht, sodass insgesamt ein signifikant Uber dem Planwert liegendes, aber weiterhin leicht
negatives Provisionsergebnis erzielt wurde,

Das sonstige Ergebnis fiel aufgrund von Auflésungen von Rickstellungen erheblich besser als erwartet
aus. Der bis Ende 2021 erfolgte Personalabbau vollzog sich deutlich schneller als prognostiziert und war
ursdchlich fiir die Planunterschreitung des Personalaufwands. Mafigeblich flr die im Vergleich zum Plan-
ansatz moderat niedrigeren anderen Verwaltungsaufwendungen waren weit (iberwiegend geringere Kos-
ten fir wesentliche Auslagerungen infolge schnellerer Kosteneinsparungen durch die auf die IBM Ubertra-
gene Servicierung des Kreditportfolios, Zusatzlich beglinstigten unter Plan angefallene Aufwendungen fir
die Unterstlitzung des laufenden Geschaftsbetriehs, wahrend gegenldufig nicht geplante Aufwendungen
flir den Verkauf des Blue Water-Portfolios in nennenswerter Hohe belasteten.

2214 portfoliomanagement / Geschéaftsbericht 2021



Lagebericht / Wirtschaftsbericht

Treiber fUr die in ihrer Hhe nicht geplante auBerordentlich positive Entwicklung des Nettoergebnisses aus
Risikovorsorge war die in dem Ausmaf unerwartete Erholung der Container- und Bulkerschifffahrtsmark-
te, Hierdurch konnte die portfoliomanagement zum einen im Geschaftsjahr 2621 erfolgreich 70 Schiffs-
sicherheiten verwerten. Im Rahmen dieser sehr erfolgreichen Verwertungen konnten Verwertungseridse
Uber den urspringlichen Anschaffungskosten der Forderungen der portfoliomanagement erzielt werden.
Dadurch wurden in erheblichem Umfang Ertrage aus der Verwertung von Forderungen realisiert. Zum
anderen fiihrten die deutlich gestiegenen Schiffswerte zu Aufwertungen bei den Sicherheitenwerten und
insoweit zu Risikovorsorgeauflésungen. In diesem Zusammenhang wurden auch die im Rahmen der im
Februar 2022 vereinbarten Portfoliotransaktion .Blue Water” vereinbarten Kaufpreise flr die Forderun-
gen als werterhellende Erkenntnisse Uber den Marktwert der Forderungen am Bilanzstichtag bei der Er-
mittlung der Risikovorsorge berlcksichtigt. Dieser auBlerordentlich positiv wirkende Effekt hat neben den
unterjahrigen RickfGhrungen von Forderungen und den erheblichen Ertragen aus der Verwertung von
Forderungen zu dem deutlich positiven Nettoergebnis aus Risikovorsorge gefihrt.

Nach Abzug von Ertragsteuern wurde ein Jahreslberschuss erzielt, der auflerordentlich hoch Uber dem
prognostizierten Wert lag.

2.2.2 Abwicklungsbericht

Uner die laufende Umsetzung des Abwicklungsplans berichtet die portfoliomanagement gem3fi § 8 der
Satzung jedes Quartal ihrem Verwaltungsrat in Form eines Abwicklungsherichts. Der Abwicklungsbericht
enthalt Informationen zum Ubernommenen Kreditportfolio, den Abwicklungsaktivitdten im Berichtszeit-
raum sowie zum Stand der Umsetzung des Abwicklungsplans. Der Erfolg der Abwicklungstatigkeit wird -
unter Berlicksichtigung des jeweiligen Marktumfelds - an der Erreichung der Ziele in der Abwicklungs-
planung gemessen.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Buchwertentwicklung des Kreditportfolios der letzten beiden
Geschaftsjahre:
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Buchwertentwicklung des Portfolios in Mio. Euro

1427 -108
+9 247

Paortfolia | Abbau Aufbau | Ristko- | Wechsel- | Portfolio | Abbau Aufbau | Risiko- | Wechsel- | Portfolio
per vorsorge” | kurseffekt per vorsorge” |kurseffekt per
311219 31.12.20

311221

" Saldo aus Zufihrungan und Aufldsungen vor Ristkovorsarge

Die Buchwerte des Kreditportfolios per Ende 2019, 2020 und 2021 entsprechen dem jeweiligen ~ in
Mio. Euro gerundeten — Bilanzausweis der Bilanzposition .Forderungen an Kunden”.

Im Geschaftsjahr 2021 verringerte sich der als Leistungsindikator definierte Buchwert des Kreditportfolios

- vor Wechselkurseffekten per Saldo um insgesamt 387 Mio. Euro auf 605 Mio, Euro. Dieser Rickgang ist
hauptsachlich auf Tilgungen in Hdhe von 756 Mio. Euro im Zusammenhang mit dem beschleunigten Ab-
bau des Kreditportfolios zurlckzufiihren. Gegenlédufig kam es im Zusammenhang mit Liquidititsstit-
zungen einzelner Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer zu einem leichten Aufbau des Buchwerts um
insgesamt 7 Mio. Euro. Des Weiteren wurde die zum 31. Dezember 2020 bestehende Risikovorsorge zum
31. Bezember 2021 aufgrund der positiven Entwicklung auf den fiir die portfoliomanagement wesentlichen
Schifffahrtsmarkten bzw. den entsprechend positiven Kaufpreisangeboten flir das Blue Water-Portfolio deut-
lich um 362 Mio, Euro vermindert und erhdht dementsprechend den Buchwert. Ferner wurde fir die fast
ausschlieBlich in US-Dollar valutierenden Kredite der zum Bilanzstichtag maBgebliche Wechselkurs berlick-
sichtigt. Insbesondere aufgrund des im Vergleich zum 31. Dezember 2020 starkeren US-Dollars ergibt sich
eine wahrungsbedingte Erhéhung des Buchwerts um 72 Mio, Euro. Insgesamt belduft sich der Buchwert des
Kreditportfolios zum 31. Dezember 2021 auf 677 Mio. Euro. Der im Jahr 2021 erreichte Abbau des Buchwerts
liegt vor Risikovorsorge und Wechselkurseffekten deutlich dber dem prognostizierten Planwert.

Die im Geschéftsjahr 2021 vereinnahmten Zahlungen aus Zinsen und Tilgungen belaufen sich auf insge-
samt rund 999 Mio. Euro.
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Der ausstehende Kreditbetrag des Kreditportfolios hat sich im Geschaftsjahr 2021 um 1.467 Mio. Euro
auf 1.434 Mio, Euro reduziert. Der Rickgang ist im Wesentlichen auf Tilgungen sowie Forderungsausfélle
zurlickzufithren und wire ohne Aufwertung des US-Dollars zum Euro um rund 110 Mio. Euro hdher aus-

gefallen.

2.3 LAGE DER PORTFOLIOMANAGEMENT

2.3.1 Vermogenslage

Die Vermogenslage der portfoliomanagement stellt sich wie folgt dar:

Bilanz"

in Tsd: Euro 31.12.2021 31.12.2020 Veranderung
Aktiva

Barreserve 101220 9.194 92.026
Forderungen an Kreditinstitute Cinn126.794 86.324 40.470
Farderungen an Kunden . 5 676696 991.794 -315.098
Rechnungsabgrenzungsposten S1B40 2.187 ~747
Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag L 213,817‘ : 774776 -560.959
sontige Aktiva a7 993 -b66
SUMME DER AKTIVA 01120294 1.865.268 ~744.974
Passiva -

Verbindiichkeiten gegeniiber Kunden ':Zv 17 -15
Verbriefte Verbindlichkeiten .1,0"?5.872;’1 1.861.938 -766.066
Sonstige Verbindlichkeiten gask 1.031 1.225
Rechnungsabgrenzungsposten 251 523 -272
Rickstellungen 219135 1.759 20.154
SUMME DER PASSIVA 1.120.2',94” 1.865.268 ~744.974

" Zahlensngaben unter Beriicksichtigung von Rundungsdifferanzen

Die Vermdogenslage sowie die Kapitalstruktur der portfoliomanagement sind weiterhin gepragt durch die
ibernommenen Aufgaben als Abwicklungsanstalt der Lander und die Besonderheiten des Geschaftsbe-

triebs.

Die Barreserve und die Forderungen an Kreditinstitute von zusammen 228,0 Mio. Euro sind stichtagsbezo-

gen deutlich gestiegen (Vorjahresstichtag: 95,5 Mio. Euro).
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Die Vermogenslage der portfoliomanagement wird durch das zum 30. Juni 2016 von der HSH Nordbank
AG (Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG) Gbernommene Kreditportfolio dominiert. Das
Kreditportfolio umfasste seinerzeit nahezu ausschliefilich notleidende Darlehensforderungen aus Schiffs-
finanzierungen, die fast vollstandig in US-Dollar valutieren. Die Bewertung des Kreditportfolios erfolgt zu
Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung von Einzelwertberichtigungen, die stichtagsbezogen ermit-
telt werden.

Aufgrund von hohen vereinnahmten Tilgungsleistungen, vereinzelten Liquiditdtsstitzungen, signifikanten
Nettoaufldsungen von Wertberichtigungen sowie unter Berlicksichtigung von Wechselkurseffekten er-
gibt sich fir die Forderungen an Kunden zum 31, Dezember 2021 ein Rickgang um 315,1 Mio. Euro auf
676,7 Mio. Euro. Im Einzelnen wird auf den vorherigen Abschnitt 2.2.2 verwiesen.

Die aktiven Rechnungsabgrenzungspaosten entfallen auf Disagiobetrage und Emissionskosten im Rahmen
der Begebung von Schuldverschreibungen (1,0 Mio. Euro; Vorjahr: 1,7 Mio. Euro) sowie auf vorausgezahlte
Rechnungsbetrage (0,5 Mio. Euro; Vorjahr: 0,4 Mio. Euro).

Zur Entwicklung der verbrieften Verbindlichkeiten wird auf den ndchsten Abschnitt {(2.3.2 Finanzlage) ver-
wiesen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten (2,3 Mio. Euro; Vorjahr: 1,0 Mio. Euro) entfallén fast ausschliefilich auf
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (2,1 Mio. Euro; Vorjahr 0,9 Mio. Euro).

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten (0,3 Mio. Eurg; Vorjahr 0,5 Mio. Euro) betrifft in erster Linie von
Kunden erstattete Versicherungspramien (0,2 Mio. Euro; Vorjahr 0,2 Mio. Eura).

Rickstellungen (21,9 Mio. Eure; Vorjahr: 1,8 Mic. Euro) wurden im Rahmen vorsichtiger kaufmannischer
Beurteilung gehildet und entfielen weit Uberwiegend auf Steuerrickstellungen (20,1 Mio. Euro; Vorjahr:
0 Mio. Eura). Darliber hinaus bestehen andere Ricksteltungen (1,8 Mio, Eure; Vorjahr: 1,8 Mio. Euro) unter
anderem flr Prifungskosten und ausstehende Rechnungen sowie Personalriickstellungen.

Insbesondere infolge der sehr deutlichen Neftoaufidsungen von Risikovorsorge und hohen Ertrégen im Zu-
sammenhang mit unterjghrigen Kreditriickfithrungen ergibt sich zum Ende des laufenden Geschéftsjahres
ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag von 213,8 Mio. Euro (Vorjahr: 774,8 Mio. Euro). Der Fort-
bestand der portfoliomanagement ist wegen der Anstaltslast sowie der Gewéhrtragerhaftung des Landes
Schleswig-Holstein und der Freien und Hansestadt Hamburg nicht gefdhrdet.

2.3.2 Finanzlage

Die Refinanzierungsmafinahmen im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden von deraus Sicht desVorstands
sehr erfreulichen — gegeniiber dem Plan deutlich Ubertroffenen — Rickflihrung des Kreditportfolios
und hohen Zinsertrdgen gepragt. In diesem Kontext nutzte die portfoliomanagement auch im Jahr
2021 das ECP-Programm, um unter Minimierung von Wahrungsrisiken die jederzeitige Zahlungsfahig-
keit sicherzustellen.ImVergleich zum Vorjahr erfolgte die Refinanzierung im Rahmen dieses Programmes
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verstarkt in US-Dollar, auch als teilweisen Ersatz fir eine im vierten Quartal 2021 fillig gewordene
500 Mio. US-Dollar-Emission. Die Euro-ECP im Bestand gingen demgegeniber deutlich zuriick.

Die verbrieften Verbindlichkeiten in Hohe von 1.095,9 Mic. Euro (Vorjahr: 1.861,9 Mio. Euro) konnten im

Geschéftsjahr 2021 aufgrund der hohen Zins- und Tilgungsleistungen der Kreditnehmerinnen und Kre-

ditnehmer deutlich zurlckgefOhrt werden. Sie entfallen auf zwei am Kapitalmarkt platzierte festver-
zinsliche US-Dollar-Emissionen von je 250 Mio. US-Dollar im Rahmen des Debt-{ssuance-Programms in
Hohe des Euro-Gegenwerts von insgesamt 441,5 Mio. Euro sowie zweli ébenfalls begebene festverzins-
liche Euro-Schuldverschreibungen von zusammen 250,0 Mio. Euro zuzliglich jeweils aufgelaufener Zinsen
(1,2 Mio. Euro). Dardber hinaus wurden im Rahmen des ECP—Progrémms kurzlaufende festverzinsliche
Wertpapiere emittiert. Die ECP mit einem Euro-Gegenwert von insgesamt 403,2 Mio. Euro, die atlesamt
im Jahr 2022 fallig sind, setzen sich aus einem Votumen von 400,0 Mio. US-Dollar und 50,0 Mic. Euro zu-
sammen.

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

Félligkeiten je ’
Kalenderjahr 31.12.2021 31.12.2020

US-Dollar- Euro- Emissionen © US-Dollar- Euro- .- ','Emi'ssior‘aen :
in Tsd, Euro Emissionen Emissionen 10 gesamt Emissionen Emissionen 77 gesamt
2021 0 s 603.320 600,000 < 1008321
2022 574,244 180.000 : M 204.049 100.000 Fi 0004049
2023 221.525 150.103 ' 379628 - 204.465 190103 = 354568
GESAMT ' 795.769 300103 71095872 1.011.834 850.103 . 1.861.938

Seit Oktober 2016 bestehen folgende Ratings, die zuletzt am 28. Cktober 2021 (Fitch) bzw. am 1. November
2021 (Moody's) bestatigt wurden:

Kurzfristrating Langfristrating
Moody's [nvestors Service P-1 Aal
Fitch Ratings Fi+ AAA

Diese Ratings fuhren in Verbindung mit den von den Tragern zur Verfigung gestellten Garantien und den
beiden etablierten Emissionsprogrammen flr kurz- und mittelfristige Emissionen dazu, dass die Refi-
nanzierung Uber die internationalen Kapitalmarkte nach Einschatzung der portfoliomanagement sicher-
gestellt werden kann, '

im Ubrigen wird zur Finanzlage auf die Kapitalflussrechnung verwiesen.
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2.3.3 Ertragslége
im Einzelnen stellt sich die Ertragslage wie folgt dar:

Gewinn- und Verlustrechnung"

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2021  01.01.-31.12.2020 Verinderung
Zinsergebnis 61510, 26707 34803
Provisionsergebnis ' -96 -34 -62
sonstiges Ergebnis? 1108 1.640 -532
Personalaufwand 5578 -5.849 271
andere Verwsaltungsaufwendungen -9.323 -12.564 3.241
Abschreibungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen o =57 -142 91
Ergebnis vor Risikovorsorge und Fremdwihrungsumrechnung 47.570 9.758 37.812
Nettdergebms aus Risikovorsarge 533,520 -243.622 777142
Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung® i -760 725
Steuern (inkiusive sonstige Steuern} 20094 -1 -20.0%4
JAHRESUBERSCHUSS (+) / JAHRESFEHLBETRAG (-) e 560.959 -234.625 795.584
Verlustvortrag aus dem Vorjahr § -774.7_76 -640.151 -234.625
BILANZVERLUST +~212.817 774,776 560.959

" 2ahienangaben urter Berucksichtigung von Rundungsdifferenzen
2 ohne Ergebmis aus der Fremdwahrungsumrechnung
dert aus "sonstiges Ergebnis”

Im Zinsergebnis stehen sich Zinsertrige aus Kredit- und Geldmarktgeschiften sowie Zinsaufwendungen
aus Refinanzierungen gegeniiber. Im abgelaufenen Geschaftsjahr verzeichnete die portfoliomanagement
einen Anstieg des Zinsergebnisses um 34,8 Mio. Euro auf 61,5 Mio. Eurc. Den im Vergleich zum Vorjahr
sehr deutlich erhdhten Zinsertragen (65,6 Mio. Euro; Vorjahr: 43,1 Mio. Euro) standen gegenldufig sehr
stark verminderte Zinsaufwendungen (4,1 Mio. Euro; Vorjahr: 16,4 Mio. Euro) gegeniiber. Die Fahigkeit der
Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer der portfoliomanagement zur Bedienung der Zinsen war aufgrund
der im Geschaftsjahr 2021 zum Teil deutlich aufgehellten Rahmenbedingungen auf den fir die portfolio-
management wesentlichen Schifffahrtsmarkten gestarkt, Inshesandere im Cantainer-Segment trugen die
historisch hohen Charterraten dazu bei, dass die Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer auch Zinszah-
lungen flr Vorperioden von insgesamt 44,8 Mia. Euro leisteten. Stiitzend wirkte auch der im Jahresver-
lauf starkere US-Dollar. Gegenldufig belastet wurden die Zinsertrage bei den Uberwiegend variabel ver-
zinsten Engagements durch den im Jahresverlauf kontinuierlich gesunkenen US-Dollar-Referenzzinssatz
Libar, der erst gegen Ende des Jahres wieder nennenswert anstieg. Das durch Tilgungen verminderte
_Forderungsvolumen wirkte sich ebenfalls zinsertragsmindernd aus. Die gegenliber dem Vorjahr stark ver-
minderten Zinsaufwendungen resultierten ebenfalls aus dem im Jahresverlauf gesunkenen US-Dollar-
Referenzzinssatz Libor sowie vereinnahmten Agien aus begebenen Euro-ECP. Zudem wirkte positiv, dass
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das Refinanzierungsvolumen durch die Rickflihrung eines nennenswerten Teils des Kreditportfolios und
damit einhergehenden Ertragen ebenfalls vermindert werden konnte. Negativ wirkte hier die Entwicklung
des US-Dollar. :

Auch im Provisionsergebnis war auf niedrigem Niveau ein Ergebnisriickgang um 0,1 Mio. Euro auf
-0,1 Mio. Eura (Vorjahr: 0,0 Mio. Euro) zu verzeichnen. Wahrend sich die Provisionsaufwendungen mit
0,3 Mio. Euro leicht unter Vorjahresniveau (0,4 Mio. Euro) bewegten, sanken die vereinnahmten Provisions-
ertrage im gleichen Zeitraum vergleichsweise starker auf 0,2 Mio. Eurc (Vorjahr: 0.4 Mio. Euro).

Kostenerstattungen Dritter (0,8 Mio., Eure; Vorjahr: 1,4 Mio. Euro} aus der Weiterbelastung von Rechts-
beratungskaosten (0.4 Mio. Euro; Vorjahr: 0,5 Mio. Euro} und Versicherungspramien (0.4 Mio. Euro; Vorjahr:
0,3 Mio, Euro) sowie Auflésungen von Rickstellungen (0,2 Mio. Euro; Vorjahr: 6,2 Mio. Euro) trugen im
Wesentlichen zum positiven sonstigen Ergebnis von 1,1 Mio, Eurs {(Vorjahr: 1,6 Mio. Euro) bei,

Gegeniiber dem Vorjahr hat sich der Personalaufwand moderat reduziert (5,6 Mio. Euro; Vorjahr:
5,8 Mio. Euro). Hierzu trug der Riickgang der Anzahl an Mitarbeitenden wesentlich bei; im Jahresdurch-
schnitt 2021 waren 40,5 Vollzeitkrafte (Vorjahr: 49,5 Vollzeitkrafte) beschaftigt. Gegenldufig wirkten Auf-
wendungen fir den weiteren beschleunigten Abbau von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie Aufwen-
dungen fir gezielte Bindungsmafinahmen fir Mitarbeitende in Schidsselfunktionen zur Aufrechterhaltung
des Geschaftsbetriebs,

Die anderen Verwaltungsaufwendungen betrugen 9,3 Mio. Euro (Vorjahr: 12,6 Mio. Euro). Die grofiten
Positionen entfallen auf Kosten flir wesentliche Auslagerungen (2,6 Mio. Euro; Vorjahr: 6,1 Mio. Euro),
Kosten der Portfoliotransaktion ,Blue Water" zur Vorbereitung des Verkaufs des Blue Water-Portfolios
{2.1 Mio. Euro; Vorjahr: 0 Mio, Euro) sowie Rechtsberatungskosten (1,2 Mio. Euro; Vorjahr: 1,2 Mio. Eura). Die

Aufwendungen flr Rechtsheratung betreffen hauptsichlich das Kreditgeschaft und wurden zum Teil wei- \

terbelastet; die damit einhergehenden Ertrdge (0.4 Mio. Euro; Vorjahr: 0,5 Mio. Euro) wurden im sonstigen
Ergebnis vereinnahmt.

Bas Nettoergebnis aus Risikovorsorge fiel im Geschéaftsjahr 2021 mit einem positiven Ergebnisbei-
trag von 533,5 Mio. Euro auBergewdhnlich positiv aus, wahrend im Vorjahr noch ein negativer Wert von
243,6 Mio. Euro zu Buche schlug. Die Erholung der flr die portfoliomanagement wesentlichen Schifffahrts-
markte hat die nach Einschatzung der portfoliomanagement hervorragende Entwicklung ermdglicht. Hier-
durch konnte die portfoliomanagement zum einen im Geschaftsjahr 2021 erfolgreich 70 Schiffssicherhei-
ten verwerten. im Rahmen dieser sehr erfolgreichen Verwertungen konnten Verwertungserldse Uber den
urspriinglichen Anschaffungskesten der Forderungen der portfoliomanagement erzielt werden. Dadurch
wurden in erheblichem Umfang Ertrage aus der Verwertung von Forderungen realisiert. Zum anderen
wurden auch die im Rahmen der im Februar 2022 vereinbarten Portfoliotransaktion .Blue Water” wert-
erhellenden Erkenntnisse Uber den Marktwert der Forderungen am Bilanzstichtag bei der Ermittlung der
Risikovarsorge bericksichtigt. Dieser auflerordentlich positiv wirkende Effekt hat neben den unterjghrigen
Rickflhrungen von Forderungen und den erheblichen Ertrdgen aus der Verwertung von Forderungen zu
dem deutlich positiven Nettoergebnis aus Risikovorsorge gefihrt. Der damalige Erwerb des Kreditportfolios

%
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von der HSH Nordbank AG (Rechtsnachfolgerin Hamburg Commercial Bank AG) erfolgte im Jahr 2016 mit
Wertabschiggen auf die Nominalforderungen. :

Das Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung belduft sich auf 0,0 Mio. Euro (\/drjahr: -0,8 Mio. Euro):
Das Ergebnis wird entsprechend § 340h Handelsgesetzbuch (HGB) in Verbindung mit § 256a HGB unter
Beriicksichtigung tempaorirer Fremdwahrungsiiberhadnge saldiert ausgewiesen.

Fir das abgelaufene Geschiftsjahr fallen erstmals Ertragsteuern in Hohe von 20,1 Mio. Euro (Vorjahr:
0,0 Mio. Euro) an.

Das Geschiftsjahr schiieBt mit einem auBergewdhnlich hohen Jahresiberschuss .in Hohe von
5461,0 Mio. Euro (Vorjahr: Jahresfehlbetrag von 234,6 Mio. Euro). Der Bilanzverlust des Jahres 2021 betréagt
213,8 Mio. Euro (Vorjahr: 774,8 Mio, Euro).

2.3.4 Gesamtaussage zur Lage der portfoliomanagement
"Zum 31. Dezember 2021 weist die portfoliomanagement einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbe-
trag in Hohe von 213,8 Mio. Eufo (Vorjahr: 774,8 Mio. Euro) aus. Sie kann sich bei ihren Geschaftsaktivitaten
auf die Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung der Trager der portfoliomanagement - das Land Schleswig-
Holstein und die Freie und Hansestadt Hamburg — stltzen. Die Trager haften fir die Verbindlichkeiten der
Anstalt Dritten gegeniiber unbeschrinkt als Gesamtschuldner, wenn und soweit Gldubiger eine Befriedi-
gung aus dem Vermogen der Anstalt nicht erlangen kénnen.

Insgesamt war zu jedem Zeitpunkt sichergestellt, dass Liquiditét in ausreichendem Mafle vorhanden war.
Die bestehenden Ratings, die zur Verfligung gesteliten Garantien der Trager und der Zugang zu den Kapi-
talmérkten werden nach Einschatzung der portfoliomanagement auch zuklnftig gewahrleisten, dass die
erforderliche Liquiditat jederzeit gesichert ist.

Die Entwickiung der Ertragslage im Geschaftsjahr 2021 ist mafigeblich gepragt von der signifikanten Erho-
lung der Containetmirkte und stellt sich nach Einschdtzung des Vorstands insgesamt sehr erfreulich dar.
Das gegenliber dem Varjahr mehr als verdoppelte Zins- und Provisionsergebnis sowie leicht reduzierte
allgemeine Verwaltungsaufwendungen fiihrten zu einem auBerordentlich Uber dem Planwert tiegenden
positiven operativen Ergebnis. Zusammen mit einem in seiner Hohe nicht erwarteten aufierordentlich ho-
hen positiven Nettoergebnis aus Risikovorsorge und erstmalig angefallenen Ertragsteuern wird ein Jah-
resiiberschuss in Hohe von 541,0 Mio. Euro {Vorjahr: Jahresfehlbetrag in Hhe von 234,6 Mio. Euro) aus-
gewiesen.

2.3.5 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 21. Februar 2022 hat die portfoliomanagement ein Teilportfolio von Kreditforderungen (nachfolgend
Blue Water-Portfolio”) an eine Zweckgesellschaft, die mittelbar von der Bank of America und Davidson
Kempner Capital verwaltet wird, verauBert. Dem vorausgegangen war ein Bieterverfahren nach wettbhe-
werblichen, nichtdiskriminierenden und transparenten Grundsatzen.
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Zum 31. Dezember 2021 umfasste das Blue Water-Portfolio ca. 88 % des Kreditportfolios der portfolic-
management {gemessen an den Buchwerten der Forderungen an Kunden), besichert durch 56 Schiffs-
sicherheiten, verteilt auf 10 Kreditnehmereinheiten, Der vereinbarte Kaufpreis liegt deutlich oberhalb der
Buchwerte des Blue Water-Portfolios.

Die VerduBerung des Blue Water-Portfolios betrifft einen wesentlichen Teil des Gesamtbestands an Kre-
diten der portfoliomanagement, Mit einem Abschluss der Ubertragung des Blue Water-Portfolios wird his
Ende Mai 2022 gerechnet. Die juristische Ubertragung der Forderungsbestinde soll unter Beriicksich-
tigung von umwandlungsrechtlichen Vorgangen rickwirkend zum 1. Januar 2022 erfolgen. Das Clasing
der Transaktion steht unter der aufschiebenden Bedingung der Erteilung einer verbindlichen Auskunft
des Finanzamts zu steuerlichen Folgen der Transaktion. Dariiber hinaus ist das Vorliegen des testierten
Jahresabschlusses 2021 der portfoliomanagement erforderlich.

Der Verkauf des Blue Water-Portfolios ist nach Einschatzung der portfoliomanagement im Vergleich zur
Eigenabwicklung fir die portfoliomanagement wirtschaftlich sinnvoll. Das Kaufangebot liegt oberhalb der
konservativen Cashflow-Erwartung bel Eigenabwickiung. Durch die VerauBerung des Blue Water-Portfo-
lios werden die mit der Abwicklung des Kreditportfolios und mit der Verwertung der Schiffssicherheiten
verbundenen Risiken, inshesondere hinsichtlich der unsicheren Entwicklung auf den Schiffsmarkten, der
Entwicklung des Zinsniveaus und des US-Dollar-Euro-Wechselkurses, externer Schocks oder des Verlaufs
des Weltwirtschaftswachstums, auf den Erwerber Ubertragen.

Der Verkauf des Blue Water-Portfolios hat signifikante Auswirkungen auf den Ablauf des Gesamtportfolios
der portfoliomanagement, unter anderem eine zeitliche Verkirzung der Abwicklung des Kreditportfolios
und eine Veranderung des Zahlungsplans. Mit dem Verkauf kdnnte nach Einschatzung des Vorstands eine
deutlich frihere SchlieBung der portfoliomanagement zum 30. September 2023 erfolgen. Diese Veran-
derungen wirken auch auf die Prognose der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage sowie die Liguiditats-
planung der portfoliomanagement. Daher wurde Anfang Februar 2022 die im November 2021 vorgelegte
Abwickiungsplanung aktualisiert. Es wird auf die Ausfihrungen im Lagebericht in Abschnitt 3.1 Prognose-
bericht mit Chancen und Risiken verwiesen,

Bis zur Aufstellung des Jahresabschlusses flir das Geschaftsjahr 2021 wurden auch fir den weit Uberwie-
genden Teil des danach verbleibenden restlichen Kreditportfolios — dies betrifft Kredite, die mit insgesamt
18 Schiffen besichert sind — bereits Vereinbarungen zur Verwertung der Sicherheiten getroffen, In diesem
Kontext wurden fiir einen signifikanten Teil dieser Engagements die Verwertungserlose bereits im ersten
Quartal 2022 vereinnahmt.

Am 24. Februar 2022 erfolgte der Einmarsch des russischen Militdrs in das ukrainische Staatsgebiet und
loste den Russland-Ukraine-Krieg aus. Die Auswirkungen des Russland-Ukraine-Kriegs stellen ein wert-
begriindendes Ereignis nach dem Bilanzstichtag dar und haben daher keine Auswirkungen auf Ansatz und
Bewertung der Vermdgensgegenstande und Schulden zum Abschlussstichtag.
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Im Zusammenhang.mit dem Russland-Ukraine-Krieg kdnnten sich negative Auswirkungen auf die Kon-
junktur und Unterbrechungen von Rohstofflieferungen nach Europe, durch Lieferkettenprobleme ergeben.

, Daraus kdnnen mittelbare Auswirkungen auf die Bewertung von Forderungen resultieren. Des Weiteren
konnte durch die Kriegséreignisse die Zahlungsfahigkeit von Schuldnern oder Charterern aus Russland,
der Ukraine oder aus Belarus erheblich beeintréchtigt werden mit der Folge entsprechender unmittelbarer
Risikovorsorgeaufwendungen. Durch den teilweisen Ausschluss Russlands vom internationalen Zahlungs-
verkehr sind Zahlungsausfélle von Schuldnern aus Russland wahrscheintich.

Die portfoliomanagement hat sich im Rahmen eines Self-Assessments mit moglichen Implikationen des
Krieges auf aus ihrer Sicht relevante Themenfelder auseinander gesetzt. Hierbei wurde insbesondere das
Schiffskreditportfolio (schwerpunktmafig Sanktionsrisiken und Landerrisiken) einer ausfihrlichen Ana-
lyse unterzogen.

Bezliglich der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmaer und der Charterer der Schiffe und auch im Hinblick
auf die Einsatzgebiete der betroffenen Container-, Tanker- und Bulkerschiffe werden zusammenfassend
keine wesentlichen Sanktions-, Lander- oder sonstige politische Risiken flir die portfoliomanagement ge-
sehen. Sowoh! hieraus als auch beziiglich der weiteren oben genannten Risiken ergeben sich nach Auf-
fassung der portfoliomanagement zum jetzigen Zeitpunkt keine wesentlichen Auswirkungen des Krieges
auf ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Voraussetzung hierflr ist, dass die Anfang des Jahres 2022
abgeschlossenen Vertrdge Uber den Verkauf des Blue Water-Portfolios bzw. Uber die Verwertung der an-
deren Schiffssicherheiten wie erwartet umgesetzt werden.
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3 PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

3.1 PROGNOSEBERICHT MIT CHANCEN UND RISIKEN

Die Prognose fiir das Jahr 2022 basiert auf dem im vierten Quartal 2021 verabschiedeten Abwicklungs-
plan, der aufgrund des zu Beginn des Jahres 2022 notariell beurkundeten Vertrags tiber den Verkauf des
Blue Water-Portfolios im selben Monat angepasst wurde, Daher antizipiert die Prognose nunmehr die voll-
stdndige Umsetzung des vorgenannten Vertrags Uber die Portfoliotransaktion .Blue Water” im weiteren
Jahresverlauf. Die in diesem Prognosebericht enthaltenen Aussagen bilden daher grundsatzlich den in
diesem Zeitraum vorliegenden Informationsstand ab. Die Abwicklungsplanung basiert auf in die Zukunft
gerichteten Prognosen, Erwartungen und Planannahmen,

Hinsichtlich des Eintritts der Planungspramissen bestehen bekannte und unbekannte Unsicherheiten, die
grofitenteils nicht im Einflussbereich der portfocliomanagement liegen. Daher ist die Abwicklungsplanung
mit erheblichen Unsicherheiten behaftet. Hieraus folgt, dass die tatsichliche Entwickiung der partfolio-
management wesentlich von der Prognose abweichen kann, Derzeit sind insbesondere die konkreten Aus-
wirkungen der Corana-Pandemie und des Russland-Ukraine-Kriegs auf die Wirtschaft, einzelne Mérkte
und Branchen noch nicht abschlielend abschatzbar.

Die nachfotgenden Ausfiihrungen sollten im Zusammenhang mit den anderen Kapiteln des Lageberichts
gelesen werden,

3.1.1 Voraussichtliche Rahmenbedingungen

3.1.1.1 Erfiillung des Vertrags Gber den Verkauf des Blue Water-Portfolios

Zu Beginn des Jahres 2022 unterzeichnete die portfoliomanagement einen Vertrag Uiber den Verkauf des
Blue Water-Portfolios unter einer aufschiebenden Bedingung. Im Hinblick auf die hohe Relevanz dieses
Vertrags flr die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage des Jahres 2022, aber auch flir die weitere Ent-
wicklung der portfoliomanagement bis zu deren voraussichtlicher endgliltigen Schlieffung, kommt der
Erfillung dieses Vertrags eine herausragende Bedeutung zu.

3.1.1.2 Weltwirtschaft und Finanzmarkte®
Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat im Januar 2022 seine Prognose fiir das Wachstum der Welt-
wirtschaft 2022 um 0,5 Prozentpunkte auf 4,4 % gesenkt,

Die Anpassung der Prognose resultierte daraus, dass sich die Weltwirtschaft zu Beginn des Jahres 2022 in
einer schwacheren Position befand als noch in der vorherigen Oktober Prognose erwartet, Die Verbreitung
der neuen Omikron-Virusvariante hat wieder zu mehr Mobilitatsbeschrankungen gefiihrt. Insbesondere in
den Vereinigten Staaten und vielen Schwellen- und Entwicklungslandern haben steigende Energiepreise
und Versorgungsunterbrechungen zu einer hoher und breiter angelegten Inflation gefihrt als erwartet. Die

2 Internationaler Wahrungsfands. World Economic Qutlook, Januar 2022, Welthandelsorganisation, Pressemitteilung 889 vom 4. Oktober 2021 und Biogbeitrag
vom 15. Mérz 2022 sowie Clarksons Research Datatabase.
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anhaltende Schrumpfung des chinesischen Immohiliensekiors und die ebenfalls langsamer als erwartete
Erhotung des privaten Konsums haben die Wachstumsaussichten zudem eingeschrankt.

Als wesentliche Einflussgréfe fiir die Weltwirtschaft im Jahr 2022 sieht der IWF auch nach 2021 wieder
die Corona-Pandemie. Das Auftreten neuer Varianten kdnnte die Pandemie verldngern und zu weiteren
wirtschaftlichen Stérungen fuhren. Unterbrechungen der Versorgungsketten, die Volatilitat der Energie-
preise und der lokale Lohndruck bedeuten, dass die Unsicherheit in Bezug auf die Inflation und die politi-
schen Entwicklungen hoch ist.

DarGber hinaus diirfte die Weltwirtschaft durch den Russland-Ukraine-Krieg beeintrachtigt werden. Mitte
Mérz 2022 hat der IWF ein Update verdffentlicht, das eine erste Einschatzung zu den Folgen des Krieges in
Bezug auf das Wachstum der Weltwirtschaft abgibt. Der IWF geht davon aus, dass der Krieg ein schwerer
Schlag fiir die Weltwirtschaft sein wird, der das Wachstum beeintrichtigt und zu Preiserhdhungen fiihren
wird, Abgesehen von dem Leid und der humanitdren Krise, die der Krieg mit sich bringt, wird die gesamte
Weltwirtschaft die Auswirkungen eines langsameren Wachstums und einer schnelleren Inflation splren.

Die drei grofiten Einflussfaktoren durch den Krieg auf das Wachstum der Weltwirtschaft sieht der IWF da-
rin, dass hihere Preise flir Rohstoffe wie Lebensmittel und Energié die Inflation weiter in die Hohe treiben.
Dies schmalert wiederum die Kaufkraft und dampft die Nachfrage. Benachbarte Volkswirtschaften durften
mit Handels- und Lieferkettenunterbrechungen, der teilweise eingeschrankten Moglichkeit von Geldlber-
weisungen sowie mit einem historischen Anstieg der Flichtlingsstrome zu kampfen haben. Zudem diirfte
ein geringeres Vertrauen der Unternehmen und Unsicherheit von Anlegern Preise von Vermagenswer-
ten belasten, die finanziellen Bedingungen verscharfen und moglicherweise zu Kapitalabflissen aus den
Schwellentandern flihren.

Flr das Wachstum des Welthandels 2022 erwartet die Welthandelsorganisation ein Wachstum von 4,7 %
{nach 10,8 % im Vorjahr), der Seehandel nach Tonnen dirfte um 3,5 % (nach 3,6 % im Vorjahr) zulegen. Der
IWF hat Stand Ende Méarz 2022 noch keine Prognosezahlen flir das Wachstum der Weltwirtschaft verdf-
fentlicht, welche den Russiand-Ukraine-Krieg in der gegenwartigen Form beriicksichtigen, geht aber der-
zeit davon aus, dass in der im April zu erwartenden Prognose eine negative Korrektur wahrscheinlich ist.

Hinsichtlich der Entwickiung des Zinsniveaus {inshesondere Dreimonats-US-Dollar Libor und Dreimonats-
Euribor) und des Euro/US-Dollar-Wechselkurses Ubernimmt die portfoliomanagement Markterwartungen
auf Basis von Forwards, die durch Bloomberg bereitgestellt werden. Es findet keine Modellierung durch
die portfoliomanagement statt.

Die Referenzzinssatze befinden sich seit den tetzten Senkungen der FED im Marz 2020 sowoht in US-Dol-
lar als auch in Eure auf historisch tiefen Niveaus (US-Doliar: Federal Fund Rate-Zinsspanne seit 16. Marz
2020: 0,00-0,25 %; Euro: EZB Leitzins seit 10. M&rz 2016 0,00 %). Die Dreimonats-Forward Rates signali-
sieren fir 2022 einen deutlichen Anstieg, allerdings immer noch auf niedrigem Niveau.
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Die Forwardsatze fir den Euro/US-Dollar Wechselkurs signalisieren fir die kommenden Jahre eine Ab-
wertung des US-Dollar, wobei die bis Ende 2022 erwartete Abwertung um 1 % gering ausfallt. Die Basis fur
die Kalkulation bildet der zum jewelligen Zeitpunkt vorliegende Kassa Wechselkurs, sowie die zukiinftigen
Zinssatze in beiden Wahrungen Euro und US-Dollar. Im ersten Quartal 2022 war allerdings unter dem Ein-
.druck des Russland-Ukraine-Kriegs zun&chst eine deutliche Aufwertung des US-Dollars gegeniiber dem
Eurovon 1,1326 zum 31, Dezember 2021 auf 1,0861 zum 8. April 2022 zu beobachten.

3.1.1.3 Entwicklung der fiir die portfoliomanagement relevanten Segmente im Schifffahrtssektor
Unter der Prémisse,/dass der Vertrag liber die Verdufierung des Blue Water-Portfolios im weiteren Jahres-
verlauf 2022 erfolgreich umgesetzt wird, ist die Entwicklung auf den Schifffahrtsmarkten nur noch fir den
danach verbleibenden Bestand an Schiffsfinanzierungen von Bedeutung. Dies betrifft Krédite, die mit ins-
gesamt 18 Schiffen besichert sind. Allerdings wurden bis zur Aufstellung des Jahresabschlusses fir das
Geschaftsjahr 2021 auch flr den weit Gberwiegenden Teil dieses Restportfolios bereits Vereinbarungen
zur Verwertung der Sicherheiten getroffen. In diesem Kontext wurden fir einen signifikanten Teil dieser
Engagements die Verwertungseriose bereits im ersten Quartal 2022 vereinnahmt. Diese Transaktionen
basieren auf der nachfoigend dargestellten und erwarteten Marktentwicklung 2022:

Containermarkt?

Nach dem insgesamt sehr starkem Jahr 2021 fUr die Containerschifffahrt, deuten die Vorzeichen flir 2022
auf ein weiter sehr stabiles Marktumfeld hin. Die positive Einschatzung resuitiert aus der Erwartung, dass
Storungen wie Hafeniiberlastungen vorerst anhalten werden. Sobald die Stérungen jedoch deutlich zu-
rickgehen, dirften sich auch die Marktbedingungen wieder verschlechtern, Der Angebotsdruck durfte
dann wieder zunehmen, hinzu kommt ein erhohtes Kapazitatswachstum in den Jahren 2023 und 2024
aufgrund der starken Neubauaktivitat im Jahr 2021.

Flr 2022 wird ein Wachstum der Nachfrage (TEU) nach Containertonnage von ca. 3,8 % erwartet.

Auf der Angebotsseite werden demgegeniiber 2022 nur wenige freie Schiffe dem Chartermarkt zur Verfi-
gung stehen, da 2021 viele Schiffe langfristig verchartert wurden. Das prognostizierte Tonnagewachstum
(TEU) flir 2022 liegt mit ca. 3,6 % unterhalb des Wachstums der Nachfrage. Das Wachstum der Flotte nach
Kapazitat konzentriert sich Uberwiegend auf sehr grofie Containerschiffe, die dem Chartermarkt in der Re-
gel nicht zur Verfligung stehen, nach Anzahl allerdings Gberwiegen Schiffe im kleineren Feeder-Segment.

Auf Grundlage des voraussichtlich guten Verhaltnisses von Angebot und Nachfrage ist flir 2022 mit Char-
terraten und Secondhandpreisen zu rechnen, die sich deutlich Uber dem durchschnittlichen Niveau der
letzten Jahre bewegen. Ein groBer Teil der durch die portfoliomanagement finanzierten Containerschiffe
wurde allerdings bereits im Laufe des Jahres 2021.langfristig verchartert. Diese Schiffe werden dem Char-
termarkt 2022 somit nicht zur Verflgung stehen.

Tankermarkt'® ,
Insgesamt besteht Potenzial flir Verbesserungen fir den Tank- und Produktentankermarkt 2022, wobei
sich Verbesserungen auf das zweite Halbjahr konzentrieren dirften.

¢ Clarksons Research. Container Intelligence Monthly Volume 24 No.1, 2022, sowie Howe Robinson Partners, Containership Annual & Fourth Quarter Review 2021.
'8 Clarksens Research, Oit & Tanker Trades Outlook Volume 27 No. 1, 2022
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Die Nachfrage nach Produktentankern diirfte 2022 um ca. 7,2 % zunehmen. Dieser Anstieg ist mit einer
Verbesserung der weltweiten Olnachfrage und der Erweiterung der Raffineriekapazititen begriindet. Fir
die glabale Otnachfrage wird fiir 2022 ein Nachfragewachstum von ca. 3,4 % erwartet, die Férdermenge
dirfte um ca. 5,6 % steigen.

Auf der Angebotsseite wird erwartet, dass das Tonnagewachstum (DWT) der Produktentankerfiotte 2022
um lediglich ca. 1,3 % wachst,

Auf Basis der Fundamentaldaten besteht Potenzial fiir Verbesserungen im Jahr 2022, wobel geopolitische
Spannungen bzw. Konflikte und die Corona-Pandemie erhebliche Abwartsrisiken bergen. Ab 2023 besteht
Potenzial flr weitere Marktverbesserungen, da die erwartete Nachfrage nach Tankerschiffen bei gleich-
zeitig begrenztem Angebot steigt. infolge der erwarteten Verbesserungen sollten sich voraussichtlich auch
Charterraten und Secondhandpreise der durch die portfoliomanagement finanzierten Produktentanker im
Jahr 2022 verbessern.

Bulkermarkt'
Flr das Jahr 2022 ist die Erwartungshaltung positiv, auch wenn Charterraten und Secondhandpreise un-
terhalb der Werte von 2021 liegen dirften. Es wird ein globales Nachfragewachstum nach Butkverschif-
fungen von ca. 1,7 % erwartet, die Butkerflotte (DWT) wird im selben Zeitraum voraussichtlich nur um ca.
2,0 % wachsen.

Der Flottenzuwachs wird auch 2022 wesentlich durch grofBle Klassen wie Capesize-Bulker und durch die
Panamax-Klasse getrieben. Ein Anteil nach DWT von ca. 7,1 % der heutigen Bulker-Flotie ist mindestens
20 Jahre alt und kann als Verschrottungspotenzial fiir die ndchsten Jahre gelten. Das gesamte Orderbuch
stand im Verhiltnis zur Bestandflotte am Jahrasanfang weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau von
nurca. 7.0 %.

Im Jahr 2021 stiegen die weltweiten Importe des bedeutendsten Schittguts Eisenerz um ca. 1,0 %, Fir
2022 wird erneut mit einem Anstieg der weltweiten Importe von ca. 1,0 % gerechnet. Demgegeniber dirf-
ten die Importe des wichtigsten Importeurs Chinas voraussichilich um ca. 1,0 % zurlckgehen. Auf der
Eisenerz-Exportseite werden die gréfiten Anbieter Australien und Brasitien ihre Volumina um voraussicht-
lichca. 1,0 % bzw. ca. 3,0 % steigern. Fiir das nach Eisenerz wichtigste Schiittgut Kohle wird ein Wachstum
van ca. 1,0 % erwartet, der Handel mit Getreide diirfte um ca, 2,5 % steigen. Im Ergebnis diirften sich die
Charterraten und Secondhandpreise der durch die portfoliomanagement finanzierten Bulker im Jahr 2022
auf soliden Niveaus bewegen.

3.1.2 Prognose der Geschaftsentwickiung mit wesentlichen Chancen und Risiken

Auf Basis des erwarteten Vollzugs des Vertrags Uber den Verkauf des Blue Water-Portfolios und der er-
warteten weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie der Entwicklung auf den fir die portfolioma-
nagement relevanten Schifffahrtsmarkten werden im Folgenden die prognostizierten Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft beschrieben.

1 Clarksons Research Database sowie Clarksons Research, Dry Bulk Trade Outlook Volume 28 No. 1, 2022.
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3.1.2.1 Prognose der Entwicklung der finanziellen und nicht finanziellen Leistungsindikatoren

Die finanziellen und nicht finanziellen Leistungsindikatoren — Buchwert des Kreditportfolios, Aligemeine
Verwaltungsaufwendungen und Anzahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter — sind gegenlber dem Jahr
2021 wie foigt geplant:

Der Buchwert des Kreditportfolios wird sich bis zum Ende des Jahres 2022 sehr stark reduzieren. Es
besteht das Ziel, das Kreditportfolio bis zum 31. Dezember 2022 nahezu volistandig abzubauen. Der er-
wartete Abbau resultiert zum einen aus der vollstandigen Umsetzung des Anfang 2022 abgeschlossenen
Vertrags Uber den Verkauf des Blue Water-Portfolios und zum anderen aus der Abwicklung des 2022 ver-
bliebenen restlichen Kreditportfolics, das mit 18 Schiffen besichert ist,

Bei den Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen wird davon ausgegangen, dass diese im Jahr 2022 einen
signifikanten Anstieg gegeniiber dem Vorjahr (14,9 Mio. Euro) aufweisen werden. Bel dieser Prognose wird
davon ausgegangen, dass

/ der Personalaufwand trotz weiteren Personalabbaus erheblich Uber dem des Vorjahres {5,6 Mio. Euro)

‘ liegen wird, da 2022 in verstarktem Umfang auch Abfindungsleistungen und Ma3nahmen zur Bindung
von Mitarbeitenden erforderlich werden und

/ sich die anderen Verwaltungsaufwendungen deutlich oberhalb des Vorjahreswertes {9,3 Mio. Euro)
bewegen werden, hauptsdchlich infolge spurbarer Kosten im Zusammenhang mit dem Vertrag lber
den Verkauf des Blue Water-Portfolios.

Die Entwicklung der Anzahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (Vollzeitarbeitskrafte) ist seit 2019 rick-
laufig. Die geplante Anzahl der Vollzeitarbeitskrafte wird sich Ende 2022 {eicht unterhalb des Werts Ende
2021 (38,1 Vollzeitarbeitskrafte) bewegen. Dies ist auf den im Verlauf des Jahres 2022 nahezu vollstan-
digen Abbau des Kreditportfolios sowie die absehbare SchlieBung der portfoliomanagement zuriickzu-
fihren.

3.1.2.2 Prognose der Vermégens-, Finanz- und Ertragélage ‘
Die Vermodgenslage wird im Jahr 2022 durch den Verkauf des Blue Water-Portfolios und die damit im Zu-
sammenhang stehenden Liquiditatszuflisse bestimmt.

Die Finanzlage des Jahres 2022 wird determiniert durch die hohen Zahlungseingange aus dem Verkauf
des Blue Water-Portfolios sowie weiterer Zins- und Tilgungsleistungen aus dem verbliebenen Kreditport-
folio und die damit einhergehenden Rickzahlungen falliger Verbindlichkeiten und gleichzeitigen Geldania-
gen freier Liguiditat in Euro und US-Dollar.

Die Ertragslage im Jahr 2022 wird voraussichtlich durch das planerisch sehr stark riicklaufige Zinsergebnis
bei gleichzeitig erheblich hoheren allgemeinen Verwaltungsaufwendungen sowie einem gegenlber dem

Vorjahr nochmals signifikant gesteigerten positiven Nettoergebnis aus Risikovorsorge gepragt werden.

Die Zinsertrage werden sich sehr deutlich unterhalb des Vorjahresniveaus bewegen. Zinsertrdge aus dem
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Kreditgeschaft werden infolge des umfangreichen Abbaus des Kreditportfolios zu Beginn des Jahres 2022
ausbleiben. Nach den vertraglichen Vereinbarungen werden flr das verauBerte Blue Water-Portfolio 2022
keine laufenden Zinsertrage bei der portfoliomanagement mehr vereinnahmt werden kdnnen, Hohere
Zinsertrdge aus Kapitalmarktgeschéften aus der Anlage freier Liquiditdt in Euro und US-Dollar werden
diesen Negativeffekt nur zum Teil ausgleichen. US-Dollar-Geldanlagen profitieren von dem im Jahresver-
lauf deutlich steigenden Dreimonats-US-Dollar-Libor; negativ wirkt hier eine eventuelle Abschwachung
des US-Dollars. Geldanlagen in Euro sind weiterhin durch Negativzinsen der Européaischen Zentralbank
belastét. Die erwarteten Zinsaufwendungen werden gleichfalls splrbar unterhalb des Vorjahreswerts an-
fallen. Beglinstigt wird diese Entwicklung durch im Vergleich zum Vorjahr merklich niedrigere Refinan-
zierungsvolumina und einen schwacher prognostizierten US-Dollar. Gegenlaufig belastend wirken die im
Jahresverlauf deutlich steigenden variablen Refinanzierungszinssatze.

Das Provisionsergebnis wird voraussichtlich durch ausbleibende Provisionsertrdge im Kreditgeschaft, die
die Provisionsaufwendungen im Emissionsgeschaft nicht mehr abdecken werden, geprigt sein. Es wird
sich auf einem gegeniiber dem Vorjahr geringeren Niveau einpendeln.

Auch das sonstige Ergebnis wird sich planerisch durch niedrigere Ertrége, insbesondere aus fehienden
Kostenerstattungen von Kreditnehmerinnen und Kreditnehmern infolge nicht mehr anfallender weiter zu
belastender Aufwendungen, nennenswert reduzieren.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen werden in Summe merklich oberhalb des Vorjahreswerts liegen.

Das erwartete sehr deutlich niedrigere Zinsergebnis sowie der erhebliche Anstieg der allgemeinen Ver-

waltungsaufwendungen fiihren in Summe dazu, dass ein nennenswertes negatives operatives Ergebnis

prognostiziert wird, wahrend im Vorjahr noch ein stark positives Ergebnis erzielt werden konnte.

Die Entwicklung des Ne‘ttoergebnisses aus Risikovorsorge wird durch den Anfang 2022 abgeschlossenen
.Blue Water"-Kaufvertrag und weitere teilweise bereits vereinbarte Verwertungen im ersten Quartal 2022
gepragt. Der erzielte VerduBerungspreis flr das Blue Water-Portfolio liegt deutlich Gber den Buchwerten,
sodass das Nettoergebnis aus Risikovorsorge somit erneut voraussichtlich positiv ausfallen und plane-
risch sogar Uber dem hervorragenden Ergebnis des Jahres 2021 liegen wird.

Insgesamt werden diese Effekte zu einem sehr hohen positiven Jahresergebnis vor Steuern im Geschifts-

jahr 2022 fiihren, das voraussichtlich Gber dem des Geschaftsjahres 2021 liegen wird.

3.1.2.3 Chancen und Risiken der zuklinftigen Entwicklung

Aus den in Abschnitt 3.1.1 angegebenen externen Einflussfaktoren ergeben sich sowohl Chancen als auch
Risiken fir die portfoliomanagement. Nachfolgend wird auf diese ndher eingegangen.

Das materiell bedeutsamste Risiko flr die portfoliomanagement wére, dass der zu Beginn des Jahres
2022 abgeschlossene Vertrag Gber den Verkauf des Blue Water-Portfolios wider Erwarten nicht vollzogen
wirde. Im Falle des Scheiterns der Transaktion wilrde das operative Ergebnis zwar besser als geplant
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auslaufen, das Nettoergebnis aus Risikovorsorge und damit auch der Jahresiiberschuss vor Steuern wiir-
den aber deutlich hinter den Erwartungen zurickbleiben. Die vereinbarte Transaktion steht unter der auf-
schiebenden Bedingung {Closing-Bedingung) der Erteilung einer verbindlichen Auskunft des Finanzamts
zu steuerlichen Folgen der Transaktion. Dariiber hinaus ist das Vorliegen des testierten Jahresabschlus-
ses 2021 der portfoliomanagement erforderlich. Ein Umsetzungsrisiko flr den erfolgreichen Abschluss
der Transaktion lage darin, dass die verbindliche Auskunft nicht wie erwartet erteilt wirde. Weitere Risiken
kénnten sich aus dem Russland-Ukraine-Krieg und dessen mdglichen Implikationen auf die Transaktion
ergeben. Beispielsweise bestinde ein Risiko darin, dass die im Zusammenhang mit den verkauften For-
derungen auf den Kéufer zu {bertragenden Schiffssicherheiten nicht vereinbarungsgemaf Ubertragen
werden konnten. '

Etwaige Umsetzungshemmnisse bei der geplanten Abwicklung des verbliebenen Restportfotios, das mit
18 Schiffen besichert ist, hatten gleichgerichtete Auswirkungen auf das operative Ergebnis und die Risiko-
vorsorge.

In diesen Fallen wiren die Entwicklung sowohl der fiir die portfoliomanagement relevanten Schifffahrts-
mérkie als auch der Kapitaimarkte (insbesondere Devisen- aber auch Zinsmarkte) von Bedeutung, da der
Abbau des Kreditportfolios und die Verwertung der Schiffssicherheiten einen langeren Zeitraum einndh-
men. Diese Entwicklung kann besonders stark von sogenannten .externen Schocks” beeinflusst werden,
die in Prognosen nicht berlicksichtigt sind. Hierzu z3hlen beispielsweise Naturkatastrophen, Pandemien
{z. B. COVID-19), Kriege (z. B. der Russland-Ukraine-Krieg), Anschlage oder (handels-)politische Interven-
tionen aber auch politische Risiken. Derartige Schocks hat es in der Vergangenheit wiederholt gegeben.

" Es ist nicht auszuschlieflen, dass es auch in Zukunft kurzfristig zu nicht oder nur schwer vorherseh-
baren Marktverwerfungen kommen kann, Dariiber hinaus wére die portfoliomanagement auch weiterhin in
erheblichem Umfang der Volatilitdt der Schifffahrtsmarkte mit den Auswirkungen des Russtand-Ukraine-
Krieges ausgesetzt,

Prognosen zur Entwicklung von Schiffswerten, Charterraten und Schiffsbetriebskosten sowie Forwards
zur Entwicklung des US-Dollar- und Euro-Zinsniveaus und des Eurc/US-Dollar-Wechselkurses sind auf-
grund volatiler Mérkte insgesamt mit hohen Unsicherheiten behaftet, die mit Zeitablauf steigen und sich
u. a. aus folgenden Sachverhalten ergeben:

/  Zunehmende Bedeutung von Handelskonflikten

Gefahr einer Uberschatzung des zukiinftigen globalen Wirtschaftswachstums

Schifffahrt stark konjunkturabhangig, makrodkonomische Entwicklung hat Einfluss auf Seehandel
und Charterraten

/ Einflhrung neuer globaler Umweltstandards

/ Einbruch des Seehandels und der Charterraten in Folge von Pandemien

SN

Die Historie hat mehrfach gezeigt, dass die Schifffahrtsmaérkie duflerst sensibet auf Veranderungen von au-
Beren wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen reagieren kdnnen. Aus heutiger Sicht lassen
sich flr 2022 insofern folgende Kernrisiken identifizieren:
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Als wesentliche Einflussgréfe fir die Weltwirtschaft sieht der IWF auch nach 2021 wieder die Corona-
Pandemie. Das Auftreten neuer Varianten kdnnte die Pandemie verldngern und zu weiteren wirtschaft-
lichen Stdrungen flhren. Darlber hinaus bedeuten Unterbrechungen der Versorgungsketten, die Volatili-
tat der Energiepreise und der lokale Lohndruck, dass die Unsicherheit in Bezug auf die Inflation und die
politischen Entwicklungen hoch ist. Auch der Russland-Ukraine-Krieg sorgt derzeit fiir massive Span-
nungen, die im Falle einer weiteren Eskalation stark negative Implikationen auf die Weltwirtschaft und die
Schifffahrtsmarkte nach sich ziehen kénnten. Dar{iber hinaus kénnten zunehmende Umweltauflagen und
neue Standards die Schiffswerte deutlich negativ beeinflussen. Vor dem Hintergrund der dargesteliten
Aspekte und Unsicherheiten bestiinde im Falle des nicht wie geplant durchfihrbaren Abbaus des Kredit-
portfolios das Risiko, dass - abweichend von der Planung der portfoliomanagement - im Falle von negativen
Entwicklungen der Schifffahrtsmarkte (insbesondere der Schiffswerte) einerseits wesentliche zusitzliche
Risikovorsorgeaufwendungen erforderlich werden kénnten bzw. Minderertrage erzielt werden kdnnten
und andererseits auch erhebliche zeitliche Verzdgerungen bei der Rickfihrung der Kreditbestande durch
die portfoliomanagement entstehen wiirden. Es wire daher nicht auszuschlieflen, dass entsprechende
Entwicklungen auch zu erheblichen negativen Auswirkungen auf die geplanten ErgebnisgroBen his hin
zum Jahresergebnis fihren konnten.

Umgekehrt ergdben sich im Falle des Scheiterns der Blue Water-Transaktion Chancen aus der Rickfih-
rung der Kreditbesténde durch die portfoliomanagement, falls sich die seit Ende 2020 zu beobachtende
positive Entwicklung der Schifffahrtsmarkte nochmals besser als erwartet (insbesondere im Falle eines
weiteren Anstieges der Schiffswerte) entwickeln wiirde. In diesem Fall bestinde daher gleichwohl die
Chance auf hohere Ertrage aus dem Abbau des Buchwertes des Kreditportfolios als bisher geplant.

Darlber hinaus konnte sich die Entwicklung am Kapitalmarkt pasitiv ader negativ auf die Finanzierungs-
maoglichkeiten oder Refinanzierungskosten der portfoliomanagement auswirken. Im Falle des erfolgrei-
chen Vollzugs des Vertrags iiber den Verkauf des Blue Water-Portfolios stehen erhebliche liquide Mittel
zur VerfGgung, die in Euro und bis zum Falligkeitszeitpunkt der Refinanzierung auch in US-Dollar angelegt
werden. Eine restriktiver als erwartet umgesetzte Geldpolitik der wesentlichen Notenbanken kdnnte die
Anlagezinsen starker beglnstigen, als die Refinanzierungskosten belasten. Ein stirkerer US-Dollar wiirde
die fast ausschliefilich in US-Dollar anfallenden Ertrége aus dem Verkauf des Blue Water-Portfolios be-
glnstigen; ein schwacherer US-Dollar demgegenUlber belasten. Im Falle einer weiterhin sehr expansiven
Geldpolitik besteht das Risiko, dass die erheblichen Besténde an liquiden Mitteln aus der Rickflihrung des
Kreditportfolios bis zum Filligkeitszeitpunkt der Refinanzierung teilweise zu negativen Zinskonditionen
angelegt werden und dadurch wesentliche Ergebnisbelastungen entstehen kdnnen.

Auch im Falle der Abwicklung des Kreditportfolios durch die portfoliomanagement bestiinde derzeit eben-
falls die Chance, von einem Anstieg des US-Dollar Libor zu profitieren und das Zinsergebnis zu beglinsti-
gen. Die derzeitige Lage auf den Schifffahrtsmarkten versetzt die Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer
zunehmend in die Lage, auch hdhere Zinsen bei den Uberwiegend variabel verzinslichen Forderungen aus
Schiffsfinanzierungen sowie zusatzliche Sondertilgungen zu leisten.
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Hinsichtlich der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der portfoliomanagement besteht das Risiko von Progno-
seabweichungen infolge ungeplanter, erhdhter Fluktuationen von Mitarbeitenden und damit verbundener
Umsetzungsrisiken bei der Ubertragung des Blue Water-Portfolios und fir den weiteren Abbau des Kredit-
portfolios sowie bei der geplanten Schliefung der portfoliomanagement. Insoweit kdnnen auch Personal-
fluktuationen Prognoseabweichungen hinsichtlich des Abbaus des Kreditportfolios hervorrufen, Dariber
hinaus besteht das Risiko, dass im Falle des Scheiterns der Transaktionen die personelle Ausstattung fur
entsprechende weitere Abwickiungsmafinahmen der portfoliomanagement nicht im erforderlichen Um-
fang bereitsteht und in einer derartigen Situation die positive Entwicklung der Schifffahrtsmarkte nicht zu
Gunsten der portfoliomanagement genutzt werden wirde.

3.1.3 Gesamtaussage zum Prognosebericht mit Chancen und Risiken X

Nach einem pandemiebedingt starken Einbruch der Weltwirtschaft 2020 von 3,1 % war das Wachstum
im abgelaufenen Geschéftsiahr 2021 mit 5,9 % wieder positiv und auch die IWF Prognose flir 2022 ist
mit 4,4 % positiv. Insgesamt Uberwiegen allerdings Abwaértsrisiken, so konnten die im Prognosebericht
aufgefihrien wesentlichen Einflussgrofien anders ausfallen als im Basisszenario des IWF angenommen,
Weitere Unsicherheiten konnten darin liegen, dass fortgeschrittene Volkswirtschaften Leitzinsen anheben
konnten. Hieraus konnten Risiken fiir die Finanzstabilitdt und die Kapitalstréme, Wahrungen und Haus-
haltspositionen der Schwellen- und Entwicklungsldnder entstehen, insbesondere da die Verschuldung in
den letzten zwei Jahren erheblich gestiegen ist. Auch konnten sich globale Risiken durch die weiterhin
hohe Gefahr geopolitischer Spannungen herauskristallisieren, hier ist der gegenwértige Russland-Ukrai-
ne-Krieg zu nennen. Zudem bedeutet der anhaltende Klimawandel, dass die Wahrscheintichkeit groferer
Naturkatastrophen erhght ist, '

Auf Basis der Pramisse des vollstdndigen Vollzugs des zu Beginn des Jahres 2022 abgeschlossenen Ver-
trags Uber den Verkauf des Blue Water-Portfolios und unter Beriicksichtigung der im ersten Quartal 2022
erzielten Sondertilgungen aus der Verwertung von Schiffssicherheiten des verbliebenen Kreditportfolios,
das mit 18 Schiffssicherheiten besichert ist, kommt aus Sicht der portfoliomanagement den exogenen
weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen eine untergeordnete Bedeutung zu.

Es wird fir 2022 eine gegeniiber dem Vorjahr nochmals verbesserte Ertragslage prognostiziert. Mit dem
nahezu vollstindigen Abbau des Kreditportfolios Anfang 2022 einher geht ein deutlicher Rlckgang des
Zinsergebnisses. Die gleichzeitig erhohten allgemeinen Verwaltungsaufwendungen infolge der mit der
Umsetzung der Verwertungsvereinbarungen fir das Kreditportfolio verbundenen Kosten sowie erste Ak-
tivitaten im Zusammenhang mit der perspektivischen Schliefung der portfoliomanagement verstarken
den negativen Effekt auf das operative Ergebnis. Dieses wird gegeniiber dem Vorjahr deutlich reduziert
ausfallen und wird nennenswert negativ prognostiziert, Gegenltaufig werden sehr hohe Ertrdge aus dem
Verkauf des Blue Water-Portfolios und der Verwertung der restlichen Schiffssicherheiten anfallen, da die
Verkaufs- bzw. Verwertungserldse die Buchwerte der Kredite sehr deutlich Ubersteigen. Dies fihrt in Sum-
me zu einem positiven Nettoergebnis aus Risikovorsorge und Jahreslberschuss vor Steuern, die die nach
Einschatzung der partfoliomanagement hervorragenden Ergebnisse des Jahres 2021 nochmals Ubertref-
fen werden.
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Fir den nach Einschatzung der portfoliomanagement unwahrscheinlichen Falt, dass Umsetzungshemm-
nisse den Vollzug des Verkaufs des Blue Water-Portfolios und die Abwicklung des verbliebenen Kredit-
portfolios verzégerten oder sogar verhinderten, misste der Abbau des Kreditportfolios durch die port-
foliomanagement erfolgen. In diesem Fall wére die portfoliomanagement weiterhin der Volatilitat der
Schifffahrtsmarkte ausgesetzt und es besteht das Risiko, dass der Abbau des Kreditportfolios deutlich
verzogert erfolgen wirde, die erforderliche Personalausstattung bei der portfoliomanagement flr die
weitere Abwicklung des Kreditportfolios nicht bereitsteht und die porifoliomanagement nur in wesentlich
geringerem Umfang an der positiven Entwicklung der Schifffahrismarkte partizipiert. In einer derartigen
Situation wiirden die prognostizierten Ergebnisse flir das Geschaftsjahr 2022 moglicherweise nicht er-
reicht werden.

Insgesamt ist die Markterwartung fir die Schifffahrtsmarkte fir 2022 positiv, insbesondere der Markt
fir Containerschiffe durfte stabil bleiben und Charterraten und Secondhandpreise Uber den Niveaus der
letzten Jahre liegen. Ein GroBteil der durch die portfoliomanagement finanzierten Containerschiffe steht
dem Chartermarkt 2022 aufgrund langfristiger Chartervertrdge ohnehin nicht zur Verfligung, insofern ist
die kurzfristige Markterwartung flr diese Schiffe weniger relevant. Auch flir den Bulkermarkt ist die Er-
wartungshaltung fir 2022 insgesamt positiv und fir den Tankermarkt besteht Potenzial fir Verbesse-
rungen. Da das Kreditportfolio der von der portfoliomanagement finanzierten Schiffe weit berwiegend
aus Containerschiffsfinanzierungen und nur noch zu einem geringen Anteil aus Krediten in der Tank- und
Bulkschifffahrt besteht, wird auch in diesem Szenario von einer positiven Entwicklung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragsiage flr das Geschéftsjahr 2022 ausgegangen.

Dass die Schifffahrtsmarkte, insbesondere die Containerschifffahrt, auch von sich insgesamt negativ auf
die Weltwirtschaft auswirkenden Geschehnissen profitieren kénnen, hat die Corona-Pandemie gezeigt.
Daher kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass neu auftretende oder sich verstérkende exogene
Einfliisse wie z. B. geopolitische Spannungen oder neue Corona-Varianten zu positiven Entwickiungen auf
den Schifffahrtsmarkten fGhren konnten.

3.2 RISIKOBERICHT

3.2.1 Uberblick liber das Risikomanagement

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 fir
Finanzdienstleistungsaufsicht beaufsichtigt, Die portfoliomanagement gilt als Verpflichtete im Sinne des
§ 2 Absatz 1 GwG. § 15 des Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes ist entsprechend anzuwenden.

Das KWG vertangt von der portfoliomanagement eine ordnungsgemafie Geschaftsorganisation (§ 25a
Absatzi Satz 1 KWG), Hierzu gehdrt auch ein angemessenes und wirksames Risikomanagementsystem.
Zum Risikomanagementsystem gehdren ‘insbesondere die Einrichtung interner Kontrollverfahren mit
einem internen Kontrotlsystem und einer internen Revision, eine angemessene personelle und technisch-
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organisatorische Ausstattung, sowie die Festlegung eines angemessenen Notfallplans, insbesondere flir
[T-Systeme. '

Bei der Einrichtung einer angemessenen Geschaftsorganisation im Bereich des Risikomanagements hat
sich die portfoliomanagement an dem Rundschreiben 10/2021 (BA) der Bundesanstalt fiir 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 Gesamisteuerung der portfoliomanagement.
Aufgabe des Risikomanagements ist die Unterstiitzung der wertschonenden Abwicklung des Kreditport-
folios und das Management der daraus resultierenden Risiken unter Wahrung des Grundsatzes der Risiko-
minimierung.

Die einzelnen Elemente des Risikomanagements bilden in ihrer Gesamtheit ein Systern, das die identi-
fizierung, Analyse, Bewertung, Steuerung, laufende Uberwachung und das Reporting von Risiken gewéhr-
leisten soll. Die Zustandigkeiten im Rahmen des Risikomanagements sind in der portfoliomanagement
geregelt, Die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement einschlieBlich der anzuwendenden Metho-
den und Verfahren zur Risikomessung, -steuerung und -iherwachung trégt der Vorstand. Ein Risikobericht
informiert sowohl den Vorstand als auch den Verwaltungsrat vierteljahrlich Uber die Risikosituation.

Die portfoliomanagement fiihrt zur Beurteilung der Wesentlichkeit von Risiken jéhrlich und anlassbezo-
gen eine Gesamtrisikoinventur durch, um auf dieser Grundlage ein Gesamtrisikoprofil zu ermitteln. Dabei
wird insbesondere Uberprift, welche Risiken die Vermogenslage, die Ertragslage und die Liguiditatslage
wesentlich beeintrachtigen konnen. Aufgrund der Gréfie und Komplexitdt des bertragenen Kreditportfo-
lios stellt das Adressenausfallrisiko die wichtigste Risikoart dar. Als weitere wesentliche Risiken wurden
die Liguiditatsrisiken, operationellen Risiken sowie Marktpreisrisiken in der letztmalig im Dezember 2021
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) festgelegt.

Als weitere relevante, aber nicht wesentliche Risiken wurden strategische Risiken, Geschaftsrisiken, regu-
tatorische Risiken und Versicherungsrisiken-identifiziert.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung ist fur die unabhangige Uberwachung und
Kommunikation der Risiken der portfoliomanagement zustdndig und unterstitzt den Vorstand in risiko-
politischen Fragen sowie bei der Ausgestaltung eines Systems zur Begrenzung der Risiken. Sie ist fir die
Uberwachung der Adressenausfall-, Marktpreis- und Liquiditatsrisiken sowie der operationellen Risiken
verantwortlich. Hierbei sind die durch die COVID-19-Krise zusédtzlich entstandenen Risiken explizit mit
einbezogen. Im Rahmen der regelmafigen internen Berichterstattung werden die jeweils aktuellen Ent-
wicklungen der COVID-19-Krise analysiert und deren Auswirkungen auf die fur die portfoliomanagement
wesentlichen Risikoarten bewertet und dariiber hinaus Stressszenarien unterzogen. Die Abteilung Risiko-
controlling & strategische Abbauplanung analysiert die Risikopositionen sowie die Auslastung der Limite
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und empfiehlt -~ sofern erforderlich - risikomindernde MaBinahmen. Das Risikomanagementsystem der -
portfoliomanagement ist Bestandteil der Priifungsplanung der Internen Revision.

3.2.2 Risikomanagementziele

Ziel des Risikomanagementsystems ist die frihzeitige Erkennung, Aufbereitung und Information tber die
Risikolage der portfoliomanagement und deren Veranderungen sowie die Vorbereitung und Durchfihrung
geeigneter Mafnahmen zur Steuerung der mit dem Abbau des Kreditportfolios verbundenen Risiken.
Grundlage des Risikomanagements bildet die Risikostrategie, die durch den Vorstand festgelegt und min-
destens jahrlich Uberpriift und gegebenenfalls angepasst wird.

Zur Schdrfung des Risikobewusstseins und der Transparenz lber die ibernommenen Risiken hat die
portfoliomanagement nachfolgende Aufgabenverteilung etabliert:

/ Die Abteilung Risikacontrolling & strategische Abbauplanung ist organisatorisch von den anderen Ab-
teilungen getrennt, Hier erfolgt das unabhéngige Berichtswesen (Risikocontrolling-Funktion), welches
unter anderem den vierteljahrlichen Risikobericht, den vierteljdhrlichen Abwicklungsbericht, sowie
die jghriiche Abwicklungsplanung umfasst. Dariiber hinaus liegt in der Abteilung Risikocontrotling &
strategische Abbauplanung die Methodenhoheit fir alle Risikoarten.

/7 In der Abteilung Kredit findet die regelmaBige (zumindest jahriiche) Unerwachung der Einzelenga-
gements auf Basis der Kreditnehmereinheiten statt. Dariiber hinaus liegt hier die Verantwortung fir
die vierteljahrliche Neubewertung der Sicherheiten unter Berlicksichtigung von Gutachten externer
Sachverstandiger.

/ im Reswuktumerungsmanagement welches orgambator!sch von der Abteilung Kredit getrennt ist, liegt
die Verantwortung fiir 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. MS|, VesselsValue oder Bloomberg bezogen

/ Die Entscheidungskompetenz insbesondere Uber die Risikovorsorge liegt beim Vorstand.

3.2.3 Adressenausfallrisiken

3.2.3.1 Definition

Das Adressenausfallrisiko ist das bedeutendste Risiko der portfoliomanagement und resuttiert aus den
Kredltgeschaften des (ibernommenen Kreditportfolios. Die portfoliomanagement definiert das Adressen-
ausfallrisiko als die Gefahr, dass Geschaftspartner ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht bzw. nur ein-
geschrankt nachkommen. Das Adressenausfalirisiko umfasst das Kredit-, Kontrahenten-, Emittenten-,
Erfiilungs- und Landerrisiko.

3.2.3.2 Strategische Ausrichtung

Das strategische Ziel der portfoliomanagement ist die wertschonende Abwmklung des Kreditportfolios.
Die Rickfiihrung der Forderungen gegen Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer wird durch Tilgungs-
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leistungen der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer, aus der Verwertung von Sicherheiten oder dem
Verkauf von Kreditportfolien erreicht. in diesem Zusammenhang priift die portfoliomanagement einzelfall-
bezogen ihre Handlungsoptionen, die im Wesentlichen auf einen Abbau der Engagements durch Verwer-
tung der Sicherheiten oder Verkauf von Kreditportfolien abzielen.

Die portfoliomanagement berlcksichtigtim Rahmen ihrer Risikostrategie neben dem Adressenausfallrisiko
der Kreditnehmerinnﬁen und Kreditnehmer atle weiteren Geschifte, die mit einem Ausfallrisiko behaftet
sind. Somit stellt die Risikostrategie auf alle bilanziellen und auBlerbilanziellen Geschaftsaktivitaten ab.

3.2.3.3 Steuerung und Uberwachung

Die Begrenzung des Adressenausfallrisikos erfolgt im Wesentlichen durch von der portfoliomanagement
festgelegte Kreditobergrenzen bezogen auf den ausstehenden Kreditbetrag je Kredithehmerin hzw., Kredit-
nehmer. Sofern im Rahmen der Abwidklung des Kreditportfalios temporare Liquiditatsengpasse einzelner
Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer {iberbriickt werden, bedlirfen diese voribergehenden Mittelgewgh-
rungen eines Kreditbeschlusses. Kreditentscheidungen werden durch das Kreditkomitee getroffen.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung analysiert und Uberwacht quartalsweise das
Adressenausfallrisiko sowie die Angemessenheit der zu bildenden Risikovorsorge. Zusatzlich stellt die
Abteilung Kredit sicher, dass alle Einzelengagements regelméfig in Bezug auf ihre Risikosituation Uber-
priift werden. Die Risikovorsorge wird auf Kreditnehmerbasis ermittelt, Bariber hinaus berichten die Ab-
teilungen Restrukturierungsmanagement und Kredit regelmaBig, mindestens einmal jahrlich, Gber alle
Kreditengagements im Kreditkomitee.

Fir die Anlage von liguiden 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 Gesamtrisiko-
bericht, in dem der Bestand und die Veranderung des Adressenausfallrisikos und aller Teilrisiken zusam-
mengefasst sind. Der Gesamtrisikobericht richtet sich an den Vorstand sowie den Verwaltungsrat.

3.2.3.4 Kreditrisiko

Die portfoliomanagement definiert das Kreditrisiko als das Risiko potenzieller Forderungsausfalle, wenn
eine Kreditnehmerin ihren bzw. ein Kreditnehmer seinen vertraglichen Verpflichtungen zum jeweiligen
Failigkeitszeitpunkt nicht oder nicht vollstandig nachkommt,

Das (bernommene Kreditportfolio umfasste nahezu ausschlieBlich leistungsgestorte Kredite, Zum
31. Dezember 2021 betragt der Buchwert des Kreditportfolios 677 Mio. Euro. Damit liegt er deutlich un-
ter dem ausstehenden Kredithetrag in Hohe von 1.434 Mio. Euro. Im Berichtszeitraum haben sich der
susstehende Kreditbetrag um ca. 51 % und der Buchwert um etwa 32 % vermindert. Der im Vergleich
zum ausstehenden Kreditbetrag unterproportionale Rickgang des Buchwertes ist wesentlich auf die
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Aufldsung von Risikovarsorge zuriickzufiihren. Die Einzelheiten zur Bewertung der Sicherheiten kénnen den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Anhang entnommen werden.

Die Kredite des Portfolios sind Uberwiegend durch Schiffshypotheken besichert. Die aus den Schiffssicher-
heiten erwarteten Cashflows decken den Buchwert der Kreditforderungen volistandig ab. Ein wesentlicher
Anteil der Kredite entfallt auf Containerschiffe {74 % der ausstehenden Kreditbetrage hzw. 79 % des Buch-
werts der Kreditforderungen). Die weiteren Segmente Bulker, Tanker und sonstige Schiffe, zu denen im
Wesentlichen Multi-Purpose-Schiffe gehdren, haben im Vergleich zu Containerschiffen einen deutlich ge-
ringeren Anteil am Kreditportfolio. Die Anzahl der als Sicherheit dienenden Schiffe hat sich im Geschafts-
jahr durch Restrukturierungs- und Verwertungsmafinahmen um 70 Schiffe auf 74 reduziert.

Aufgliederung des Kreditportfalios nach Schiffssegmenten in Mio. Euro
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Bie in den einzelnen Schiffssegmenten weiterhin sehr unterschiedlichen Marktentwicklungen werden
die Hdhe der zu erwartenden Kapitaldienstleistungen und Zahlungsausfalle beeinflussen. Die portfolio-
management ist inshesondere bestrebt, das derzeit historisch hohe Marktniveau der Containermarkte
maoglichst gut zu nutzen.

Das Kreditportfolio weist eine Konzentration auf wenige grofie Kreditnehmereinheiten auf. Bezogen auf
denBuchwert der Kreditforderungen entfallen auf die zehn grofiten Kredithehmereinheiten ca. 94 % des

Portfolios.

Die Kredite sind fast ausschlieBlich in US-Dollar und in einem geringen Umfang in Euro denominiert, wobei
der Euro-Anteil am Gesamtkreditportfolio unter 1% liegt.
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Wesentlich flr die Umsetzung der Abwicklungsstrategie ist das Alter der als Sicherheit dienenden Schiffe.
Das mit den ausstehenden Kreditbetrdgen gewichtete Durchschnittsalter der Schiffe belduft sich zum
31. Dezember 2021 auf 12,7 Jahre. :

Unabhangig von ihrer individuellen Risikoklassifizierung werden samtliche Kreditengagements im Rah-
men der Engagementbetreuung eng Uberwacht.

Neben dem zuvor beschriebenen Kreditrisiko beriicksichtigt die portfoliomanagement auch das Kreditrisi-
ko aus der Anlage von Liquiditdt unter Beachtung kontrahentenbezogener Limite. Zum 31. Dezember 2021
betrugen die angelegten Mittel 228 Mio. Euro,

3.2.3.5 Kontrahentenrisiko aus Derivaten und Erfillungsrisiko

Zum Bilanzstichtag waren keine Derivate im Bestand. Ein Kontrahentenrisiko besteht bei Derivaten, da
sich wihrend ihrer Laufzeit marktbedingte Preisveranderungen ergeben kdnnen. Fallt ein Kontrahent aus,
besteht das Risiko, dass sich die portfoliomanagement nur zu einem unglinstigeren Preis mit einem neuen
Kontrakt eindecken kann. Ein Kontrahentenrisiko besteht Gber die gesamte Laufzeit der Geschafte. Im Jahr
2021 sind keine Erflllungsrisiken schlagend geworden. Unter dem Erflillungsrisiko wird der potenzielle
Verlust beim Ausfall eines Kontrahenten am Geld- und Kapitalmarktim Zeitraum der Erfiillung verstanden.
Dieses Risiko resultiert aus Geschaften, bei denen aufgrund eigener Vorleistung die Gefahr besteht, dass
Kontrahenten ihre Gegenleistung nicht oder nicht vollstandig erbringen.

3.2.3.6 Emittentenrisiko

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2021 liegt kein Emittentenrisiko vor. Mit dem Emittentenrisiko ist die
Gefahr eines Verlustes aufgrund einer Bonitdtsverschlechterung oder des Ausfalls eines Emittenten ge-
meint, Die portfoliomanagement beabsichtigt auch weiterhin, keine Wertpapiere fir den Eigenbestand zu
erwerben.

3.2.3.7 Landerrisiko

Das Landerrisiko beschreibt die mit der Kreditvergabe an Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer mit Sitz
im Ausland verbundene Gefahr, dass vereinbarte Zahlungen aufgrund von staatlich verfligten Beschrén-
kungen des grenzlberschreitenden Zahlungsverkehrs nicht oder. nur unvollsténdig erbracht werden.
Somit sind die Ratings der jeweiligen Sitzlander sowie die im zeitlichen Verlauf gegebenenfalls erfolgten Ra-
tingverdnderungen mafgebliche indikatoren fiir das Landerrisiko. DarGber hinaus lasst der von Ratingagen-
turen veroffentlichte ,Ausblick” einen Riickschluss zu, ob ein Land einer intensiveren Beobachtung bedarf,

Bezogen auf ihren wirtschaftlichen Sitz liegt der regionale Schwerpunkt der Kreditnehmerinnen und Kre-
ditnehmer in Europa und hier insbesondere in Deutschland. Auf Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer mit
wirtschaftlichem Sitz in Deutschland entfallen etwa 65 % (61 % Ende 2020) der ausstehenden Kreditbe-
tridge bzw. 78 % (68 % Ende 2020) des Buchwerts der Kreditforderungen. Kundinnen und Kunden mit wirt-
schaftlichem Sitz auBlerhalb Europas stellen mit 26 % (23 % Ende 2020) der ausstehenden Kreditbetrage
bzw. 15 % {12 % Ende 2020) des Buchwerts der Kreditforderungen einen vergleichsweise geringen Anteil
am Kreditportfolio. '
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Landerstruktur des Kreditportfolios in Mic. Euro
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3.2.4Liquiditatsrisiken

3.2.4,1 Definition

Bie portfoliomanagement definiert das Liquiditatsrisiko als das Risiko, fallige Zahlungsverpflichtungen
nicht volistandig oder zeitgerecht erflllen oder Refinanzierungsmittel nur zu erhéhten Marktkonditionen
beschaffen zu kdnnen.

3.2.4.2 Strategische Ausrichtung

Das Ziel der Liquiditdtsstrategie der portfoliomanagement ist, Zahlungsanspriche jederzeit erfillen zu
kdnnen, d.h. Auszahlungen zu jedem Zeitpunkt durch Einzahlungen und durch mogliche Liguiditdtsmaf-
nahmen zu decken. In diesem Zusammenhang muss die Liquiditatssteuerung fur einen Liquiditatspuffer
sargen.

Aufgrund der Garantien sawie der Anstaltslast und der Gewdahrtrdgerhaftung der Freien und Hansestadt
Hamburg und des Landes Schleswig-Holstein bestehen die Liquiditdtsrisiken primar im Auftreten von
systemischen Liguiditatsengpassen des Marktes und weniger in den fehlenden Refinanzierungsmaglich-
keiten der portfoliomanagement. in krisenhaften Situationen des Gesamtmarktes (z. B. ausgeldst durch
die COVID-19-Krise oder den Russiand-Ukraine-Krieg) muss auch die portfoliomanagement mit zeitweilig
hoheren Refinanzierungskosten kalkulieren, um die Liquiditétsanforderungen abzudecken, Zusatzlich be-
steht die Gefahr, dass unerwartet ausbleibende Zahtungen (z. B. aus dem schlagend werdenden Erfll-
lungsrisiko) oder ausgelibte Nebenabreden die Liquiditatslage kurzfristig belasten kénnen.

Die portfoliomanagement ist bestrebt, eine kostenintensive Liquiditdtsbevorratung zu vermeiden, da sie
aufgrund ihrer Bonitat dber ausreichende Moglichkeiten der Liquiditatsbeschaffung verfigt. im laufenden
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Geschift werden zur SchlieBung der Liquiditststiicken marktiibliche Refinanzierungsgeschifte verwendet.
Zusatzlich kann die portfoliomanagement auf kurzfristige Liquiditdtshilfen der Freien und Hansestadt
Hamburg sowie des Landes Schleswig-Holstein zurlickgreifen. Zur Sicherstellung der Rentabilitdt der
Liguiditatsbeschaffung betreibt die portfoliomanagement Banken- und Investorenpflege und ist auf den
internationalen Finanzmarkten vertreten, Dadurch soll in"Abhdngigkeit von Kapitalmarktparametern auf
gednderte Marktsituationen reagiert werden konnen.

im Rahmen der Umsetzung der Refinanzierungsstrategie wird eine Ausgewogenheit hinsichtlich der
Fristigkeit der Refinanzierung angestrebt. Die w3hrend der Abwicklungstatigkeit erzielte Uberschussliqui-
ditat wird entweder témporér zu marktiblichen Konditionen angelegt oder, falls moglich und sinnvoll, zur
Rickzahlung der Refinanzierungsgeschafte genutzi.

Die Tragfahigkeit dieser Liquiditdtsstrategie wird regelmaBig im Rahmen von Stressszenarien analysiert,
indem die Reichweite der verfligbaren Liquiditat unter Wegfall der erwarteten Zahlungsmittelzuflisse und
Reduzierung der bestehenden Liquiditatspotenziale ermittelt wird.

* 3.2.4.3 Steuerung und Uberwachung

Das operative Management von Liquiditétsrisiken erfolgt in der Abteilung Treasury & Finanzen, die neben
einer kurzfristigen auch eine mittelfristige Liquiditatsdispesition durchfithrt, Hierdurch werden Liguidi-
tatsbedarfe mit hinreichendem zeitlichemn Vorlauf erkannt und durch geeignete Mafinahmen gedeckt. Das
operative Management ibernimmt sowohl die kurzfristige Liquiditatssteuerung mit Restlaufzeiten bis zu
einem Jahr als auch die strukturelie Liquiditdtssteuerung mit Refinanzierungsmafinahmen zur Sicher-
stellung der geplanten wertschonenden Abwicklung. Wahrungsinkongruenzen und Klumpenrisiken sollen,
sofern wirtschaftlich maéglich, weitestgehend vermieden werden.

Zur Bewertung der Liguiditatssituation flhrt die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbauplanung
Analysen der aktivischen Risikopositionen und des Refinanzierungsbedarfs durch und erstellt eine Liquidi-
titsablaufbilanz, die die erwarteten Mittelzufliisse und Mittelabflisse abbildet.

Zur Ermittlung der Liquiditdtscashflows werden die vertraglichen Cashflows der Refinanzierungen sowie
die im Risikovorsorge-Prozess prognostizierten Rickzahlungs- und Zinscashflows des Kreditportfolios
verwendet. Dié Gegenliberstellung erwarteter eingehender und ausgehender Zahlungsstréme soll somit
Uber magliche zukinftige Liquiditdtsengpasse informieren.

Die Liguiditatspositionen werden zusatzlich im Rahmen von gestressten Annahmen bewertet. Der Liquidi-
tatsstresstest soll zeigen, ob die Liguiditat auch bei schlechter als geplanten Rahmenbedingungen aus-
reichend dimensioniert ist,

Die portfoliomanagement ist zum Bitanzstichtag mit ausreichend Liquiditat versorgt. Neben Liquiditat aus
"Kapitaldienstleistungen ihrer Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer kann sie sich kurzfristig durch die
Aufnahme von Termingeldern oder die Platzierung von Commercial Papers refinanzieren und mittelfris-
tig auf marktibliche Liquiditdtsbeschaffungsinstrumente zuriickgreifen. Zusatzlich stehen der portfolio-
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management 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
Liguiditatshilfen verfiigbar - sowie kurzfristige Liquiditatshilfen aus dem Haushalt des Landes Schieswig-
Holstein in Hohe von 1 Mrd. Euro (Laufzeit maximal sechs Monate) zur Verfligung.

Unter Berlcksichtigung der kurzfristig verfigbaren Liquiditdtshilfen besteht fir die portfoliomanagement
zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2021 bis zum Ende ihrer Laufzeit ein durchgehend positiver Liguiditats-
saldo, der zwischen 268 und 2.054 Mio. Euro liegt.

Fir den Fall von beobachteten Einengungen an den Refinanzierungsmarkten in Euro und US-Dollar ist
in der portfoliomanagement ein Liquiditdtsnotfaliplan etabliert, der die kurzfristige Kommunikation und
Reaktionsfahigkeit zwischen den Abteilungen Treasury & Finanzen und Risikocontrolling & strategische
Abbauplanung mit allen notwendigen Entscheidungstragern sicherstellt.

Die Abteilung Risikocontrolling & strategische Abbaup'lanung Uberwacht wichentlich die Einhaltung der
Anforderungen an die Liquiditdtssicherung. Die Ergebnisse werden im vierteljdhrlichen Risikobericht dem
Vorstand und dem Verwaltungsrat zur Verflgung gestellt.

3.2.5 Operationelle Risiken

3.2.5.1 Definition v

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

3.2.5.2 Strategische Ausrichtung

Die portfoliomanagement verfolgt primér eine Strategie zur Vermeidung von operationellen Risiken unter
- Beriicksichtigung des Wirtschaftlichkeitsprinzips. Ziel des eingesetzten Risikomanagementprozesses ist
die ldentifikation von Risiken, um die Entstehung von Verlustereignissen zu vermeiden oder deren Aus-
wirkungen zu reduzieren, Fir die Analyse und Bewertung der operationellen Risiken wurden im Rahmen
eines qualitativen Messansatzes Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozesse in den Fachabteilungen
gingerichtet.

3.2.5.3 Steuerung und Uberwachung

Fiir die Uberwachung und Steuerung der operationelien Risiken wurde ein fiir die Grofe der portfolio-
management angemessenes System zur Erfassung und Messung von operationellen Risiken aufgebaut,
um demn Vorstand jederzeit einen Uberblick Uber alle wesentlichen operationellen Risiken liefern zu
konnen.
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Die Fihrungskrafte sind fiir das Management zur Minimierung, Pravention und Verlagerung operationeller
Risiken sowie operationeller Einzelrisiken in ihren Abteilungen direkt verantwortlich und konnen die
'operative Umsetzung an einen Risikoansprechpartner ihrer Abteilung delegieren. Die im Vordergrund
stehenden Malinahmen zur Pravention operationeller Risiken umfassen die Installation wirksamer inter-
ner Kontrotlprozesse und Kontrollverfahren, eine stabile IT-infrastruktur und einen addquaten Personal-
einsatz. Die Risikoansprechpartner sind angehalten, ihre Prozesse und Systeme nachhaltig auf mogliche
Risiken zu Uberprifen und aufiretende Schaden zu erfassen. Die zentrale Verantwortung fir die Risiko-
steuerungs- und Risikocaontrollingprozesse operationeller Risiken obliegt der Abteitung Résikbcontrouing &
strategische Abbauplanung.

Das Management des operationellen Risikos erfolgt auf Grundlage der im Rahmen der jahrlich durchge-
fuhrten OpRisk-Risikoinventur identifizierten Risiken und Uber die in der Schadensfalidatenbank erfassten
Schaden. ‘

Die OpRisk-Risikoinventur dient der ldentifikation von Verdnderungen im Risikoprofil der portfolio-
management, Bei negativen Entwicklungen kénnen dadurch frihzeitig préventive Steuerungsmafinahmen
ergriffen werden. Die Zielsetzung der OpRisk-Risikoinventur besteht in der Identifizierung und Analyse
von Risiken. Sie dient auch abteilungsiibergreifend zur Kommunikation relevanter Risiken, soll das Risiko-
bewusstsein der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter férdern und somit von vornherein zur Begrenzung von
Schadenspatenzialen fiuhren. Die einzelnen Fachabteilungen bewerten thre gperationellen Risiken hin-
sichtlich Auspragung und Eintrittswahrscheinlichkeit,

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

Im Kalenderjahr 2021 wurden im Zusammenhang mit operationellen Risiken keine materiellen Schaden
identifiziert.

Auf Grundlage der Ergebnisse der Ex-ante-Risikoinventur und der Ex-post-Auswertung aus der Schadens-
falldatenbank werden SteuerungsmalBnahmen fir die wesentlichen operationellen Risiken entwickelt.
Dazu werden MafBnahmen zu Schadensminderungen erarbeitet und Schwachstellen sowie Verbesse-
rungspotenziale ausgearbeitet. Das Risikomanagement operationeller Risiken besteht somit nicht im Ver-
walten von Schadensféllen, sondern in der Messung und Steuerung operationelier Risiken.

Als grofites operationelles Risiko wurde in der OpRisk-Risikoinventur das Personalrisiko in der portfo-
liomanagement identifiziert. Dies resultiert aus der parallel zum Abbau des Kreditportfolios erwarteten
zunehmenden Personatfluktuation. Wahrend des gesamten Kalenderjahres 2021 bewegten sich die krank-
heitsbedingten Fehlzeiten insgesamt in einem nicht aufflligen Rahmen.
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DarUber hinaus wurden u. a, IT-Risiken sowie Auslagerungsrisiken identifiziert und analysiert. All diese
Themen sind Bestandteil der Risikoberichterstattung. Durch die COVID-19-bedingten politischen Mafinah-
men befand sich wahrend des Kalenderjahres 2021 zeitweise der Uberwiegende Teil der Belegschaft im
Homeoffice. Der Ubergang verlief jeweils ohne Auffalligkeiten, Es wurde zudem ein Krisenstab in der port-
foliomanagement etabliert, der Uber die jeweils notwendigen Malinahmen zeitnah informierte.

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

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

Risiken aus individueller Datenverarbeitung (IDV) werden-in der portfokiomanagement durch die jeweils
betreuenden Fachabteilungen gemanagt.

Auslagerungsrisiken ergeben sich aus der Vergabe von Dienstleistungen an Dritte, wenn die Dienstleistun-
gen nicht oder nicht wie vereinbart erbracht werden, Zur Mitigation von im Zusammenhang mit Auslage-
rungen stehenden Risiken werden Mafinahmen zur Sicherstellung der Leistungsqualitdt und Leistungser-
bringung der Dienstleister sowie der aperativen Stabilitat erarbeitet.

3.2.5.4 Auslagerungen

Die portfoliomanagement hat flr die Abwicklung des Ubertragenen Kreditportfolios administrative Leistungs-
bereiche ausgelagert (u. a. zur Dataport ASR (IT)). Fiir die wesentlichen administrativen Tatigkeiten zur Un-
terstiitzung der Portfolioabwickiung wird auf den Dienstleister IBM Deutschland GmbH zurickgegriffen,

Grundsatzlich leiten sich die Vorgaben an Auslagerungsvorhaben aus dem Staatsvertrag und dem Wirt-
schaftlichkeitsprinzip ab, d. h. nicht strategische Bereiche und Leistungen, die nicht wertschdpfend sind
und kostenglinstig 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.

Mit Unterstlitzung eines zentralen Auslagerungsmanagements Gberwacht die portfoliomanagement ihre
Auslagerungen durch Kontroll- und Uberwachungsprozesse in Bezug auf Leistungsqualitit 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 MaBnahmen ist es, die bestehenden Prozesse, Strukturen und Leistungsdefinitionen kon-
tinuierlich weiter zu verbessern. ‘

Die portfoliomanagement legt auf Grundlage von Risikoanalysen fest, welche Auslagerungen von Akti-
vitaten und Prozessen unter Risikogesichtspunkten wesentlich sind {wesentliche Auslagerungen). Die
Risikoanalyse ist auf der Grundlage einheitlicher Vorgaben sowohl regelmafig als auch anlassbezogen
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grundsétzlich von der jeweils zustindigen Fachabteilung durchzufiihren und beriicksichtigt alle fir die
Anstalt relevanten Aspekte im Zusammenhang mit der Auslagerung (z. B. die wesentlichen Risiken der
Auslagevrung einschlieflich maglicher Risikokonzentrationen, Risiken aus Weiterverlagerungen und die
Eignung des Auslagerungsunternehmens). Bei der Voll- oder Teilauslagerung von Kontrollbereichen und
Kernbereichen prift die portfoliomanagement, ob und wie eine Einbeziehung der ausgelagerten Aktivita-
ten und Prozesse in das Risikomanagement sichergestellt werden kann.

Die Steuerung des Ausltagerungsmanagements umfasst folgende Elemente:

/ Strategische Steuerung: Ubérwachung und Ausrichtung der Leistungen des Dienstleisters an den An-
forderungen des Leistungsempfangers (z. B. Abteilungen der portfoliomanagement),

/ Betriebswirtschaftliche Steuerung: Umsetzung der finanziellen vertraglich vereinbarten Mafinahmen
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 Abteilungen) in
der Leistungserbringung oder an den Schnittstellen zu angrenzenden Abteilungen,

/ Risikosteuerung: Die Auslagerungsrisiken werden im Auslagerungsmanagement innerhalb der Ab-
teilung Unternehmenssteuerung berwacht.

Das Auslagerungsmanagement erstellt regelmaBig einen Vorstandsbericht Uber die Qualitat der erbrach-
ten 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 getraffen, um die Kontinuitit und Qualitdt der
ausgelagerten Aktivitdten und Prozesse auch nach Beendigung zu gewahrleisten. Fiir Falle unbeabsichtigter
oder unerwarteter Beendigung dieser Auslagerungen, die mit einer erheblichen Beeintrachtigung der Ge-
schaftstatigkeit verbunden sein konnen, hat die portfoliomanagement entsprechende Handlungsoptionen
auf ihre Durchflhrbarkeit zu priifen. Die Handlungsoptionen werden regelmaBig und anlassbezogen
Uberprift.

Trotz der COVID-19-bedingten Einschrankungen und gesetzlichen Auflagen haben die Dienstleistungs-
unternehmen ihre vertraglichen Verpflichtungen im abgelaufenen Geschaftsjahr erfullt.

3.2.6 Marktpreisrisiken

3.2.6.1 Definition

Die portfoliomanagement definiert das Markipreisrisiko als das Risiko potenzieller Verluste bilanzwirk-
samer und auflerbilanzieller Posten, hervorgerufen durch Verdnderungen von Zinssatzen und Wechsel-
kursen. Aufgrund der Struktur des Kreditportfolios umfasst das Marktpreisrisiko Zinsanderungsrisiken
und Fremdwahrungsrisiken.
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3.2.6.2 Strategische Ausrichtung
Zur Minimierung potenzieller Verlustrisiken aus der Abwicklung des bertragenen Kreditportfolios werden
die'Marktpreisrisiken, soweit wirtschaftlich mdglich und sinnvoll, reduziert.

Die in der Geschaftsstrategie festgelegte Strategie zur Mitigation von Fremdwd&hrungsrisiken setzt die
Abteilung Treasury & Finanzen durch eine wahrungskongruente Refinanzierung der Buchwerte und durch
Abschluss von Devisenkassageschaften zur SchlieBung von offenen Wihrungspositionen unter Beriick-
sichtigung von Kosten-Nutzen-Erwidgungen um. Die unsicheren Zahlungsstréme der Ubernommenen
Positionen (z. B. durch zeitliche Verschiebungen oder Ausfall von Zins- und Tilgungszahlungen) fGhren
gegebenenfalls zu MaBnahmen, da die Anderungen in den erwarteten Zahlungsstrémen zeitnah durch
Anpassungen und Nachjustierung der Wahrungssicherung nachvollzogen werden miissen. Dies ist bei-
spielsweise im Rahmen der Risikovorsorgeermittlung bei sich daraus ergebenden Verdnderungen der
fortgeflihrten Anschaffungskosten der Fall.

Zinsrisiken der portfoliomanagement treten aufgrund der durch die erwarteten Schiffscashflows gede-
ckelten Zahlungseingange aus dem Kreditportfolio im Wesentlichen auf der Refinanzierungsseite auf. Be-
zlglich des Kreditportfolios hat ein sich veranderndes Zinsniveau vor allem Einfluss auf die Verteilung der
Zahlungseingdnge bezliglich Zins und Tilgung.

Im Ergebnis der Risikoinventur stelit das Marktpreisrisiko fiir die portfoliomanagement die Risikoart mit
der geringsten Bedeutung unter den wesentlichen Risikoarten dar.

3.2.6.3 Steuerung und Uberwachung

Unterschiedliche Zinsentwickiungen beeinflussen sowohl das operative Zinsergebnis als auch den Subs-
tanzwert der portfoliomanagement. So umfasst das Zinsdnderungsrisiko die von Marktzinsanderungen
ausgehende Gefahr, dass niedrigere Zinsertrige oder héhere Zinsaufwendungen als erwartet anfallen.
Im Rahmen von barwertorientierten Verfahren werden die Veranderungen der Markiwerte des Zins-
buchs (Zinssensitivitaten) und damit des entsprechenden dkonomischen Kapitals durch Diskontierung der
zuklnftigen Cashflows mit dem aktuellen bzw. gednderten Markizins ermittelt. Als Sensitivitdtsmag fir
die Messung der absoluten Marktwertdnderung des Kreditportfolios durch Zinsanderungen wird hierbei
der Basis Point Value (BPV) herangezogen. Der BPV zeigt den Effekt einer Verschiebung der Zinsstruktur-
kurve um einen Basispunkt (0,01 %). Des Weiteren wird das periodische Zinsergebnis unter Berlicksichti-
gung einer Zinsanderung in Hohe von 25 Basispunkten betrachtet.

Im Rahmen der aktuellen Steuerungsmethodik der Zinsanderungsrisiken in der portfoliomanagement sol-
len primar negative Auswirkungen von Zinsinderungen auf das Zinsergebnis identifiziert und gegebenen-
falls SteuerungsmaBinahmen ergriffen werden,

Zudem kann bei einem Zinsanstieg ein Refinanzierungsrisiko durch erhdhte Refinanzierungskosten ent-
stehen. Durch den Verkauf des Blue Water-Portfolios ist nach Eingang des Verwertungserldses eine kon-
sequente Rickflhrung der Refinanzierung avisiert.
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Das Fremdwihrungsrisiko wird auf Grundlage von barwertig ermittelten Sensitivitdten analysiert. Fremd-
wahrungsrisiken 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 Fremdwéahrungssensitivitat wird anhand von Wechselkurs-
“schwankungen von 1 % berechnet, wobel offene Posten und tagtich féllige Kredite in diese Berechnung
einfliefen. Der Risikotreiber bel den Fremdwahrungsrisiken war zum Jahresende der US-Dollar, da er
die verbliebene Fremdwahrung im Kreditportfolio ist und ca. 99 % des Kreditbestands auf diese Wahrung
entfallen.

Als Ergebnis der Risikoberechnungen werden die Wertverdnderung des gesamten Kreditportfolios und
einzelner Laufzeitbander in Euro—Gegenwérten angegeben. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2021 betragt
das barwertige Zinsanderungsrisiko der portfoliomanagement bei einer Verschiebung der Zinskurven um
einen Basispunkt 56 Tsd. Euro. Das pericdische Zinsanderungsrisiko bei Verschiebung der Zinskurven um
25 Basispunkte betragt zum Bilanzstichtag 28 Tsd. Euro fUr das Kalenderjahr 2022,

"Die Limitierung des Zinsanderungsrisikos erfolgt wahrungsiibergreifend anhand eines Gesamt-Sensitivi-
tatswerts sowie differenziert nach Laufzeitbandern,

Das Fremdwihrungsrisiko der portfoliomanagement bei einer Verdnderung des Wechsetkurses um 1 %
betrdgt zum Bilanzstichtag 7.365 Tsd. Euro.

Gegeniiber dem Vorjahr besteht zum Jahresabschluss 2021 ein stark erhdhtes barwertiges Fremdwih-

" rungsrisiko. Dieses resultiert aus erwarteten auflerordentlichen Liguiditatszuflissen in US-Dollar haupt-
sdchlich aus dem Verkaufserlds des Blue Water-Portfolios und dariiber hinaus aus erwarteten Liguiditats-
zuftiissen aus dem restlichen Kreditportfolio.

Der Fremdwahrungsmanagement Prozess innerhalb der Abteilung Treasury & Finanzen stellt sicher, dass et-
waige sich durch den Zahlungsverkehr ergebende US-Dollar-Positionen zeitnah in Euro konvertiert werden.

Die Abteilung Risikacontrolling & strategische Abbauplanung Uberwacht die Einhaltung und Auslastung
der Zinsanderungs- und Fremdwihrungslimite, Uber die Limitauslastungen wird im Risikobericht gegen-
Uber dem Vorstand und dem Verwaltungsrat vierteljahrlich berichtet.

3.2.7 Weitere relevante, aber nicht wesentliche Risiken

Aus der zuletzt im Dezember 2021 durchgefiihrten 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 Risikc einer nachteiligen Geschéftsentwicklung infolge (fehler-
hafter) geschéftspolitischer Grundsatzentscheidungen. Das strategische Ziel der portfoliomanagement ist
die wertschonende Abwicklung des Kréditportfo’tios. Das Risiko strategischer Fehleinschatzungen wird
aufgrund des Geschiaftszwecks der portfoliomanagement als gering bewertet.
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Das Geschaftsrisiko bezeichnet allgemein die Gefahr unerwarteter Ergebnisschwankungen, die auf ge-
anderte Rahmenbedingungen (z. B. Geschaftsumfeld) zurlckzuflihren sind und nicht durch Kostenreduk-
tionen aufgefangen werden kdnnen. Das Geschéftsrisiko der portfoliomanagement ist vor diesem Hinter-
grund gering, da die Ergebnisauswirkungen durch gednderte Rahmenbedingungen in anderen Risikoarten
beriicksichtigt werden (inshesondere im Adressenausfalirisiko).

Das regulatorische Risiko beschreibt das Risiko, das aus neuen oder gednderten Reguiierungsbestimmun—
gen entsteht und in der Regel unvorhersehbar ist. Das regulatorische Risike hat fir die portfoliomanage-
ment als Abwicklungsanstatt trotz der hohen Eintrittswahrscheinlichkeit eine geringe Risikobedeutung.

Unter Versicherungsrisiken werden Risiken verstanden, die aufgrund nicht oder nicht vollstandig erfolgter
Versicherungsleistungen entstehen. Dies kann z. B. aufgrund einer nicht durchsetzbaren Rechtsauffas-
sung bei einer bestehenden Versicherung oder nichtversicherbarer Risiken der Fall sein, Die sich hieraus
ergebenden Risiken werden als moderat angesehen.

3.2.8 Zusammenfassende Darstellung der Risikolage zum 31. Dezember 2021
Die portfoliomanagement wurde gegriindet, um Risikopositionen von der HSH Nordbank AG (Rechtsnach-
folgerin Hamburg Commercial Bank AG) zu Ubernehmen. Diese werden auf Basis eines jdhrlich aktuali-

sierten Abwickiungsplans wertschonend abgebaut. Die Umsetzung und Erfolge der Abwicklungsplanung
werden vierteljdhrlich Gberwacht.

Das Kreditportfolio umfasst iiberwiegend Kredite, die durch insgesamt 74 Schiffe aus unterschiediichen
Schifffahrissegmenten besichert sind. Das Adressenausfallrisiko wird damit mafigeblich durch die Ent-
wicklung auf den Schifffahrtsmérkten beeinflusst, da deren Entwicklung die Kapitaldienstfahigkeit der
Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer und die Mdglichkeiten der portfoliomanagement fir eine Verwer-
tung der Kreditsicherheiten bestimmt. Der Schwerpunkt des Kreditportfolios liegt mit 79 % des Buchwerts
im Segment Containerschifffahrt.

Neben der Konzentration auf das Marktsegment Schifffahrt weist das Kreditportfolio eine hohe Adressen-
kanzentration auf wenige Kreditnehmereinheiten auf. So entfallen auf die zehn grofiten Kredithehmerein-
heiten rund 94 % des Buchwerts. Der wirtschaftliche Sitz der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer liegt
sowohl bezogen auf den ausstehenden Kredithetrag (74 %) als auch bezogen auf den Buchwert (85 %)
Uberwiegend in Europa, sodass das Landerrisiko der portfoliomanagement eher gering ist.

Mit dem Zahlungseingang des Erldses aus dem im Februar 2022 unterzeichneten Verkaufsvertrag beziig-
lich des Blue Water-Portfolios werden sich die verbleibenden Restrisiken erheblich reduzieren.

Die Entwicklungen des Marktumfelds werden in der Abwicklungsplanung berlicksichtigt.
Die portfoliomanagement ist zum Bilanzstichtag mit ausreichend Liquiditat versorgt. Zusatzlich zur Liqui-

ditat aus marktiblichen Liguiditatsheschaffungsinstrumenten stehen im Bedarfsfall umfangreiche Liqui-
ditétshilfen des Landes Schleswig-Holstein und der Freien und Hansestadt Hamburg zur Verfligung.
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fm Rahmen der .OpRisk-Risikainventur” wurden operationelle Risiken hinsichtlich ihrer Relevanz identifi-
ziert, analysiert und beziiglich ihrer Eintrittswahrscheintichkeit und ihres potenziellen Schadensvolumens
beurteilt. Die als kritisch eingestuften Risikofelder gehdren im Wesentlichen zu den Unterrisikoarten Per-
sonal-, 1T- 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 2021 wurden im Zusammenhang mit operationellen Risiken keine materiellen Schaden
identifiziert, :

Insbesondere im Hinblick auf die COVID-19-Krise bewegten sich in der portfoliomanagement im Kalen-
derjahr 2021 die krankheitshedingten Personalausfalle nach Einschatzung der portfoliomanagement in
ginem nicht auffalligen Rahmen. Der zeitweise Ubergang der Belegschaft in das Homeoffice verlief ohne
nennenswerte Auffalligkeiten.

Die Marktpreisrisiken sind mit einem BPV-Wert in Héhe von 56 Tsd. Euro und einem periodischen Zins-
anderungsrisiko in Hohe von 28 Tsd. Euro fir das Kalenderjahr 2022 in Relation zum Gesamtvolumen der
Aktiva und Passiva gering. Zum Bilanzstichtag ist das Zinsanderungsrisiko somit aus Risikosicht nicht von
entscheidender Bedeutung

Rund 99 % der Kredite sind. US-Dollar-basiert. Entsprechend erfolgt die Refinanzierung groBtenteils in
US-Dollar. Das Wahrungsrisiko betragt zum Bilanzstichtag 7.365 Tsd. Euro. Gegentiber dem Vorjahr be-
steht zum Jahresabschluss 2021 ein stark erhohtes barwertiges Fremdwahrungsrisiko, Dieses resultiert
aus erwarteten auBlerordentlichen Liquiditatszuflissen in US-Dotlar hauptséchiich aus dem Verkaufserlds
des Blue Water-Portfolios und dariliber hinaus aus erwarteten Liquiditdtszuflissen aus dem restlichen
Kreditportfolic. '
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4 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 préventiven und detektiven Kontrolien ent-
sprechend den Ubergeordneten Kontrollzielen unteriegt.

4.1 RISIKEN IM HINBLICK AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

Die Risiken im Rechnungslegungsprozess bestehen darin, dass Abschliisse aufgrund unbeabsichtigter
Fehler oder vorsatzlichen Handelns (Betrug) ein nicht den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln und/oder dass die Buchhaltung nicht den Grund-
satzen ordnungsmafiger Buchhaltung (GoB) entspricht, Diese Risiken kénnen das Vertrauen in die portfo-
liomanagement beeintrdchtigen (Reputationsschaden) und gegebenenfalls Sanktionen der Aufsicht nach
sich ziehen.

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

4.2 WESENTLICHE AUSLAGERUNGEN IN BEZUG AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS
Die portfoliomanagement hat wesentliche Teile des Rechnungswesens ausgelagert:

/ Die Darlehensbuchhaltung flir das Mitte 2016 {ibernommene Kreditportfolio wird seit 2020 durch die
|1BM mittels eines von ihr betriebenen integrierten Gesamtbanksystems durchgefithrt,

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

/ die Unterstiitzung der laufenden Finanzbuchhaltung (einschliefilich Debitoren- und
Kreditorenbuchhaltung)

/ die Anlagenbuchhaltung

/ die Ubernahme der Steuerdeklaration fiir Umsatzsteuer, Kérperschaftsteuer und
Gewerbesteuer sowie die Ersteltung der Steuerbilanz und E-Bitanz

/ die Lohn- und Gehaltsbuchhaltung :
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Fir die Auslagerung wird die Software ,Kanzlei-Rechnungswesen pro” und .Lodas® der DATEV eG,
Nirnberg, genutzt. Des Weiteren wirkt RuT bei der Qualitdtssicherung und Kontrotle der Quartalshe-
richte und des Jahresabschlusses der partfoliomanagement mit und erstellt auf Anforderung Vermer-
ke zu einzelnen Fragestellungen in Bezug auf die Rechnungslegung,

Die Auélage_rungen haben mafigebliche Relevanz fiir den Rechnungslegungsprozess und das rechnungs-
legungsbezogene IKS.

Zur Mitigation der Risiken im Rechnungslegungsprozess mit Auslagerungsbezug wurden von der portfo-
liomanagement weitere MaBnahmen implementiert.

Erganzend wird auf die Ausfithrungen im Risikobericht, Abschnitt 3.2.5.4 Auslagerungen, verwiesen,

4.3 ORGANISATION DES INTERNEN KONTROLLSYSTEMS

Der Vorstand ist fur die Ordnungsmafligkeit des Rechnungslegungsprozesses veraniwortlich. Dazu hat
die portfoliomanagement einé IKS-Instanz eingerichtet, die in der Abteilung Unternehmenssteuerung an-
gesiedelt ist. Sie stellt sicher, dass das {rechnungslegungsbezogene) IKS bei der portfoliomanagement
etabliert und regelmaflig 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 Einflhrung neuer Produkie gemall MaRisk {Mindestanforderungen an .

das Risikomanagement) zu minimieren (Darstellbarkeit der Produkte in der Rechnungslegung).

Der grundlegende Aufbau der schriftlich fixierten Ordnung inklusive der Prozesstandkarten der einzelnen -

Fachabteilungen ist im Qrganisationshandbuch der portfoliomanagement geregelt. Die Leitungsorgane
der einzetnen Fachabteilungen sind gemaf dieser schriftlich fixierten Ordnung fir die Erhebung der Ri-
siken, die ldentifikation der Kontrollerfordernisse und die Ausfithrung der Kontrollen verantwortlich. Der
oder die schriftlich definierte Prozessverantwortliche ist fir die Kontrollbeschreibungen und die Kontroll-
durchfihrung zustandig.

Das IKS-Rahmenwerk der portfoliomanagement sieht vor, dass einmal im Jahr ein IKS- Assessment ent-
sprechend den Vorgaben des Vorstands durchlaufen wird. Das IKS Rahmenwerk wurde im Jahr 2020 letzt-
malig Uberarbeitet und vom Vorstand am 29. September 2020 verabschiedet, Im Jahr 2021 wurde ein
IKS-Assessment gemafl IKS-Rahmenwerk durchgeflhrt. Die Ergebnisse wurden dem Vorstand und dem
Verwattungsrat vorgestellt. :
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4.4 KONTROLLEN ZUR MINIMIERUNG DES RISIKOS VON FEHLERN IN DER RECHNUNGSLEGUNG

Das rechnungslegungsbezogene IKS der portfoliomanagement verflgt Uber eine Vielzahlinterner Kontrol-
len. Die Kontrollen erfolgen posten- und risikoorientiert. Bei der Erstellung des Jahresabschiusses und des
Lageberichts wird das Vier-Augen-Prinzip angewendet. '

Die Angemessenheit und Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen IKS der IBM in Bezug auf die out-
sourcing-relevanten Sachverhalte wurde durch die von der IBM beauftragte Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft Mazars GmbH & Co. KG einer Prifung nach ISAE 3402 Typ 2 unterzogen. Die Dienstleisterin IBM hat
ein angemessenes rechnungslegungsbezogenes IKS implementiert, von dessen Wirksamkeit sich die port-
foliomanagement unter Einsichtnahme der ihr vorliegenden Dokumente und Informationen Uberzeugt hat.

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

Die Aufbau- und Ablauforganisation soll die Vollstindigkeit, Richtigkeit und Autorisierung einschlieflich
des Zugriffs auf rechnungslegungsbezogene Daten sicherstellen.

4.5 INTERNE REVISION

Die Interne Revision der portfoliomanagement war im Geschéftsjahr 2021 eine eigenstandige und unab-
hangige Stelle, Dabei hat die Interne Revision die Aufgabe wahrgenommen, systematisch und regelmafig
Prifungen hinsichtlich der Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben, der Angemes-
senheit und der Wirksamkeit der Risikosteuerung und des IKS sowie der OrdnungsmaBigkeit der Bearbei-
tung durchzufGhren. Die Prifungstatigkeit der Internen Revision im Geschaftsjahr 2021 bericksichtigte
grundsatzlich alle Aktivitdten und Prozesse der portfoliomanagement. Sie basiert auf einer risikoorien-
tierten jahrlichen Prifungsplanung, die vom Gesamtvorstand 2u genehmigen ist. Zudem Gberwacht und
validiert die Interne Revision die fristgerechte Behebung der getroffenen Priifungsfeststellungen im Rah-
men des Reviews {(Follow-up). Aufgrund des fortschreitenden Abbaus der portfoliomanagement und der
damit einhergehenden deutlichen Reduzierung der Prifungsthemen und des Priifungsumfangs hat der
Vorstand entschieden, die interne Revision ab dem Geschiftsjahr 2022 auf einen externen Dienstleister
auszulagern. i
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JAHRESABSCHLUSS

der hsh portfoliomanagement AoR

JAHRESBILANZ

zum 31. Dezember 2021

AKTIVSEITE
in Euro 31.12.2021 31.12.2020
1. Barreserve S s

Guthaben bei Zentralnotenbanken ) 101.219,904.05" 9.193.999,07

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 101.219.904,05 Euro :

(Vorjahr: 9.193.999,07 Euro)

2. Forderungen an Kreditinstitute L

taglich fallig 126.793,8'3‘0,62 86.323.559,22
3. Forderungen an Kunden B7669664237 991.794.256 62
4. Immaterielle Anlagewerte :

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahntiche ' S

Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 12,784,080 £0,066,00
6. Sachanlagen ‘ 8.332.00 23.981,12
6. Sonstige \/ermégensgegensténde : v305.662<43 928.719.82
7. Rechnungsabgrenzungsposten ‘ 1.439:800.84 2.187.109,60
8. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 213:816:575,25 L 77477600373
SUMME DER AKTIVA 14 20.293.532,5_6 1.865.267.695,18
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PASSIVSEITE
in Euro 31.12.2021 31.12.2020
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

andere Verbindlichkeiten :

taglich fallig : - 1.765.85 <17.357,16

2. Verbriefte Verbindlichkeiten

begebene Schuldverschreibungen

109587168561 1.861.937.677,53

3. Sonstige Verbindlichkeiten 225554314 1.030.882,35
4, Rechnungsabgrenzungsposten 25149437 522.865,39
5. Rickstellungen & :
a) Steuerriickstellungen 20.095.000.00 0,00
b} andere Rickstellungen 1.818.143,57 1,758.912,75
2191314357 175891275
4. Eigenkapital b
a) Bilanzvertust -213.816.575.25 -774.776.003.73
b} Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 213.816.575,25 774.776.003,73

“om0 0.00

SUMME DER PASSIVA

1.120,293.532,56.© 1.865.267.695,18

Andere Verpflichtungen

Unwiderrufliche Kreditzusagen

324033198 12.532.000,48
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
fur die Zeit vom 1. Januar 2021 bis 31. Dezember 2021

in Euro

1. Zinsertrage aus

01.01.-31.12.2021  01.01.-31.12.2020

Kredit- und Getdmarktgeschéften

65.566.169.16

43.129.276.46

darunter: abgesetzte negative Zinsen 333.404,47 Euro
’ {Vorjahr: 192.993,81 Euro)

2

Zinsaufwendungen

-4,056.154,59

-16.421.893,23

darunter: abgesetzte positive Zinsen 1.4946.891,72 Euro
) {(Vorjahr: 5.380,56 Euro)

26.707.383,23

S1.510.01457

'3, Provisionsertrage 212.832,58 377.643,68
4. Provisionsaufwendungen ~309.188,09 b ~412.070.05
-96.355,51. -34.426,37
5. Sonstige betriebliche Ertrage 112166420 1.654.503,13
¢ Allgemeine Verwaltungsaufwendungen ' :
a) Personataufwand
aa) Léhne und Gehélter -4.751.519,33 -4.939.449,12
ab) Soziate Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversargung und filr Unterstlitzung -826.418,77 -309.58% .54
-5.577.938,10 -5.849.038,66
darunter: fiir Altersversorgung 228.674,28 Euro o
(Vorjahr: 231.143,64 Euro)
b) andere Verwaltungsaufwendungen -9.322.840,18 -12.563.536.48

-18.412.575,34

7. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf

4490077878

o B1A7975

immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen -141.850,15
& Sonstige betriebliche Aufwendungen S LAB192T4 -776.373,48
9. Abschreibungen und Wertherichtigungen auf Forderungen s

und bestimmte Wertpapiere sowie Zufiihrungen zu : :

Riickstellungen im Kreditgeschaft 0005 -243.621.715.91

10. Ertrdge aus Zuschreibungen zu Forderungen und
bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflésung von

633520.351,70

Rilckstellungen im Kreditgechaft 0.00
11. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 5B1.005.42419 %  -234.623.054.89
12. Steusrn vom Einkammen und vom Ertrag : -20,0?5,000;00 : 0,00
13. Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten & susgewiesen -995.71 -1.552,34
14, JAHRESUBERSCHUSS (+) / JAHRESFEHLBETRAG (-) 560.959.628,48 | -234.624.607,23
18. Verlustvortrag aus dem Vorjahr ~77£§,77£;A003,73 : -540.151.396,50
16. BILANZVERLUST 221381657525 ~774.776.003,73
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ANHANG

ALLGEMEINE ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN

Die portfoliomanagement und ihre Trager

Die hsh portfoliomanagement ASR, Kiel, {nachfolgend .portfoliomanagement”) wurde mit Inkrafttreten
des Staatsvertrags zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schleswig-Holstein am

22. Dezember 2015 als rechisfahige Anstalt des offentlichen Rechts nach'§ 8b FMSEFG errichtet,

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

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

Die Eintragung der portfoliomanagement in das Handelsregister beim Amtsgericht Kiel unter HRA 9377 KI
erfolgte am 8. Juni 20146.
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ALLGEMEINE ANGABEN ZUR RECHNUNGSLEGUNG

Die portfoliomanagement stellt gemal § 2 Absatz 7 des Staatsvertrags innerhalb der ersten drei Monate
nach Ahschluss 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 fir grofie Kapitalgesellschaften, den erganzenden Vorschriften
fir Kreditinstitute gemaf §§ 340 ff, HGB sowie der Verordnung Uter die Rechnungslegung der Kredit-
institute und Finanzdienstieistungsinstitute (RechKredV) aufgestellt.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2021 besteht aus einer Bilanz zum 31. Dezember 2021, einer
Gewinn- und Verlustrechnung flir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021 sowie einem Anhang.
Dariiber hinaus wurde der Jahresabschluss entsprechend § 264 Absatz 1 Satz 2 HGB in Verbindung
mit § 264d HGB um eine Kapitalflussrechnung und einen Eigenkapitalspiegel erweitert. Die portfolio-
management qilt als kapitalmarktorientiertes Unternehmen, da sie im Geschaftsjahr 2017 eine Zulassung
zZum geregelten Markt erhalten und erstmals im zweiten Halbjahr 2017 Inhaberschuldverschreibungen
emittiert hat, die im geregelten Markt der Luxemburger Bérse notiert sind.

Dariber hinaus wurde ein Lagebericht erstellt.
Als Vergleichszahlen flir die Bilanz wurden die Werte des Bilanzstichtags 31. Dezember 2020 herange-
zogen. Hinsichtlich der Gewinn- und Verlustrechnung wurde der Vorjahresvergleichszeitraum (1. Januar

bis 31. Dezember 2020} verwendet.

Flr die Gliederung der Bilanz hat die portfoliomanagément das Formblatt 1 und fiir die Gewinn- und
Verlustrechnung das Formblatt 3 (Staffelform) geman § 2 Absatz 1 RechKredV verwendet.

Im Anhang kénnen in den tabellarischen Darstellungen Rundungsdifferenzen in Hohe von £ einer Einheit
{Euro) auftreten, '
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BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt unter Annahme der Unternehmensfortfihirung (Going Concern).
Grundlage der getroffenen Annahme der Unternehmensfortfiihrung ist, dass die Freie und Hansestadt
Hamburg und das Land Schieswig-Holstein als Trager gemaf § 5 Absatz 2 des Staatsvertrags sicher-
stellen, dass die portfoliomanagement flir die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funktionsfahig bleibt
(Anstaltslast). Des Weiteren haften die Trager fur die Verbindlichkeiten der portfoliomanagement geman
§ 5 Absatz 1 des Stastsvertrags Dritten gegenlber unbeschrankt und als Gesamtschuldner, wenn und
soweit Glaubiger eine Befriedigung aus dem Vermogen der portfoliomanagement nicht erlangen konnen
{Gewshrtrigerhaftung).

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

Das Kreditportfolio wurde bei Zugang vollstédndig dem Umlaufvermégen zugeordnet und wird in den For-
derungen an Kunden ausgewiesen. Die Zuordn‘ung zum Umlaufvermogen erfolgte unabhéngig von der
Restlaufzeit der Gbernommenen Forderungen, da diese Forderungen zum Zwecke des Abbaus erworben
wurden und nicht dauerhaft dem Geschiftsbetrieb 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 zugrundeliegenden Forderung ausgewiesen,

Die Bewertung der Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen erfolgt auf Grundlage der fort-
gefiihrten Anschaffungskosten sowie der festgelegten Engagementstrategie, die mafigeblich von der
Abwicklungsplanung bestimmt wird. Fir die Kreditengagements des Blue Water-Portfolios sowie fiir die
weiteren nach dem Bilanzstichtag verduflerten bzw. verwerteten Forderungen erfolgt die Ermittlung der
Risikovorsorge unter Beriicksichtigung der vertraglich fixierten Kaufpreise als werterhellende Erkennt-
nis. Es wird auf die weiteren Ausflihrungen im Anhang, Vorgénge von besonderer Bedeutung nach dem
Bilanzstichtag, verwiesen. Flir die verbleibenden Kreditengagements, fir die keine unmittelbare Ver-
wertungs- bzw. VerdufBerungsstrategie vorliegt, werden im Rahmen der Ermittlung der Risikovorsorge die
erzielharen Uberschiisse aus dem Schiffshetrieb sowie die im Rahmen einer Verwertung der jeweiligen
Schiffssicherheit erzielbaren Erlése herangezogen. Basis hierfiir sind die von anerkannten Markidaten-
anbietern fir Benchmarkschiffe veroffentlichten Prognosen zur zukinftigen Entwicklung der erzielbaren
Uberschiisse aus dem Schiffshetrieb sowie aktuelle Marktwerte von anerkannten Schiffsgutachtern ab-
ziglich eines Abséhlags fur voraussichtlich anfallende VerduBerungsnebenkosten der jeweiligen Schiffe.
Die Unsicherheit hinsichtlich der prognostizierten Entwicklung der Uberschiisse aus dem Schiffsbetrieb
und der Marktwerte der Schiffssicherheiten wird Gber einen im Zeitablauf ansteigenden Risikoabschlag
auf die durch externe Anbieter ermittelten Prognosen der zukiinftigen Charterraten sowie auf die Markt-
werte der Schiffssicherheiten berlicksichtigt.
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Die im Zusammenhang mit der Bewertung der Kredite notwendigen Annahmen und Schatzungen sind
mit Unsicherheiten behaftet. So sind wesentliche Unsicherheitsfaktoren hinsichtlich der Entwicklung der
Risikovorsarge zum Beispiel die Entwicklung der mafigeblichen Marktparameter wie Fracht- und Charter-
raten, Schiffswerte, der US-Dollar-Wechselkurs sowie die Entwicklung des gesamtwirtschaftlichen Um-
felds. Somit kdnnen tatsachliche zukiinftige 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 Rickstellungen berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen
auf der Grundlage einer varsichtigen kaufménnischen Beurteilung mit dem notwendigen Erflillungsbetrag.
Die Abzinsung von Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr erfolgt auf Basis der von
der Deutschen Bundesbank monatlich verdffentlichten Zinssatze {Sieben-Jahres-Durchschnitt).

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfillungsbetrag angesetzt. Die zum Bilanzstichtag ermittelten an-
teiligen Zinsen werden mit der zugrundeliegenden 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 2021. Auf Fremdwihrung lautende Vermdgensgegenstinde und Schulden werden je Wahrung ge-
mafl § 340h HGB als besonders gedeckt eingestuft. Soweit eine besondere Deckung vorliegt, werden
alle Aufwendungen und Ertrdge aus der Fremdwéahrungsumrechnung gemaf § 340h HGB in Verbindung
mit der |DW-Stellungnahme zur Rechnungslegung .Besonderheiten der handelsrechtlichen Fremdwah-
rungsumrechnung bei instituten” (IDW RS BFA 4) saldiert in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen/
Ertrégen ausgewiesen. Aufwendungen und Ertrége in fremder Wahrung sind mit dem jeweiligen Tages-
kurs umgerechnet worden,

Die Beurteilung eines moglichen RUcksteHuhgsbedarfs nach § 340a1.V.m. § 249 Absatz 1 Satz 1 Alt, 2 HGB
flir einen Verpflichtungsiiberschuss aus zinsbezogenen Geschaften des Bankhuchs (Zinsbuch) erfolgte
in Ubereinstimmung mit der Stellungnahme des Bankenfachausschusses IDW BFA 3 unter Anwendung
einer GuV-orientierten Betrachtungsweise. Nach Berlcksichtigung von Refinanzierungs-, Risiko- und Ver-
waltungskosten ergab sich kein Verpflichtungsliberschuss. Die Bildung einer Ruckstellung war daher nicht
erfordertich.

Negativzinsen auf Aktivgeschafte werden vom Zinsertrag, Negativzinsen auf Passivgeschafte vom Zins-
aufwand abgesetzt. Uneinbringliche Zinsertrage wurden nicht ertragswirksam vereinnahmt.
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Die portfoliomanagement macht van dem Wahlrecht zur Aktivierung tatenter Steuern im Jahresabschluss

zum 31. Dezember 2021 keinen Gebrauch,

Die portfoliomanagement macht von dem Wahlrecht nach § 340f Absatz 3 HGB in Verbindung mit § 32 Satz 2

RechKredV Gebrauch (,Uberkreuzkompensation®).

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

Der Eigenkapitalspiegel wurde unter Berlcksichtigung des DRS 22 erstellt.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

1. Barreserve

Die Barreserve entfallt in voller Hohe auf Guthaben bei der Deutschen Bundesbank in Hihe von 101.220 Tsd. Euro

(31. Dezember 2020: 9.194 Tsd. Euro).

2. Forderungen an Kreditinstitute

Der Posten entfalltin voller Hohe auf taglich fillige Forderungen aus Bankguthaben in Hohe von 126,794 Tsd. Euro

(31, Dezember 2020: 86.324 Tsd. Euro).

3. Forderungen an Kunden

in Tsd. Euro 7:31.12.2021 31.12.2020
GESAMT 676.697 991.794
davon: ' :

“anteilige Zinsen 3.957 8.470
Forderungen mit unbestimmter Laufzeit w4 0
nachrangige Forderungen 0 0
taglich faliig 16:952 11.900
mit einer Restlaufzeit . L

/ bis 3 Monate 18499 19,426
/ mehr als 3 Monate bis 1 Jshr U771 179.223
/ mehr als 1 Jahr bis § Jahre 459,353 451.569
/ mehr als 5 Jahre 225 321.206
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Basis fir die Ermittlung der Restlaufzeiten waren die juristischen Falligkeiten des Nominalforderungsbestands

in Relation zu den Buchwerten.

4, Anlagevermadgen

Entwicklung des Anlagevermdgens

S lyrrvlmaterie’llev Sachanlage-
in Tsd. Euro “Anlagewerte - vermogen
Histarische Anschaffungskesten i S
01.01.2021 L3920 164
Zuginge S 14
Abginge ‘ : 1 2
31.12.2021 ’ 84 176
Kumutierte Abschreibungen L Ee
01.01.2021 [ : 352 140
Zugénge i L 24 28
Abgange : | : 305 0
31.12.2021 B R 148
Abschreibungen des Geschiftsjshres e - 24 27
RESTBUCHWERT 31.12.2021 [P : 13 8
Restbuchwert 31.12.2020 ] 24

Bei den immateriellen Anlagewerten handelt es sich ausschliefilich um entgeltlich erworbene Standard-
software. Die immateriellen Anlagewerte werden planmaBig linear (ber die betriebsgewdhnliche

Nutzungsdauer von drei bis fliinf Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermdgen setzt sich aus einzelnen Vermdgensgegenstanden sowie einem Sammelposten
fir geringwertige Wirtschaftsgiiter mit Anschaffungskosten von 250,00 Euro bis 1,000,00 Euro zusammen
und umfasst ausschliefilich Betriebs- und Geschéftsausstattung. Die lineare Abschreibung des Sachan-
lagevermogens erfolgt Uber einen Zeitraum von drei bis finf Jahren. Im Sachanlagevermégen ist Betriebs-

und Geschéaftsausstattung in Hohe von 6 Tsd. Euro (Vorjahr: 13 Tsd. Euro) enthalten.
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5. Sonstige Vermdgensgegenstande
Unter den sonstigen Vermogensgegenstanden werden folgende Posten bilanziert:

in Tsd. Euro S 31122021 31.12.2020
Forderungen an das Finanzamt : 30 691
Forderungen im Zusammenhang mit Schiffsverwertungen . Z -0 210
iibrige s 28
GESAMT , 306 929

Forderungen an das Finanzamt entfallen auf einbehaltene Kapitalertragsteuern und den darauf entfallen-
den Solidaritatszuschlag sowie Umsatzsteuererstattungsanspruche.

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

in Tsd. Euro CaET Y 3112.2021 31.12:2020
Disagio aus dem Emissionsgeschaft S 986 1.747
vorausgezahlte Rechnungsbetrige : 454' 440
GESAMT U440 ' 2.187

Das Disagio aus dem Emissionsgeschaft entfillt auf begebene Schuldverschreibungen. In diesem Betrag
sind auch Emissionskosten enthalten, die taufzeitkongruent verteilt werden.

7. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag
Zu dem nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag wird auf die Gewahrirdgerhaftung und Anstaltslast
der Lander Hamburg und Schleswig-Holstein verwiesen. '

Der Fehlbetrag in Hohe von 213.817 Tsd. Euro (Vorjahr: 774,776 Tsd. Euro) setzt sich zusammen aus dem
Verlustvortrag des Geschaftsjahres 2020 (774,776 Tsd. Euro) sowie dem Jeshreslberschuss fir 2021
(560.959 Tsd. Euro).

8. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Der Posten entfallt in voller Hohe auf tiglich fallige Verbindlichkeiten aus Uberzahlungen eines Kunden in
Hohe von 2 Tsd. Euro (31, Dezember 2020: 17 Tsd. Euro).
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9. Verbriefte Verbindlichkeiten

in Tsd. Eura . 31922021 31.12.2020
begebene Schuldverschreibungen : v ‘.',‘1'1‘095,872 1.841.938
GESAMT ' 1.005:872 1.861.938
darunter: S .

Betrige, die im Folgejahr f3llig werden . s 723501 1.203.048

Es handelt sich um Inhaberschuldverschreibungen in Hohe von 250.000 Tsd. Euro (Vorjahr: 400.000 Tsd.
Euro) sowie in Hohe von 500.000 Tsd. US-Dollar (441.462 Tsd. Euro) (Vorjahr: 1.000.000 Tsd. US-Dollar bzw.
814.930 Tsd. Euro). Ergdnzend dazu wurden kurzlaufende Commercial Papers in Héhe von 50.000 Tsd.
Euro (Vorjahr: 450.000 Tsd. Euro) sowie in Hohe von 400.000 Tsd. US-Dollar (353.170 Tsd. Euro) (Vorjahr:
240.000 Tsd. US-Dollar {195,583 Tsd. Euro)) begeben. Anteilige Zinsen Uber 1.240 Tsd. Euro (Vorjahr: 1.425
Tsd. Euro) werden ebenfalls in dieser Position ausgewiesen.

10. Sonstige Verbindlichkeiten

in Tsd. Euro b : 31922021 31.12.2020

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen L : R4S 900
Steuern und Sozialabgaben : 8 - 105 130
iibrige Lhi g 1

GESAMT L 2.258 1.031

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen hauptsachlich Rechts- und Beratungs-
kosten (1.758 Tsd. Euro; Vorjahr: 218 Tsd. Euro) sowie Kosten aus Auslagerungen (319 Tsd. Euro; Vorjahr:
443 Tsd. Euro).

Die Steuern und Sozialabgaben entfallen auf noch nicht abgefihrte Betrédge fir den Monat Dezember 2021.
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11. Passive Rechnungsabgrenzungsposten

in Tsd. Euro :31,12.2021 31.12.2020
van Kunden erstattete Versicherungsprarmien 723631 233
Agio aus Emissionsgeschaft e ol 269
sonstige 8 21
GESAMT

251 523

Das Agio aus dem Emissionsgeschaft entfallt auf ein Commercial Paper. Es wird laufzeitkongruent aufgelost.

12. Riickstellungen

" Bestand- Bestand
in Tsd. Euro 01.01.2021 Zufiihrung Auflésung Verbrauch 31.12.2021
Steuerriicksteliungen i L 20.095 a 0 20095
andere Rickstellungen ' 1.759 1.505 323 1.123 1.818
GESAMT 1759 21.600 323 1.123 121,913
Die Steuerriickstellungen wurden flir folgende Steuerarten gebildet:

. Bestand. - Bestand
in Tsd. Eure '01.01:2021¢ Zufiihrung Auflosung Verbrauch 31.12.2021
Kdrperschaftssteuer ’ : : =0 3.488 g 0 L9:488
Solidaritétszuschlag g 522 0 0 T
Gewerbesteuer _ Cge 10.085 0 0 110,085
GESAMT i 20.095 0 0 - 20095

Die Ruckstellungen betreffen die zu erwartenden Steuern vom Einkommen und vom Ertrag flir das

Geschaftsjahr 2021,
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Andere Rickstellungen entfallen auf folgende Sachverhalte:

" Bestand i Bestand -
in Tsd. Euro 01.01.2021 Zufithrung Auflésung Verbrauch °31.12.2021:
Prilfungskosten . - ‘ S k39 448 6 433 448
Ausstehende Rechnungen ‘ Y 309 156 196 438
Personal i85 371 13 70 373
Abschiussersteliung 30 235 0 28 269
Archivierung B3 57 0 o 1o
Kreditgeschift 222 7 141 0% 88
Drohverlust aus schwebenden : : S 8
Devisenkassageschaften . : 133 40 0 133 Al
Ersteliung/Verdffentlichung Geschaftsbericht : : 30 . 35 8 22 o s
BaFin-Umlage g 3 0 0 Lo
GESAMT 10789 1.505 323 1123 0 ieie

Die Ruckstellungen fir Prifungskosten betreffen die Aufwendungen flr die Jahresabschlussprifung.
Rickstellungen fiir ausstehende Rechnungen betreffen {iberwiegend ausgelagerte Dienstleistungen im
[T-Bereich sowie Rechtsheratungskosten. Personalrickstellungen entfallen auf BindungsmafBinahmen fir
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, Abfindungsleistungen, leistungsabhangige Vergltungen, Newplacement-
Beratung und Resturlaubsanspriche. Erstellungskosten fir den Jahresabschluss entfallen auf die inter-
nen Kosten der Erstellung und die externen Kosten durch einen Outsourcing-Dienstleister, Rickstellungen
fir Archivierungskosten wurden flir die Lagerung der Geschéaftsunterlagen im Rahmen der gesetzlichen
Aufbewahrungsfristen gebildet und abgezinst, Rickstellungen im Kreditgeschaft betreffen Verpflichtun-
gen im Zusammenhang mit dem im Jahr 2016 (ibernommenen Kreditportfolio. Aus der Bewertung von
zum Bilanzstichtag noch nicht abgewickelten Devisenkassageschaften resultierte ein schwebendes nega-
tives Ergebnis, das zurlckgestellt wurde.
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13. Andere Verpflichtungen

in Tsd. Euro S an22021 31.12.2020
Unwiderrufliche Kreditzusagen = E;] 13,240 12.532

GESAMT oot a0 12.532

Bel 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 Uberwiegend gering ein. ‘

14. Gesamtbetrag der auf Fremdwahrung lautenden Vermogensgegenstidnde und Schulden

in Tsd, Euro ke 31,12.2021 31.12.2020

Vermégensgegenstinde L
Forderungen an Kreditinstitute 118918 78.514
Forderungen an Kunden : h6B514 985,842
Sonstige Vermogensgegenstinde _ L o 8 162 210
787.434 1.064.566

Schulden ' e
Verbindtichkeiten gegeniber Kunden SR : 2 17
Verbriefte Verbindlichkeiten D 7‘?5.769" 1.011.835
Sonstige Verbindlichkeiten ‘ ‘ : 5 b
Andere Verpflichtungen i CET3240 12.532
. 799.014 1.024.390
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1. Zinsergebnis

Jahresabschluss / Anhang

in Tsd. Euro ©01.01.-3112.2021  01.01.-31.12.2020
Zinsertrige 765566 43.129
davon: Ln

Kredit- und Geldrarktgeschafte £5.89¢ 43.322
abgesetzte negative Zinsen £333 -193
Zinsaufwendungen 14‘.0;,5]6 16.422
davon:

Kredit- und Getdmarktgeschafte 89 1.834
abgesetzte positive Zinsen ;1 49 -5
Verbriefte Verbindlichkeiten 5464 14593
ZINSERGEBNIS GESAMT 61.510 26.707

Zinsertrige aus Kreditgeschaften entfallen weit iberwiegend auf eingegangene Zinsbetrage sowie auf wert-
haltige Zinsforderungen. Die Zinsertrdage enthalten periodenfremde Ertrage in Hohe von 44.752 Tsd. Euro.

2. Provisionsergebnis

in Tsd. Euro 01;01.-31.12.2021 01.01.-31.12.2020
Provisionsertrige L 213 378
davon:

Kreditgeschaft 213 378
Provisionsaufwendungen : 3'09 412
davon:

Wertpapier- und Emissionsgeschaft 363 367
sonstige ' L 45
PROVISIONSERGEBNIS GESAMT =96 -34

Die Provisionsertrage entfailen auf das Kreditgeschéft und betreffen Bearbeitungsgebihren. Daneben
wurden in geringem Umfang Geblihren flir Ausflaggung und Drittbestdtigungen vereinnahmt,

Emissionskosten aus dem Wertpapiergeschaft werden abgegrenzt und laufzeitkongruent verteilt.
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3. Sonstige betriebliche Ertrage

Unter den sonstigen betrieblichen Ertragen werden im Berichtsjahr folgende Positionen erfasst:

in Tsd. Euro 01,.01.?31.12.2021 01.01.-31.12.2020
Kostenerstattungen von Kunden ' “ig33 1.394
Ertrage aus der Aufldsung von Riickstetlungen 8 ’182‘ 169
ibrige LR 94
GESAMT 1422 1.657

Kostenerstattungen von Dritten betreffen verauslagte Versicherungspramien sowie Rechts- und Schiffs-

inspektionskosten,

Ertrige aus der Auflosung von Rlckstellungen entfallen auf ausstehende Rechnungen, Personalriick-

stellungen, Erstellung/Veroffentlichung des Geschaftsberichts und Prifungskosten.

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

in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2021  01.01.-31.12.2020
Personalaufwand ‘ 55785 5.849
andere Verwaltungsaufwendungen : 9323 12.564
GESAMT 14.901 18.413

Der Personalaufwand fiel fir im Durchschnitt 47 (Vorjahr: 58) beschiftigte Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter der portfoliomanagement an und enthalt Aufwendungen fiir BindungsmafBinahmen sowie Leistungen

im Zusammenhang mit Aufhebungsvereinbarungen.

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021



Jahresabschluss / Anhang

Die anderen Verwaltungsaufwendungen gliedern sich wie folgt:

in Tsd. Euro ) -01.01.-31,12.2021°:  01.01.-31.12.2020
wesentliche Auslagerungen ) 2596 6.087
Partfolio Transaktion Blue Water” o S2083 [
Rechtsberatung : ; 1:160:¢ 1.214
Abschiusserstellung und -prifung ‘ : ’ ST 881
Restrukturierungskosten ’ 2 : 654 : 541
Unterstiitzung laufender Geschaftsbetrieb : e 48? : 1.068
Versicherungsbeitrage i e 377 385
Miete Biiroflachen T 370
Marktdatenkommunikation ‘ S ong 184
Rating LT 253
sonstige Personalkesten S 137 208
Personal-, [T-, Strategie- und sonstige Beratung ; 113 17
Miete/Wartung Hard- und Software . = 41 251
Organisationsentwicklung ) : » 0 703
Migration Portfolioabwicktung : ; 05 157
sonstige : : 274 225
GESAMT 9.323 12.564

Aufwendungen flir wesentliche Austagerungen fielen fast ausschlieBlich fir die Servicierung des tiber-
nommenen Kreditportfolios und fir Dienstleistungen im Rahmen der Bereitstellung der {T-Infrastruktur
sowie des Meldewesens an. Kosten der Portfoliotransaktion "Blue Water” resultieren aus der Vorbereitung
des Verkaufs eines GrofBiteils des Kreditportfolios (Blue Water-Portfolio). Aufwendungen fiir Rechtsbera-
tung betreffen fast ausschliefllich das Kreditgeschaft. Die Aufwendungen wurden zum Teil weiterbelastet;
die damit einhergehenden Ertrédge wurden in der GuV-Position Sonstige betriebliche Ertrége vereinnahmt.
Aufwendungen fir Abschlusserstellung und -priifung betreffen die Kosten fir die Erstellung des Jahres-
abschlusses zum 31, Dezember 2021 und dessen Prifung, In den Restrukturierungskosten sind weit Gber-
wiegend Aufwendungen flir die Portfolioversicherung und dariber hinaus fir Bewertungsgutachten und
Schiffsinspektionen enthalten. Bie Aufwendungen flr Unterstitzung fir den laufenden Geschéaftsbetrieb
beinhatten vorwiegend Kosten fir ausgelagerte Linientdtigkeiten des [T-Betriebs und der Abteilung Recht
und Compliance.
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5. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Im Berichtsjahr wurden folgende planmaéBige Abschreibungen vorgenommen:

in Tsd. Euro 8 01,.!_)1;431,12;2021 o 01.01.-31.12.2020
Sachanlagevermdgen E et e 32
immaterielle Vermégensgagenstinde e i LR 110
GESAMT S 142

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

"in Tsd. Euro 01.01.-31:12.2021© 01.01.-31.12.2020
Saldo Ertrage/Aufwendungen aus der Fremdwahrungsumrechnung L o 35 760
Ubrige . 213 16

GESAMT : S4B 776

Aus der Anwendung des § 340h HGB in Verbindung mit § 256a HGB ergibt sich ein Aufwandsiberhang aus
der Fremdwahrungsumrechnung von 35 Tsd. Euro (Vorjahr: 760 Tsd. Euro).

7. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie Zufihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschéft ‘

in dieser Position wird der Aufwandsiiberhang aus der Nettorisikovorsorge im Kreditgeschéaft ausgewie-

sen. Er belduft sich auf 0 Tsd. Euro (Vorjahr: 243.622 Tsd. Euro).

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

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

Er belduft sich auf 533.520 Tsd. Euro (Vorjshr: 0 Tsd. Euro).

9. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

in Tsd. Eure . 101.01,-31.12:2021 01.01.-31.12.2020
Karperschaftssteuer und Salidaritdtszuschlag LEERITA0.010 0
Gewerbesteuer 10.085 a
GESAMT ’ corh 20,098 0

Flr die zu erwartenden Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fur das Geschaftsjahr 2021 wurden
Steuerriickstellungen gebildet.
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SONSTIGE ANGABEN

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

Art der Verpflichtung /-vertragliches Laufzeitende [ “*Jahresteistuny © Gesamtleistung wihrend
in Tsd. Euro ) 01.01.2022-31.12.2022 fester Vertragsiaufzeit
Mietvertrage liber Geschéftsraume . : i 1357 : 1.365
Dienstleistungsvertrage im Zusammenhang mit Auslagerungen B R 3161
GESAMT . 2.299 4526

2. Abschlusspriiferhonorar

Tatigkeiten des Abschlusspriifers i

Die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat den Jahresabschiuss der portfoliomanagement zum
31. Dezember 2021 gepriift. Zudem wurden qualitdtssichernd aufsichtsrechtliche Fragestellungen behan-
delt, die unmittelbar durch die Prifung des Jahresabschiusses zum 31. Dezember 2021 veranlasst oder im
Rahmen dieser Priifung genutzt wurden.

Honorare des Abschlusspriifersi. S. d. IDNRS HFA 3é n. F.
Das Abschlusspriiferhonorar betrug im Berichtszeitraum 406 Tsd. Euro (Vorjahr: 553 Tsd. Euro) und
entfallt auf folgende Leistungen:

in Tsd. Euro ) . ©01.01.231,12.2021)  01.01.-31.12.2020
Abschlusspriifungsleistungen » Lo 404 520
andere Bestatigungsleistungen ; : 0 33
GESAMT 406 553

Die Abschlussprifungshonorare der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesetlschaft im Geschéaftsjahr 2021
fielen tir die Prifung des Jahresabschlusses 2021 (397 Tsd. Euro; Vorjahr: 397 Tsd. Euro), fur qualitats-
sichernde Priifungen von aufsichtsrechtlichen bzw. rechnungslegungsspezifischen Fragestellungen
{4 Tsd. Euro; Vorjahr: 12 Tsd. Euro) sowie fiir eine durchgefihrte projektbegieiténde Qualitatssicherung im
Zusammenhang mit dem |T-System (Vorjahr: 106 Tsd. Euro) an. Die qualitdtssichernden Priifungen bzw.
die projektbegleitenden Tatigkeiten wurden im Rahmen der Jahresabschiussprifung verwertet. Im Vorjahr
wurden andere Bestatigungsleistungen im Rahmen der Erteilung eines Comfort Letters im Zusammen-
hang mit dem Debt-Issuance-Programm erbracht (Vorjahr: 33 Tsd. Euro). _

Die Abschlussprifungsleistungen enthalten Nachbelastungen flir das Voriahr in Héhe von 5 Tsd. Euro
{Vorjahr: 5 Tsd. Euro).
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3. Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Die portfoliomanagement beschaftigte durchschnittlich folgende Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (chne

Vorstand);
5 01.01.31.12.2021 i 01.01.-31.12.2020
. Volizeit- Teilzeit- - e Volizeit- Teitzeit-
Kdpfe beschaftigte beschéftigte " Gesamt beschéftigte beschiiftigte : Gesamt
ménnliche s g g3 19 s 28
weibliche 13 om0 185 15 30
GESAMT : iog e 34 2 58

4, Organe der portfoliomanagement

VORSTAND

Ulrike Helfer, Vorstand

Dr. Karl-Hermann Witte, Vorstand

VERWALTUNGSRAT

Dr. Silke Torp, Staatssekretdrin, Finanzministerium des Landes Schleswig-Hoistein (ab 14. Dezember 2021; Vorsitzende bis
31. Dezember 2021; stellvertretende Vorsitzende ah 1. Januar 2022)

Uda Philipp, Stastssekratdr, Finanzministerium des Landes Schieswig-Holstein {bis 14, Dezember),
Staatssekretadr im Bundesministerium flir Wirtschaft und Klimaschutz (ab 14. Dezember 2021)
(Vorsitzender bis 14, Dezember 2021 und Mitglied bis 25. Februar 2022)

Dr. Sibylte Roggencamp, Senatsdirektorin, Finanzbehorde der Freien und Hansestadt Hamburg (stellvertretende Vorsitzende bis
31. Dezember 2021; Vorsitzende ab 1. Januar 2022)

Prof. Dr. Stephan Schiller, Kaufmann (bis 30. Juni 2021)

Dr. Dirk Larnmerskotter, Berater (ab 1. Juli 2021)

Corinna Warlich, Wirtschaltspriferin, Steuerberaterin (bis 14, Bezember 2021 und ab 25, Februar 2022)

TRAGERVERSAMMLUNG

Or. Andreas Dressel, Finanzsenator der Freien und Hansestadt Hamburg (Vorsitzender bis 31, Dezember 2021}

Manika Heinold, Finanzministerin des Landes Schleswig-Holstein (Vorsitzende ab 1. Januar 2022}

Gemall § 14 Absatz 2 der Satzung wechseln Vorsitz und stellvertretender Vorsitz im Verwaltungsrat jahr-
lich zwischen den Tragern.

Der Vorsitz in der Tragerversammlung wechselt gemaf3 § 16 Absatz 2 der Satzung ebenfalls jahrlich zwi-
schen den Tragern.
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5. Mandate der Vorstandsmitglieder und der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien von grofien
Kapitalgesellschaften.

6. Kredite an Organmitglieder
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen an Organmitglieder.

7. Organbeziige .
Die Bezlige des Vorstands fiir das Geschaftsjahr 2021 ergeben sich aus folgender Ubersicht:

Dr. Karl-Hermann Witte Ulrike Helfer C : Ggéamt
Zusammensetzung in Tsd. Euro 01.01.-31.12.2021 01.01.-31.12.2021 01.01:-31.12:2021
erfolgsunabhangige Verglitung 229 344 e : ; 5,7'3 '
geldwerte Vorteile ’ 5 5 : : 200
erfolgsabhangige Yergiitung® ; 42 42 : e 84
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung ) 0 0 : ey 0
" GESAMT 276 391 667

portfoliomanagement / Geschaftsbericht 2021

' Orne Beriicksichtigung einer Teilauflosung von je 7 Tsd. Euro fdr Dr. Witte und Frau Helfer der im Vorjahr gebildetan Rickstellung.

Der Vorstand erhalt neben seinem Fixgehalt eine arbeitgeberfinanzierte beitragsorientierte Altersversor-
gung. Diese betragt 15 % des jahrlichen Fixgehalts und wird an einen externen Altersversorgungsanbieter
abgefiihrt, Beide Komponenten werden als erfolgsunabhéngige Verglitung ausgewiesen. Die geldwerten
Vorteile resultieren aus der Nutzung von Dienstwagen und entfallen auf eine Unfallversicherung. Eine
erfolgsabhangige Vergitung wird in Abhangigkeit von der Zielerreichung des Vorstands gewahrt. Deren
endgiiltige Héhe stand zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresabschlusses noch nicht fest und wird
durch den Verwaltungsrat festgesetzt. BDie oben angegebenen Betrdge beziehen sich auf die im Geschafts-
jahr 2021 aufwandswirksam beriicksichtigten Betrdge. Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung sind
nicht Vertragsbestandteil.
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VORGANGE VON BESONDERER BEDEUTUNG NACH DEM BILANZSTICHTAG

“Am 21. Februar 2022 hat die portfoliomanagement ein Teilportfolio von Kreditforderungen (nachfolgend
.Blue Water-Portfolio”) an eine Zweckgesellschaft, die mittelbar von der Bank of America und Davidson
Kempner Capital verwaltet wird, verguBert. Dem vorausgegangen war ein Bieterverfahren nach wettbe-
werblichen, nichtdiskriminierenden und transparenten Grundsatzen. ‘

Zum 31, Dezember 2021 umfasste das Blue Water-Portfolio ca. 88 % des Kreditportfolios der portfolio-
management {gemessen an den Buchwerten der Forderungen an Kunden), besichert durch 56 Schiffs-
sicherheiten, verteilt auf 10 Kreditnehmereinheiten. Der vereinbarte Kaufpreis liegt deutlich oberhatb der
Buchwerte des Blue Water-Partfolios. ‘

Die VerduBerung des Blue Water-Portfolios betrifft einen wesentlichen Teil des Gesamtbestands an Kre-
diten der portfoliomanagement. Mit einem Abschluss der Ubertragung des Blue Water-Portfolios wird bis
Ende Mai 2022 gerechnet. Die juristische Ubertragung der Forderungsbestinde soll unter Berlicksich-
tigung von umwandtungsrechtlichen Vorgdngen riickwirkend zum 1. Januar 2022 erfolgen. Das Closing -
der Transaktion steht unter der aufschiebenden Bedingung der Erteilung einer verbindlichen Auskunft

* des Finanzamts zu steuerlichen Folgen der Transaktion. DarGber hinaus ist das Vorliegen des testierten
Jahresabschlusses 2021 der portfoliomanagement erforderlich.

Der Verkauf des Blue Water-Portfolios ist nach Einschatzung der portfoliomanagement im Vergleich zur
Eigenabwickiung flr die portfoliomanagement wirtschaftlich sinnvoll. Das Kaufangebot liegt oberhalb der
kanservativen Cashflow-Erwartung bei Eigenabwicklung. Durch die Verdufierung des Blue Water-Portfo-
lios werden die mit der Abwicklung des Kreditportfolios und mit der Verwertung der Schiffssicherheiten
verbundenen Risiken, insbesondere hinsichtlich der unsicheren Entwicklung auf den Schiffsmarkten, der
Entwicklung des Zinsniveaus und des US-Dollar-Euro-Wechselkurses, externer Schocks oder des Verlaufs
des Weltwirtschaftswachstums, auf den Erwerber Gbertragen.

Der Verkauf des Blue Water-Portfolios hat signifikante Auswirkungen auf den Ablauf des Gesamtportfolios
der portfoliomanagement, unter anderem eine zeitliche Verklrzung der Abwicklung des Kreditportfolios
und eine Verdnderung des Zahlungsplans. Mit dem Verkauf kénnte nach Einschatzung des Vorstands eine
deutlich friihere Schliefung der portfoliomanagement zum 30, September 2023 erfolgen. Diese Veran-
derungen wirken auch auf die Prognose der Vermagens-, Finanz- und Ertragslage sowie die Liguiditats-
planung der portfoliomanagement. Daher wurde Anfang Februar 2022 die im November 2021 vorgelegte
Abwicklungsplanung aktualisiert. Es wird auf die Ausfiihrungen im Lagebericht in Abschnitt 3.1 Prognose-
bericht mit Chancen und Risiken verwiesen.

Bis zur Aufstellung des Jahresabschlusses fir das Geschiftsjahr 2021 wurden auch fir den weit Gberwie-
genden Teil des danach verbleibenden restlichen Kreditportfolios - dies betrifft Kredite, die mit insgesamt
18 Schiffen besichert sind - bereits Vereinbarungen zur Verwertung der Sicherheiten getroffen. In diesem
Kontext wurden fir einen signifikanten Teil dieser Engagements die Verwertungserldse bereits im ersten
Quartal 2022 vereinnahmt.
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Am 24, Februar 2022 erfolgte der Einmarsch des russischen Militdrs in das ukrainische Staatsgebiet und
loste den Russland-Ukraine-Krieg aus. Bie Auswirkungen des Russland-Ukraine-Kriegs stellen ein wert-
begrindendes Ereignis nach dem Bilanzstichtag dar und haben daher keine Auswirkungen auf Ansatz und
Bewertung der Vermogensgegenstande und Schulden zum Abschlussstichtag.

Im Zusammenhang mit dem Russland-Ukraine-Krieg konnten sich negative Auswirkungen auf die Kon-
junktur und Unterbrechungen von Rohstofflieferungen nach Europa, durch Lieferkettenprobleme ergeben.
Daraus konnen mittelbare Auswirkungen auf die Bewertung von Forderungen resultieren, Des Weiteren
kdnnte durch die Kriegsereignisse die Zahlungsfahigkeit von Schuldnern oder Charterern aus Russland,
der Ukraine oder aus Belarus erheblich beeintrachtigt werden mit der Folge entsprechender unmittelbarer
Risikovorsorgeaufwendungen. Durch den teilweisen Ausschluss Russlands vom internationalen Zahlungs-
verkehr sind Zahtungsausfalle von Schuldnern aus Russland wahrscheinlich.

Die portfoliomanagement hat sich im Rahmen eines Self-Assessments mit maglichen Implikationen des
Krieges auf aus ihrer Sicht relevante Themenfelder auseinander gesetzt, Hierbei wurde insbesondere das
Schiffskreditportfolio (schwerpunkimafig Sanktionsrisiken und Landerrisiken) einer ausfihrlichen Ana-
lyse unterzogen.

Bezlglich der Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer und der Charterer der Schiffe und auch im Hinblick
auf die Einsatzgebiete der betroffenen Container-, Tanker- und Bulkerschiffe werden zusammenfassend
keine wesentlichen Sanktions-, Lander- oder sonstige politische Risiken fir die portfoliomanagement ge-
sehen. Sowohl hieraus als auch bezlglich der weiteren oben genannten Risiken ergeben sich nach Auf-
fassung der portfoliomanagement zum jetzigen Zeitpunkt keine wesentlichen Auswirkungen des Krieges
aufihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage. Voraussetzung hierfir ist, dass die Anfang des Jahres 2022
abgeschlossenen Vertrage Uber den Verkauf des Blue Water-Portfolios bzw. Uber die Verwertung der an-
deren Schiffssicherheiten wie erwartet umgesetzt werden.
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GEW%NNVERWENDUNGSVORSCHLAG

Die Jahresbilanz zum 31. Dezember 2021 wurde geman § 268 Abs. 1 HGB unter BerlGcksichtigung der voll-
standigen Verwendung des Jahresergebnisses aufgestellt.

Der Vorstand schiagt der Tragerversammlung vor, den Jahresiiberschuss 2021 in Héhe von 560.959.428,48
Euro mit dem Verlustvortrag des Vorjahres in Héhe von -774.776.003,73 Euro zu verrechnen, sodass das
Geschaftsjahr 2021 mit einem Bilanzvertust in Hohe von

-213.816.575,25 Euro abschlieft.

Kiel, den 11. April 2022

Ulrike Helfer Dr, Kari~-Hermann Witte

88/ ' portfoliomanagement / Geschéftsbericht 2021



KAPITALFLUSSRECHNUNG

FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2021

Jahresabschluss / Kapitalflussrechnung

in Tsd. Euro 101.01.-3112.2021%  01.01.-31.12.2020"
1. Pericdenergebnis o 540959, 234,625
2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermagans 5% 142
3. +/-Wertberichtigungen/Zuschreibungen auf Forderungen =331.546 247.036
4, +/-Zunahme/Abnahme der Riicksteliungen 20.154 -344
5. +/-andere zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrdge 7,3‘50 i -184.493
6. -/+Gewinn/Verlust aus der VerduBerung von Gegenstadnden des Anlagevermogens *'8 : 0
7. -/+Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute -3&071 : -4(.008
8, -/+Zunahme/Abnahme der Forderungen an Kunden 17238510 274,682
9. -/+Zunahme/Abnahme anderer Aktiva aus laufender Geschaftstatigkeit 1.375 2103
10, +/-Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten B -139.359
11, +/- Zunahme/Abnahme der Yerbindlichkeilen gegenlber Kunden -'1'5:; 17
12, +/-Zunshme/Abnahme verbriefter Verbindlichkeiten o ;861.376 | 82.879
13. +/-Zunahme/Abnahme anderer Passiva aus laufender Geschéaftstatigkeit . 9537 -450
14, +/-Zinssufwendungen/Zinsertrage : -61.510 -26.707
18.  + erhaltene Zinszahlungen und Dividendenzahlungen :' 1 704007 38.32¢9
16 - gezahlte Zinsen A 17.279
17. = Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit (Summe aus 1. bis 16.) 92042 1923
18. - Auszahlungen fiir investitionen in das Sachanlagevermdgen =147 -14
19, - Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermbgen E2p 0
20. = Cashtlow aus der Investitionstiitigkeit (Summe aus 18. bis 19.) <167 -14
21 zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus 17.+ 20.) oa0s” 1.909
22. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode Lege 7.285
23. = FINANZMITTELFONDS AM ENDE DER PERIODE (SUMME AUS 21. BIS 22.) 101,220 9.194
ZUSAMMENSETZUNG DES FINANZMITTELFONDS a2 31.12.2020"
Guthaben bei Zentrainotenbanken 103;2;20 9.194
= FINANZMITTELFONDS v 101220 9.194
“Zahienangaben unter Berlicksichtigung von Rundungsdifferenzen
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Jahresabschluss / Eigenkapitalspiegel

EIGENKAPITALSPIEGEL

FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2021

Bilanzverltust/
Jahresiiberschuss/ nicht durch Eigenkapital

in Tsd. Euro Verlustvortrag Jahresfehlbetrag gedeckter Fehlbetrag
Eigenkapital zum 01.01.2020 -534.647 -5.505 -540.151
Ergebnisverwendung 2019 -5.505 5.505 0
Jahresfehlbetrag 2020 4] -234.625 -234.625
EIGENKAPITAL ZUM 31.12.2020 -540.151 T -234.625 -774.776
Eigenkapital zum 01.01.2021 . 540,151 234625 774776
Ergebnisverwendung 2020 934625 234,625 00 & O
Jahresiberschuss 2021 . g BS09BY. . sk0gsy
EIGENKAPITAL ZUM 31.12.2021 ‘ 174776 ©BA0959 L 913817
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Jahresabschluss / Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschiusspriifers

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die hsh portfoliomanagement AdR, Kiel

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh portfoliomanagement AoR, Kiel, — bestehend aus der Jahres-
bilanz zum 31. Dezember 2021, der Gewinn- und Verlustrechnung, der Kapitalflussrechnung und dem
Eigenkapitalspiegel flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 sowie dem Anhang,
einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ~ geprift. Dariiber hinaus
haben wir den Lagebericht der hsh portfoliomanagement AGR fliir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Bezember 2021 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

/ entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir
Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfliihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens- und Finanzlage der Anstalt offentlichen Rechts zum 31. Dezember 2021 sowie ihrer
Ertragslage flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 und

/  vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Anstalt offent-
lichen Rechts. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahres-
abschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stelit die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemaf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichis gefihrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden .EU APrvV0") unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (iDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schiusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im
Abschnitt Verantwortung des Abschlussprh’fers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts" unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Anstealt dffentlichen
Rechts unabhingig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrecht-



Jahresabschluss / Bestatigungsvermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers

lichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uber-
einstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Dariiber hinaus erkidren wir gemaf Art. 10 Abs. 2 Buchst. f)
EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Art. 5 Abs. 1 EU-APrVQ erbracht haben.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prijfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage flr unsere Priifungsurteile zum Jahresabschiuss und zum Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgeméafen
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Jahresabschlusses fir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis zum 31, Dezember 2021 waren, Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Prifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu berdck-
sichtigt; wir geben kein gesondertes Priffungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

|Auswirkungen eines Kreditportfolioverkaufs auf die Bewertung der Forderungen an Kunden aus
Schiffsfinanzierungen

Zur Eriduterung der Auswirkungen eines Kreditportfolioverkaufs auf die Rechnungslegung verweisen wir
auf die Abschnitte .Ertragslage” und .Ereignisse nach dem Bilanzstichtag” im Lagebericht. Zu den an-
gewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Ausflhrungen im Anhang im
Abschnitt Bitanzierungs- und Bewertungsmethoden®”.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Am 21. Februar 2022 hat die hsh portfolicmanagement ASR ein Teilportfolio von Kreditforderungen (nach-
folgend .Blue Water-Portfolio™) verduBert.

Die VerduBerung des Blue Water-Portfolios betrifft einen wesentlichen Teil des Gesamtbestands an Kre-
diten der hsh portfoliomanagement ASR. Mit einem Abschiuss der Ubertragung des Blue Water-Portfolios
wird bis Ende Mai 2022 gerechnet. Die juristische Ubertragung der Forderungsbestinde soll unter Be-
riicksichtigung von umwandlungsrechtlichen Vorgangen rlckwirkend zum 1. Januar 2022 erfolgen. Das
Closing der Transaktion steht unter der aufschiebenden Bedingung der Erteilung einer verbindlichen Aus-
kunft des Finanzamts zu steuerlichen Folgen der Transaktion, Darliber hinaus ist das Vorliegen des tes-
tierten Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2021 der hsh portfoliomanagement AR erforderlich.

Die im Rahmen der Portfoliotransaktion vereinbarten Kaufpreise fir die Forderungen wurden nach den
Ausfihrungen im Lagebericht als werterhellende Erkenntnisse Uber den Marktwert der Forderungen am
Bilanzstichtag bei der Ermittlung der Risikovorsorge beriicksichtigt.

Es besteht das Risiko fir den Abschluss, dass das Vorgehen zur Ermittlung der Einzelwertberichtigungen

auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen, die Gegenstand der vereinbarten Kreditportfolio-
transaktion sind, nicht sachgerecht ist und in der Folge die Forderungen an Kunden aus Schifffinanzierun-
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Jahresabschluss / Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

gen zum 31. Dezember 2021, insbesondere aufgrund einer unzutreffenden Beriicksichtigung der verein-
barten Kaufpreise bei der Ermittlung der Hohe der Einzelwertberichtigungen, nicht sachgerecht bewertet
wurden.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Unter Anwendung des risikoorientierten Prifungsansatzes haben wir unser Prifungsurteil sowohl auf
kontrollbasierte Priifungshandlungen als auch auf aussagebezogene Priifungshandlungen gestitzt.

"In einem ersten Schritt haben wir auf der Grundlage laufender Befragungen und Gespriche mit dem Ma-
nagement, sowie durch die Einsichtnahme in Gremiensitzungsprotokelie, Vorstandsprotokelle und -doku-
mentationen sowie die Vertrdge Uber die Kreditportfoliotransaktion die relevanten Aktivititen zur Umset-
zung der Kreditportfoliotransaktion identifiziert,

Ferner haben wir die Angemessenheit der von der hsh portfoliomanagement ASR eingerichteten Prozesse
und Kontrollen im Zusammenhang mit der Zuordnung des vereinbarten Kaufpreises auf die Einzelforde-
rungen, der periodengerechten Erfassung der Zinsertrige aus den zur Ubertragung vorgesehenen Forde-
rungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen sowie der zutreffenden Ermittlung der Einzelwertberichti-
gungen unter Berlicksichtigung der Auswirkungen der Kreditportfoliotransaktion beurteilt.

Anhand der vorgelegten und unterschriebenen Vertrage der Kreditportfoliotransaktion und der Nachweise
zur Zuordnung des Kaufpreises auf die Einzelforderungen haben wir die Angemessenheit der gebildeten
Einzelwertberichtigungen fiir die Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierungen zum 31. Dezember
2021 Gberprift. Dabei haben wir insbesondere die Zuordnung der Kaufpreise zu den Einzelforderungen
beurteilt.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Das flr die Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden aus Schiffsfinanzierun-
gen, die Gegenstand der vereinbarten Kreditportfoliotransaktion sind, zugrunde gelegte Vorgehen ist sach-
gerecht und steht im Einklang mit den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Verwaltungsrat sind fir die sonstigen Informationen verantwaortlich.

Die sanstigen Informationen umfassen den uns voraussichtlich nach dem Datum dieses Beststigungsver-
merks zur Verfigung gestellten Geschafisbericht. Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Jah-
resabschluss, die inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben sowie unseren dazugehorigen Bestatigungs-
vermerk,
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Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sons-
tigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere
Form von Priifungsschiussfolgerung hierzu ab.

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

/  wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriften Lageberichtsanga-
ben 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 fir die Aufstellung des Jahresabschiusses, der den deut-
schen, fir Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und dafir, dass der Jahresabschiuss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buch-
fihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Anstalt dffenttichen Rechts vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir
die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungsmabBiger
Buchflhrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdg-
lichen, 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 offentlichen Rechts zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortflihrung der Unter-
nehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren,
sofern dem nicht tatsichliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegensteheh.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Anstalt dffentlichen Rechts vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften-
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und Mafinahmen (Systeme), die sie als not-
wendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermaglichen und um ausreichende geeignete Nachweise flir
die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen. )

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Anstalt
gffentlichen Rechts zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts,
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber 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 6ffentlichen Rechts vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Er-
kenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet,

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR 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 ordnungsmaiBiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstdfen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet wer-
den konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lage-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Darliber hinaus ‘ '

/ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fithren Prifungshand-
tungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstdfen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
Verstofe betrigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvolistandigkeiten, irre-
fuhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

/ gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen,
um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Anstalt 6ffentlichen Rechts
abzugeben. ‘

/  beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsmethoden sowie die Vertretharkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatz-
ten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

/ ziehen wir Schlussfolgerungen Gber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der FortfGhrung der Unternehmenstéitigkeit sowie, auf
der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammen-
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hang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der
Anstalt dffentlichen Rechts zur Fortflhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir
zu dem Schiuss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Be-
statigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerk-
sam 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. Zukiinftige Ereignisse oder Gegehenheiten kon-
nen jedoch dazu filhren, dass die Anstalt 6ffentlichen Rechts ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortflihren kann,

/ beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresahschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfille und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungs-
mé&fBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhélinissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Anstalt éffentlichen Rechts vermittelt,

/ beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Anstalt dffentlichen Rechts.

/  flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfis-
orientierten Angaben im Lagebericht durch., Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Ver-
tretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von'den zu-
kunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und
die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangetim
~ internen Kontrollsystemn, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklrung ab, dass wir die rele-
vanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen und
sonstigen Sachverhalte, von denen vernunftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unse-
re Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen erdrtert
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses flir den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir
beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvor-
schriften schliefien die offentliche Angabe des Sachverhalts aus.
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SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Ubrige Angaben gemaB Art. 10 EU-APrvo

Wir wurden mit Beschiuss des Verwaltungsrats am 28. September 2021 zum Abschlussprifer gewahit,
Wir wurden am 1. Oktober 2021 von dem Vorsitzenden des Verwaltungsrats beauftragt. Wir sind ununter-
brochen seit dem Geschéftsjahr 2017 als Abschlussprifer der hsh portfoliomanagement AGR tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem zusétzlichen
Bericht an den Verwaltungsrat nach Art. 11 EU-APrvVQ (Prifungsbericht) in Einklang stehen.
VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Der fir die Priifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Rainer Thiede.

Hamburg, den 14. April 2022

KPMG AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Thiede gez. Schrader
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspruferin
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir sind gesetzlich nicht verpflichtet, eine Erkldrung nach §§ 264 Absatz 2 Satz 3 und 289 Absatz 1 Satz b
HGB abzugeben. Nachfolgende Erklarung geben Wir aus Griinden der Kontinuitat freiwillig ab.

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf} den anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften der
Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der portfoliomanagement vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf ginschlieBlich
des Geschaftsergebnisses und die Lage der Anstalt so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken und die voraus-
sichtliche Entwicklung der portfocliomanagement beschrieben sind.

Kiel, den 11. April 2022

Ulrike Helfer ’ Dr. Karl-Hermann Witte
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Lagebericht zum Jahresabschluss
per 31.12.2021

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 Vermogen 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 Vermdgen der Anstalt. Die Trager
stellen sicher, dass die Anstalt fur die Dauer ihres Bestehens als Einrichtung funktions-
fahig bleibt (Anstaltslast). Eine Gewinnerzielungsabsicht flr die hsh finanzfonds AGR be-
steht nicht. Als Geschaftsjahr gilt das Kalenderjahr.

Organe der Anstalt sind die Anstaltstragerversammlung und die Geschéaftsfihrung.
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 besteht aus einem Mitglied. Die Bestellung und Entlastung der
Geschéftsfihrung erfolgt durch die Anstaltstrdgerversammlung. GemaR der Satzung
der hsh finanzfonds AGR bt die Anstalt ihr Stimmrecht in Gesellschafter- oder Haupt-
versammlungen von Beteiligungsgesellschaften einheitlich durch die Geschéaftsfiihrung
gemaB der Weisung durch die Anstaltstrdgerversammlung aus. Die hsh finanzfonds AGR
Ubt das Einbeziehungswahlrecht nach § 296 Abs. 1 Nr. 1 HGB dergestalt aus, dass kein
Konzernabschluss aufgestellt wird.

Dienstleistungen wie Rechnungswesen, Verwaltung, Personal und IT sind an externe
Dienstleister ausgelagert.
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Die Lage und der Verlauf des Geschéftsjahres 2021 entwickelte sich fiir die hsh finanz-
fonds AGR insgesamt planungsgemdB. Die wesentlichen Ansédtze des Wirtschaftsplans
fir 2021 wurden weder Uber- noch unterschritten. Die Rahmenbedingungen blieben
insgesamt unverandert.

Der Staatsvertrag zwischen der Freien und Hansestadt Hamburg und dem Land Schles-
wig-Holstein tber 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 A6R hatten die Lander Hamburg und Schleswig-Holstein
der ehemaligen HSH Nordbank AG (aktuell: ,Hamburg Commercial Bank AG") im Jahr
2009 eine kapitalentlastende, jedoch eine nicht liquiditatswirksame Garantie in Hohe
von 10,0 Mrd. € gewahrt (Zweitverlustgarantie), mit der Zahlungsausfalle in einem defi-
nierten 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 genehmigte die Garantie mit Beschluss vom 20.09.2011 unter Auflagen
endgliltig.

Der Garantiehdchstbetrag wurde nach einer im Jahr 2011 stufenweise erfolgten Redu-
zierung auf 7,0 Mrd. € angesichts veranderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wie-
der auf den urspriinglichen Rahmen von 10,0 Mrd. € erhdht.

Die MaBBnahme wurde von der EU-Kommission zunachst vorlaufig und im Jahr 2016 ab-
schlieend genehmigt. Diese beruht auf Zusagen der Bundesrepublik Deutschland ge-
geniber der EU-Kommission. Hiermit wurde eine wesentliche Entlastung der Bank von
Altlasten und Garantiegebiihren 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 Europaischen Kommission verpflichteten
sich die 6ffentlich-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 A6R hat die HSH Betei-
ligungs Management in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschréankter 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 Gesellschafterversamm-
lung am 27.06.2016 wurden die Erhéhung des Stammkapitals der HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L." auf 100.000 € sowie der Beitritt des Landes Schleswig-Hol-

1) Seit dem 1. August 2021 befindet sich die HSH Beteiligungs Management GmbH in Liquidation.
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stein, der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermégens- und Beteiligungsmanagement
mbH, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds ASR sowie des Sparkassen- und Giro-
verbands fur Schleswig-Holstein beschlossen. Nachfolgend haben die Gesellschafter der
HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. samtliche von ihnen gehaltenen Aktien an der
HSH Nordbank AG im Wege der Einbringung in die Kapitalriicklage auf die HSH Beteili-
gungs Management GmbH i.L. iibertragen. Durch die Biindelung von insgesamt 94,9 %
der Anteile an der HSH Nordbank AG in der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L.
wurden die operativen Voraussetzungen fiir 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 i.L. an der HSH Nordbank AG gehaltenen Anteile in Hohe
von 94,9 % am 28.02.2018 vollstdndig 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 zen-
trale Auflage aus der formellen Entscheidung vom 02.05.2016 aus dem EU-Beihilfever-
fahren zur damaligen Wiedererhéhung der von den Landereignern gewdhrten Zweit-
verlustgarantie erfillt und damit die Grundlage fiir die erste erfolgreiche Privatisierung
einer Landesbank in Deutschland geschaffen.

Am 26.11.2018 genehmigte die EU-Kommission den Verkauf und schloss das anhdn-
gige Beihilfeverfahren ab. Nach Erfillung dieser letzten Vollzugsbedingung wurden mit
Closing des Anteilskaufvertrags am 28.11.2018 samtliche Anteile der HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L. an der HSH Nordbank AG an die o. g. Gruppe von Erwerbern
verdufBlert und das Privatisierungsverfahren der HSH Nordbank AG abgeschlossen. Im
Zuge der Privatisierung wurde auch die Garantie zum 30.11.2018 beendet.

Nach dem erfolgten Verkauf der HSH Nordbank AG hat die HGV Hamburger Gesellschaft
flr Vermogens- und Beteiligungsmanagement mbH ihre Anteile an der HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L. 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 i.L. bei der hsh finanzfonds AGR vereinigt. Die Gesellschafterliste
der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. wurde am 09.12.2019 im Handelsregister
aktualisiert. Damit ist die hsh finanzfonds ASR alleinige Gesellschafterin der HSH Betei-
ligungs Management GmbH i.L.
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Geschiaftsverlauf - Entwicklungen und Ereignisse

Der Geschaftsverlauf der hsh finanzfonds AGR wurde im Jahr 2021 im Wesentlichen
durch die Bedienung von Verpflichtungen aus Kapitalmarktverbindlichkeiten und Stun-
dungszinseffekte gepragt.

Die Entwicklung des Geschéftsjahres 2021 verlief planungsgemag.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2021 wurde nicht mehr unter Annahme der
Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit erstellt, da der Senat der Freien und Hanse-
stadt Hamburg sowie das Kabinett des Landes Schleswig-Holstein mit Drucksache vom
29.09.2021 beschlossen haben, die hsh finanzfonds A6R mit Wirkung zum 31.08.2022 zu
beenden.

Zur Umsetzung der geplanten Beendigung der hsh finanzfonds AR bedarf es einer Staats-
vertragsanderung und der entsprechenden Zustimmungsgesetze in Hamburg und
Schleswig-Holstein. Der zwischen den Ldndern abgestimmte Zeitplan sieht vor, dass
nach der erfolgten Beschlussfassung durch den Senat der Freien und Hansestadt Ham-
burg und durch die Landesregierung Schleswig-Holstein die Unterzeichnung des Staats-
vertrages durch den Ministerprasidenten und den Ersten Blrgermeister erfolgt. Im An-
schluss wurden die Zustimmungsgesetze zur Beratung und Beschlussfassung an die
Hamburgische Biirgerschaft und den Landtag von Schleswig-Holstein zugeleitet. Am
16. Dezember 2021 hat der Schleswig-Holsteinische Landtag das Gesetz zur Anderung
des Staatsvertrags beschlossen. Ein entsprechender Beschluss der Hamburgischen Biir-
gerschaft erging am 19. Januar 2022. In Kraft treten wird die Staatsvertragsanderung
dann nach dem Austausch der Ratifikationsurkunden.

Im Anschluss ist beabsichtigt, zwischen hsh finanzfonds AGR und den Landern einen
Aufspaltungs- und Ubernahmevertrag abzuschlieBen, der die zu libertragenden Vermé-
genswerte spezifiziert und weitere Schritte regelt.

Die Anleihen der Anstalt werden auf das Land Schleswig-Holstein und auf die Freie und
Hansestadt Hamburg tGbergehen. Die Lander sind dann die neuen Schuldner. Die fir die
Anleihen ausgegebenen Garantien beider Lander fiir alle Anleihen gelten unveréndert
fort. Auch nach Beendigung der hsh finanzfonds A6R am 31. August 2022 haften beide
Lander weiter gesamtschuldnerisch fir die Anleihen.
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3.1

Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage wird von Zinsaufwendungen fiir bestehende
Refinanzierungen sowie gestundeten Garantiepramien inklusive aufgelaufener Stun-
dungszinsen gegeniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. bestimmt. Auf-
grund der Stundungsvereinbarung mit der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L.
werden die in den Jahren 2016 bis 2018 entstandenen Garantiepramienverpflichtungen
derzeit weiterhin gestundet.

Aufgrund des Fehlbetrags des Geschaftsjahres 2021 in Hohe von 8,5 Mio. € reduziert
sich das Eigenkapital auf nun 56,5 Mio. €.

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

Ertragslage

Die Ertragslage der hsh finanzfonds AGR wurde im Geschaftsjahr 2021 im Wesentlichen
durch Zinsaufwendungen fiir Schuldverschreibungen und Schuldscheindarlehen sowie
operative Kosten bestimmt.

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

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen werden im Wesentlichen durch Zufiihrung
zu Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegen die HSH Beteiligungs Manage-
ment GmbH i.L. in H6he von 21,1 Mio. € (Vj. 20,7 Mio. €) bestimmt. Diese wurden not-
wendig, da sich der Forderungsbestand gegentiber der HSH Beteiligungs Management
GmbH i.L. durch Stundungszinsen erhdhte, wobei die Werthaltigkeit dieser zusadtzlichen
Forderungen aufgrund fehlender neuer Einnahmen bei der HSH Beteiligungs Manage-
ment GmbH i.L. nicht gegeben ist.

Die Personalaufwendungen erhdhten sich plangemaR auf 0,37 Mio. € (Vj. 0,35 Mio. €).

Zinsen und dhnliche Aufwendungen fiir Refinanzierungen sind erwartungsgemaf auf
9,5 Mio. € (Vj. 9,4 Mio. €) marginal gestiegen.

Nach Beendigung der Garantie im November 2018 wurden auch im Geschaftsjahr er-
wartungsgemall keine wesentlichen Ertrage generiert, sodass in 2021 erneut ein Jahres-

fehlbetrag erwirtschaftet wurde.

Der Jahresfehlbetrag in Hohe von 8,5 Mio. € reduziert das Eigenkapital.
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Vermogenslage

Die Bilanzsumme zum 31.12.2021 betrdgt 4.239,2 Mio. € (Vj. 4.823,2 Mio. €). Auf der Ak-
tivseite ist die Vermdgenslage von Forderungen aus der Riickgarantie gegenliber den
Landern Schleswig-Holstein sowie Freie und Hansestadt Hamburg und von Forderungen
gegeniber der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. aus gestundeten Garantiepra-
mien gepragt.

Auf der Passivseite liberwiegen die fiir Inanspruchnahmen aus der Garantie sowie fiir
deren Beendigung aufgenommene Refinanzierungsmittel. Durch Falligkeiten im Juli
und November 2021 haben sich die Refinanzierungsmittel im Vergleich zum Vorjahr um
575 Mio. € auf nun 3.000 Mio. € reduziert.

Die Refinanzierung erfolgte liber Fremdkapital in Form von Schuldverschreibungen im
Freiverkehr der Hanseatischen Wertpapierbérse Hamburg und Schuldscheindarlehen
mit Laufzeiten zwischen 1 und 8 Jahren, spatestens fallig 2025, und setzt sich wie folgt
zusammen:

31.12.2021 31.12.2020

Anleihen 3.000,0 Mio. € 3.575,0 Mio. €
Verbindlichkeiten gegentiiber verbundenen
Unternehmen 1.176,5 Mio.€ 1.176,9 Mio. €

Die Refinanzierungen werden ausnahmslos fest verzinst.

Der Jahresfehlbetrag in Hohe von 8,5 Mio. € reduziert das Eigenkapital auf 56,5 Mio. €.

Finanzlage

Als Anstalt 6ffentlichen Rechts verfligt die hsh finanzfonds AGSR lGber Gewahrtragerhaf-
tung und Anstaltslast der Trager. Darliber hinaus ist die Finanz- und Vermdgenslage der
hsh finanzfonds A6R durch die Finanzierung der Eigenkapitalbeteiligung an der HSH
Nordbank AG in der Hohe von urspriinglich 3.000,0 Mio. € und die Inanspruchnahmen
aus der Garantie gepragt. Die Refinanzierung wurde im Wesentlichen am Geld- und Ka-
pitalmarkt 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 0,1 Mio. € vorgehalten wird. Durch die Mindestliquiditdat konnen die tbli-
chen Verpflichtungen der hsh finanzfonds ASR gezahlt werden. Zum 31.12.2021 verfiigt
die hsh finanzfonds AR Uber Liquiditdtsreserven in Héhe von rd. 51 Mio. €.

Die operativen Kosten und Zinszahlungen wurden aus der Liquiditdtsreserve der hsh finanz-
fonds AGR beglichen.
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4. Steuerungs- und Risikomanagementsystem

Die hsh finanzfonds AGR verfligt iber ein internes Steuerungs- und Risikomanagement-
system im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess. Die schriftlich fixierte Ordnung
wird bei Bedarf aktualisiert. Bei allen Auspragungen der Systeme wurde dem Zweck der
hsh finanzfonds A6R besondere Rechnung getragen und ein fiir den Geschaftsumfang
notwendiges Instrumentarium geschaffen. Im Rahmen ihres Geschéftsbetriebs hat die
hsh finanzfonds ASR das Vier-Augen-Prinzip in allen entscheidenden Prozessen imple-
mentiert.

Durch die Beendigung der Garantie im November 2018 entfiel zugleich die Hauptge-
schaftstatigkeit, wodurch sich auch die Risiken fir die hsh finanzfonds A6R deutlich re-
duziert haben. Aufgrund der stark reduzierten operativen Geschaftstatigkeit der Gesell-
schaft ist die Festlegung und Anwendung von Leistungsindikatoren nicht zweckmaRig.
Finanzielle Leistungsindikatoren beschrénken sich daher auf die Uberwachung der Re-
finanzierungen, des Zinsaufwands und der Mindestliquiditat. Die Anlage freier Mittel er-
folgt unter Beachtung der Kreditaufnahme- und Anlagepolitik (KAP) mit dem Ziel, den
Zinsaufwand im Vergleich zur Héhe des Entgelts fiir Guthaben auf dem Bundesbank-
konto zu optimieren.

Die Verwaltung, das Personalwesen und die IT wurden auf die portfoliomanagement
AOR und das Rechnungswesen auf die rt Revision + Treuhand GmbH & Co. KG ausgela-
gert. Somit unterliegt der Rechnungslegungsprozess auch dem Kontrollsystem regulier-
ter Einheiten, mit denen entsprechende Vertrdge geschlossen wurden. Fiir die Durch-
fihrung des Rechnungswesens wird die Standardsoftware DATEV genutzt.

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

Die Geschéaftsfihrung berichtet der Anstaltstragerversammlung mindestens jahrlich
Uber die Ertragslage und die bis zum Berichtsstichtag erzielte wirtschaftliche Entwick-
lung der Anstalt. Sollte sich abzeichnen, dass die Ertrdge der Anstalt zur Deckung der
Aufwendungen nicht ausreichen, ist unverziglich die Anstaltstragerversammlung zu
unterrichten. Sollten zur Finanzierung Haushaltsmittel der Tragerlander notwendig wer-
den, sind hiertiber die Anstaltstragerversammlung sowie die Aufsichtsbehérde so recht-
zeitig zu informieren, dass eine zeitgerechte Bereitstellung der Mittel moglich ist.
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Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Prognosebericht

Die wirtschaftliche Situation der hsh finanzfonds A6R wird in 2022 von Zinsaufwen-
dungen fur Kapitalmarktverbindlichkeiten und der Beendigung der HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L. im August 2022 bestimmt werden. Nach Verrechnung gegen-
seitiger Anspriiche und Léschung der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. soll
plangemal auch die hsh finanzfonds AGR zum 31. August 2022 durch Aufspaltung auf
die beiden Tragerldnder beendet werden.

Die wirtschaftliche Entwicklung der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. ist durch
auflaufende Stundungszinsen auf bestehende Pramienverbindlichkeiten gegeniiber
der hsh finanzfonds AGR sowie laufende Kosten bestimmt, sodass im Ergebnis der Wert
der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. unter Beruicksichtigung der ihr gestun-
deten Pramien nur zu einem Erinnerungswert fortzufihren ist. Nach Durchfiihrung der
vertraglichen Vereinbarungen und Sicherung der wechselseitigen Anspriiche aus dem
Anteilskaufvertrag mit den Erwerbern der HSH Nordbank AG befindet sich die HSH Be-
teiligungs Management GmbH i.L. seit dem 1. August 2021 in Liquidation und soll im
August 2022 beendet werden.

Die laufenden Kosten fiir Zinsen, Verwaltungs- und Personalaufwand werden derzeit
aus vorhandenen Eigenmitteln bedient.

Chancen- und Risikobericht

Das Gesamtrisikoprofil der hsh finanzfonds A6R ist vor dem Hintergrund zu sehen, dass
es sich um eine Anstalt handelt, die allein zum Zwecke der Kapitalunterstiitzung der
HSH Nordbank AG gegriindet wurde (§ 4 Abs. 1 Staatsvertrag).

Die wesentlichen Aktivitdten der hsh finanzfonds AGR bestehen aktuell im Halten von
Gesellschafteranteilen an der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. und in der Be-
dienung 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 gegeniiber der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. und deren
Einfluss auf die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung der hsh finanzfonds AGR.
Aus den vertraglichen Regelungen des Staatsvertrags zwischen den Trégerldndern er-
geben sich fir die hsh finanzfonds AGR Gewahrtragerhaftung sowie Anstaltslast. Diese
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Sicherheitsmechanismen fuhren dazu, dass fir die hsh finanzfonds AAR keine bestands-
gefdhrdenden Risiken vorliegen.

Die hsh finanzfonds AGR Ubt ihr Stimmrecht in Gesellschafterversammlungen der HSH

Beteiligungs Management GmbH i.L. gemal Weisung durch die Anstaltstragerversamm-
lung aus.

Coronavirus (COVID-19)
Durch die Ausbreitung des Coronavirus (COVID-19) sind negative Auswirkungen auf den
Handels- und Finanzmarkten zu verzeichnen gewesen. Die Gesellschaft war wirtschaft-

lich nicht betroffen.

Maogliche Auswirkungen auf das Geschéaftsjahr 2022 werden weiterhin als sehr gering
eingeschatzt.

Hamburg, den 18. Februar 2022

hsh finanzfonds A6R

Dr. Karl-Hermann Witte
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Bilanz zum 31. Dezember 2021

AKTIVA Vorjahr
EUR EUR EUR
A. Anlagevermogen
. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 1,00 796,52
Il. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1,00 1,00
2. Sonstige Ausleihungen

28.000.000,00

28.000.002,00

28.000.000,00

28.000.797,52

B. Umlaufvermogen

. Forderungen und sonstige

Vermoégensgegenstinde

1. Forderungen gegen verbundene

Unternehmen

2. Forderungen gegen Organisationen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis

besteht

3. Sonstige Vermdgensgegenstande

Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben
und Guthaben bei Kreditinstituten

1.176.500.000,00

3.031.209.543,69

0,00

701.527,34

4.208.411.071,03

1.176.900.000,00

3.612.209.543,69

79.581,00

641.424,91

4.789.830.549,60

C. Rechnungsabgrenzungsposten

2.803.204,07

5.337.319,95

Summe der Aktiva

4.239.214.277,10

4.823.168.667,07

Geschiaftsbericht 2021



PASSIVA

hsh 4( finanzfonds Asr

Vorjahr

EUR

EUR

EUR

A. Eigenkapital
I. Andere Gewinnriicklagen

1. Jahresfehlbetrag

64.941.435,65

8.447.372,81

56.494.062,84

72.944.988,63

8.003.552,98

64.941.435,65

B. Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen

109.245,99

114.334,00

C. Verbindlichkeiten

1. Anleihen

2. Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten

3. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen

4. Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen

5. Sonstige Verbindlichkeiten

3.000.000.000,00

0,00

0,00

1.176.501.004,14

4.058.655,37

4.180.559.659,51

3.575.000.000,00

6,59

3.429,38

1.176.901.030,51

4.676.601,14

4.756.581.067,62

D. Rechnungsabgrenzungsposten

2.051.308,76

1.531.829,80

Summe der Passiva

4.239.214.277,10

4.823.168.667,07
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Gewinn-und-Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021

Vorjahr
EUR EUR EUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 88.332,30 140.616,99
2. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 318.038,10 299.915,91
b) soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und
fur Unterstlitzung 49.394,93 46.941,03
davon fur Altersversorgung
EUR 12.285,00 (Vj. EUR 10.800,00)
3. Abschreibungen auf Sachanlagen 795,52 851,49

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen

5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

davon aus verbundenen Unternehmen
EUR 22.105.894,82 (Vj. EUR 21.666.729,89)

6. Zinsen und dhnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen
EUR 11.653,53 (Vj. EUR 11.769,98)

7. Ergebnis nach Steuern

21.475.438,29

22.804.530,28

9.496.568,55

21.843.666,84

13.307.961,73

21.309.162,49

21.656.870,92

22.917.676,89

9.404.975,94

13.512.700,95

-8.447.372,81

-8.003.552,98

8. Jahresfehlbetrag

8.447.372,81

8.003.552,98
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Anhang zum Jahresabschluss 2021
Februar 2022

Allgemeine Angaben

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

Die hsh finanzfonds AG6R hat ihren Sitz in Hamburg und ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Hamburg unter HRA 120327 eingetragen.

Der Jahresabschluss der hsh finanzfonds AGR wird im Bundesanzeiger sowie im Amtlichen
Anzeiger fir Hamburg 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 AR gibt zum Ende eines
jeden Geschéftsjahres eine Entsprechenserkldrung nach dem Hamburger Corporate
Governance Kodex ab. Zusatzlich wird auch eine Entsprechenserklarung nach dem Cor-
porate Governance Kodex - Schleswig-Holstein abgegeben. Die Erkldrungen sind tGber
die Homepage der hsh finanzfonds AR einsehbar.

Angaben zu den Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

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

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2021 wurde nicht unter Annahme der Fortfiih-
rung der Unternehmenstéatigkeit erstellt, da der Senat der Freien und Hansestadt Ham-
burg sowie das Kabinett des Landes Schleswig-Holstein mit Drucksache vom 29.09.2021
beschlossen haben, die hsh finanzfonds A6R mit Wirkung zum 31.08.2022 zu beenden.
Am 16. Dezember 2021 hat der Schleswig-Holsteinische Landtag das Gesetz zur Anderung
des Staatsvertrags beschlossen. Ein entsprechender Beschluss der Hamburgischen Buir-
gerschaft erging am 19. Januar 2022. In Kraft treten wird der Staatsvertrag dann nach
dem Austausch der Ratifikationsurkunden.
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Gemal § 13 Abs. 2 des Staatsvertrags vom 03.04.2009 und 05.04.2009 (zuletzt gedndert
am 27.11.2019) sind die Vorschriften des HGB fiir grof3e Kapitalgesellschaften anzuwen-
den. Die Formblatter fiir die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung in der allge-
meinen Fassung geméaR § 266 HGB wurden geméaR § 265 Abs. 5 HGB im Hinblick auf die
Aufgabenstellung der Anstalt angepasst, um die Klarheit der Darstellung zu verbessern.

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

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande und Schulden erfolgt nach den allgemeinen
Bewertungsgrundsiatzen (§§ 252 ff. HGB). Anderungen gegeniiber dem Vorjahr ergeben
sich aus der Abkehr von dem Grundsatz der Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert und Uber die betriebsge-
wohnliche Nutzungsdauer linear abgeschrieben.

AuBlerplanméaBige Abschreibungen wurden im Geschéftsjahr 2021 nicht vorgenommen.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten oder im Falle einer dauerhaften
Wertminderung zum niedrigeren beizulegenden Wert ausgewiesen, wobei sich der bei-
zulegende Wert grundsatzlich aus dem Barwert der mit dem Eigentum an dem Unter-
nehmen verbundenen zukiinftigen Nettozufliissen an die Unternehmenseigner ergibt.
Abschreibungen wurden im Geschaftsjahr 2021 nicht vorgenommen.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstidnde werden zum Nennwert bilan-
ziert. Erkennbaren Einzelrisiken wurde durch Wertberichtigungen Rechnung getragen.

Bundesbankguthaben und Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert bilan-
zZiert.

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

Verbindlichkeiten werden mit dem Erflillungsbetrag ausgewiesen.

Agien auf Wertpapiere sowie Disagien auf Schuldposten werden aktiv abgegrenzt. Sie

wurden bisher tGber die Laufzeit des Wertpapiers bzw. der Verbindlichkeit aufwands-
wirksam aufgeldst. Durch den Beschluss, die hsh finanzfonds A6R zu beenden, werden
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die verbleibenden abgegrenzten Betrdge ab dem 1. Oktober 2021 Uber die verblei-
bende Laufzeit der hsh finanzfonds A6R aufgeldst. Fiir das Geschaftsjahr 2021 haben
sich dadurch gegeniiber der urspriinglich planméaBigen Auflésung hohere Aufwendun-
gen in Hohe von 553 T€ ergeben.

Agien auf Schuldposten wurden passiv abgegrenzt und tber 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 Anlagevermégens

Die Entwicklung im Geschaftsjahr 2021 ist aus dem Anlagenspiegel ersichtlich, der dem
Anhang als Anlage beigefiigt ist.

Unter den Finanzanlagen werden als Anteile an verbundenen Unternehmen die An-
teile an der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. ausgewiesen. Die Anteile wurden
aufgrund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung auf einen Erinnerungswert
von 1,00 € abgeschrieben.

Unter den sonstigen Ausleihungen werden ein Hypotheken-Namenspfandbrief sowie
Sparkassenbriefe ausgewiesen.

2. Umlaufvermogen

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von insgesamt 1.176.500,0 T€
(Vj. 1.176.900,0 T€) betreffen in voller Hohe die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L..
Sie setzen sich zusammen aus Forderungen aus Garantiepramienverpflichtungen und
Stundungszinsen (2.109.177,5 T€, Vj. 2.088.494,8 T€) sowie Einzelwertberichtigungen
in Hohe von 932.677,5 T€ (Vj. 911.594,8 T€).
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Die Forderungen von insgesamt 3.031.209,5 T€ (Vj. 3.612.209,5 T€) gegen Organisatio-
nen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, setzen sich aus Forderungen aus der
Riickgarantie gegen das Land Schleswig-Holstein sowie die Freie und Hansestadt Ham-
burg in Héhe von jeweils 1.504.604,8 T€ (Vj. 1.792.104,8 T€) sowie einer Geldanlage in
Hohe von 22.000,0 T€ (Vj. 28.000,0 T€) zusammen. In Hohe von 0,0 T€ (Vj. 3.009.209,5 T€)
haben die Forderungen eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Unter Kassenbestand, Bundesbankguthaben und Guthaben bei Kreditinstituten wird zum
31.12.2021 im Wesentlichen Bundesbankguthaben in Héhe von 701,5 T€ (Vj. 641,4 T€)
ausgewiesen.

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten setzt sich zusammen aus drei Agien auf Wertpapiere des Anlagevermogens
(Stand 31.12.2021: 132,3 T€, Vj. 215,3 T€) sowie Disagien aus fiinf begebenen Anleihen
(Stand 31.12.2021 2.630,0 T€, Vj. 5.073,9 T€) und sonstigen Auszahlungen vor dem Stich-
tag, die Aufwendungen im folgenden Geschéftsjahr darstellen (Stand 31.12.2021: 41,3 T€,
Vj. 48,1 T€). Die aufwandswirksame Auflosung der abgegrenzten Agien und Disagien er-
folgte bis zum 30.09.2021 lber die Laufzeit der jeweiligen Wertpapiere bzw. Anleihen.
Seit dem 01.10.2021 erfolgt die Auflésung lber die verbleibende Laufzeit der hsh finanz-
fonds AGR bis zum 31.08.2022.

PASSIVA
Eigenkapital

Der Jahresfehlbetrag des Geschéftsjahres 2020 (8.003,6 T€), wurde gemall dem Be-
schluss der Anstaltstragerversammlung vom 24. Mdrz 2021 aus den Gewinnriicklagen
entnommen. Das Geschéftsjahr 2021 schlie8t mit einem Jahresfehlbetrag in Hohe von
8.447,4 T€, sodass zum 31.12.2021 ein Eigenkapital von insgesamt 56.494,1 T€ ausge-
wiesen wird.

Riickstellungen
31.12.2021 31.12.2020
in T€ inTE
Kosten in Zusammenhang mit dem
Jahresabschluss 80,5 69,2
+ Personalkosten 51 0,0
+ Sonstige 23,7 45,1
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G. Verbindlichkeiten

Der Staatsvertrag zur Errichtung der hsh finanzfonds A6R zwischen den Landern Ham-
burg und Schleswig-Holstein sichert samtliche Verbindlichkeiten durch die Gewahrtra-
gerhaftung der Lander.

Verbindlichkeiten:

aus Anleihen 31.12.2021 31.12.2020
mit einer Restlaufzeit von in TE€ in T€
« bis zu einem Jahr 750.000,0 575.000,0
- mehr als einem Jahr bis zu finf Jahren 2.250.000,0 3.000.000,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0
gegeniiber Kreditinstituten 31.12.2021 31.12.2020
mit einer Restlaufzeit von in T€ in T€
+ bis zu einem Jahr 0,0 0,0
« mehr als einem Jahr bis zu funf Jahren 0,0 0,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0
aus Lieferungen und Leistungen 31.12.2021 31.12.2020
mit einer Restlaufzeit von in TE in TE
« bis zu einem Jahr 0,0 3,4
- mehr als einem Jahr bis zu funf Jahren 0,0 0,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0
gegeniiber verbundenen Unternehmen 31.12.2021 31.12.2020
mit einer Restlaufzeit von in TE€ in T€
« bis zu einem Jahr 1.176.501,0 1.176.901,0
« mehr als einem Jahr bis zu finf Jahren 0,0 0,0
« mehr als finf Jahren 0,0 0,0
Sonstige 31.12.2021 31.12.2020
mit einer Restlaufzeit von in TE€ in T€
« bis zu einem Jahr 4.058,7 4.676,6
« mehr als einem Jahr bis zu finf Jahren 0,0 0,0
- mehr als finf Jahren 0,0 0,0
davon aus Steuern 0,0 77,9
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7. Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Ausgewiesen werden die abgegrenzten Agien auf Passivposten. Die ertragswirksame Auf-
[6sung erfolgt tber die jeweilige Laufzeit. Sie setzen sich zum 31.12.2021 zusammen aus
den Agien zweier (Vj. dreier) Schuldscheindarlehen in Héhe von 2.051,3 T€ (Vj. 886,2 T€).
Darliber hinaus war im Vorjahr noch das Agio einer begebenen Anleihe in H6he von
645,6 T€ abgegrenzt.

Angaben und Erldauterungen
zur Gewinn- und Verlustrechnung

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

1. Sonstige betriebliche Ertrige
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge von insgesamt 88,3 T€ (Vj. 140,6 T€) beinhalten mit
82,3 T€ periodenfremde Ertrdge aus den Erstattungen der britischen Umsatzsteuer von
Fitch Ratings Ltd. und Moody'’s.

2. Personalaufwand
Der Personalaufwand betrug 2021 insgesamt 367,4 T€ (Vj. 346,9 T€) und untergliedert
sich in Gehaltszahlungen in H6he von 318,0 T€ (Vj. 299,9 T€) und Sozialabgaben von
49,4 T€ (Vj. 46,9 T€).

3. Abschreibungen auf Sachanlagen

Die planmaBigen Abschreibungen auf das Sachanlagevermégen betrugen 0,8 T€ (Vj. 0,9 T€).

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Aufwendungen von insgesamt 21.475,4 T€ (Vj. 21.309,2 T€) betreffen mit 21.082,7 T€
(Vj. 20.682,7 T€) im Wesentlichen Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegen ver-
bundene Unternehmen. Die Zuflihrung zu Einzelwertberichtigungen betrifft den Zu-
gang an Forderungen aus Stundungszinsen fiir das Geschaftsjahr 2021. Dartiber hinaus
wurden weitere 400 T€ der Forderungen an die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L.
im Geschaftsjahr 2021 wertberichtigt. In Hohe von 107,9 T€ sind Aufwendungen fir
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Rechts- und Beratungskosten enthalten, die Giberwiegend mit Beratungsleistungen im
Hinblick auf die Beendigung der ASR in Zusammenhang stehen.

5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertréage
Es handelt sich im Berichtsjahr um Stundungszinsen in Hohe von 20.682,7 T€
(Vj. 20.682,7 T€) sowie sonstige Ertrdge in Hohe von 2.121,8 T€ (Vj. 2.235,0 T€).

6. Zinsen und dhnliche Aufwendungen
Es werden Zinsaufwendungen in Hohe von 9.496,6 T€ (Vj. 9.394,5 T€) fir Anleihen und

Schuldscheindarlehen ausgewiesen. Im Vorjahr waren darlber hinaus Zinsen fir Steuern
in Hohe von 10,5 T€ enthalten.

7. Jahresfehlbetrag

Das Geschéftsjahr 2021 endet mit einem Jahresfehlbetrag in Hohe von 8.447,4 T€
(Vj. 8.003,6 T€).

Sonstige Angaben

1. Abschlusspriiferhonorar

Flr das abgelaufene Geschaftsjahr wurden insgesamt 35,7 T€ (Vj. 35,7 T€) ausschlieBlich
fr Abschlussprifungsleistungen aufwandswirksam erfasst.

2. Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die hsh finanzfonds AGR beschéftigte im Jahresdurchschnitt 4,0 Mitarbeitende, davon
2,0 Mitarbeitende in Vollzeit und 2,0 Mitarbeitende in Teilzeit (Vj. 4,0 Mitarbeitende).

3. Vorschlag zur Ergebnisverwendung

Die Geschéftsleitung schlagt vor, den Jahresfehlbetrag des Geschéftsjahrs 2021 in Hohe
von 8.447,4 T€ aus den Gewinnriicklagen zu entnehmen.
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4. Organe und Ausschiisse

Die Geschéftsleitung erhielt im abgelaufenen Geschéftsjahr Bezlige von 54 T€ (Vj. 54 T€).
Diese Vergutung ist erfolgsunabhédngig. Es wurden weder erfolgsabhédngige Anteile
noch solche mit langfristiger Anreizwirkung gezahlt. Zahlungen an die Mitglieder der
Anstaltstrdgerversammlung erfolgten 2021 nicht. Vorschiisse und/oder Kredite sind an
die Mitglieder der Geschaftsleitung sowie der Anstaltstragerversammlung nicht gewahrt
worden.

5. Beteiligungen

Die hsh finanzfonds AGR ist zu 100 % an der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L.,
Hamburg, beteiligt. Die Gesellschaft wurde gemaf} Beschluss der Gesellschafterver-
sammlung vom 20.06.2021 mit Ablauf des 31.07.2021 aufgeldst und befindet sich da-
her in Liquidation.

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. weist in ihrer Liquidationseroffnungs-
bilanz zum 01.08.2021 einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe
von 912.272,7 T€ (31.12.2020: 899.483,5 T€) aus. Flr das Rumpfgeschaftsjahr vom 01.01.
bis zum 31.07.2021 wird ein Jahresfehlbetrag in Hohe von 12.789,2 T€ (Vj. 21.841,9 T€)
ausgewiesen.

Mitglieder der Anstaltstrigerversammlung
vom 01.01. bis 31.12.2021

Als Vertreter der Freien und Hansestadt Hamburg:

Dr. J6rg Arzt-Mergemeier

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
Dr. Jan Dithmer
Oberregierungsrat
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein
Jantje-Gesine Schmidt
Oberregierungsratin
Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein

Geschiftsleitung

Dr. Karl-Hermann Witte, angestellter Geschaftsfiihrer
Staatsaufsicht

Freie und Hansestadt Hamburg
Land Schleswig-Holstein

Hamburg, den 18. Februar 2022

hsh finanzfonds A6R

Dr. Karl-Hermann Witte

Geschiaftsbericht 2021



hsh 4( finanzfonds Asr

00'700°000°8C 7S'£6/£°000°8C

61'895°891°00G°€ 000 000 000 000 75's6L £9'TLL[91°00G°€

61'045891'875°€ 000 000 000 000 61'045891'8TS’'€ sawwnsjwesan
00'L00°000°8C 00'L00°000'8C

00'S00°000°005°€  00°0 000 000 000 000 00'S00°000°005°€

00'900°000'8¢S°€ 000 000 000 000 00'900°000°825°€ uabejuezueuly ‘||
00°L 75'96L

€9'990°9% 000 000 000 000 75's6L LL'0LT Sy

€9'990°9t 000 000 000 000 €9'990°9% uabejueydes ||
000 000

9g'L6t'TTL 000 000 000 000 000 9G’'L6¥'TTL

95'L6v'TTL 000 000 000 000 95'L6¥'CTL apueisbuebabsuabowiap a|a11a1eWW] |
4n3 4n3 4n3 4n3 4n3 4n3 4n3

1amydng py| uuibag-ro yamydng

V4V @431jnwiny uabungiaiydsnz  BapjeYdeN ViY  Bunydnquin yjy bBuebqy yiy  sLayerssp yjy  uuibag-ro viv

MHV 3||2npje bAaIpeYdRN punyonquin buebqy fuebnz uuibag-ro YHY

12027 19qWAZI(] ‘1§ WNZ SIq IeNUEB[ '] WOA }137 JIp InJ [98ardsuagdejuy

Geschiaftsbericht 2021



hsh 4( finanzfonds Asr

Erklarung
nach § 264 Abs. 2 Satz 3 und § 289 Abs. 1 Satz 5 HGB

Die gesetzlichen Vertreter der hsh finanzfonds AG6R versichern nach bestem Wissen,
dass gemal den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Jahresabschluss
fir das Geschéftsjahr 2021 der hsh finanzfonds AGR ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der hsh finanzfonds
A6R vermittelt und im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieB8lich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der hsh finanzfonds AGR so dargestellt sind, dass ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der hsh finanzfonds A6R be-
schrieben sind.

Hamburg, 18.02.2022
Geschaftsfihrer

Dr. Karl-Hermann Witte
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Bestidtigungsvermerk
des unabhidngigen Abschlusspriifers

An die hsh finanzfonds A6R, Hamburg

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der hsh finanzfonds A6R, Hamburg, - bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2021 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschafts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 sowie dem Anhang, einschlieBlich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. Darliber hinaus ha-
ben wir den Lagebericht der hsh finanzfonds ASR fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2021 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 ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Anstalt zum
31. Dezember 2021 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2021 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.

GemadR § 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.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefiihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Ver-
antwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts” unseres Bestdatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
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Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage flir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
zu dienen.

Hinweis zur Hervorhebung eines Sachverhalts -
Beendigung der Anstalt und Abkehr vom Rechnungslegungs-
grundsatz der Fortfithrung der Unternehmenstitigkeit

Wir verweisen auf die Ausfihrungen der gesetzlichen Vertreter im Abschnitt ,Angaben
zu den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” des Anhangs und die Angaben im
Abschnitt ,Geschéaftsverlauf — Entwicklungen und Ereignisse” des Lageberichts, welche
die geplante Beendigung der Anstalt zum 31. August 2022 und die darauf basierende
Bilanzierung unter der Abkehr vom Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit beschreiben. Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht sind diesbezlglich nicht modifiziert.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und der
Anstaltstriagerversammlung fiir den Jahresabschluss
und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlus-
ses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grund-
satze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Anstalt vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstim-
mung mit den deutschen Grundsadtzen ordnungsmafiger Buchfiihrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei
von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verant-
wortlich, die Fahigkeit der Anstalt zur geordneten Beendigung der Anstalt zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der ge-
ordneten Beendigung der Anstalt, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind
sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage der Abkehr vom Rechnungslegungsgrund-
satz der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern der Fortflh-
rung der Unternehmenstatigkeit tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegen-
stehen.
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AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lage-
berichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Anstalt vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben,
um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise flir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen.

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 Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber 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 Jahres-
abschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu er-
teilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen kénnen aus VerstdéBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie ein-
zeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tGiben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Darlber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebe-
richt, planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesent-
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liche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Versto3en hoher als
bei Unrichtigkeiten, da VerstdBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefliihrende Darstellungen bzw. das Auf3er-
kraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fur die Priifung des Jahresabschlusses re-
levanten internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lageberichts rele-
vanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prafungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Anstalt abzugeben.
beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammen-
hdangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen dartber, ob die Aufstellung des Jahresabschlus-
ses durch die gesetzlichen Vertreter unter Abkehr von der Annahme der Fort-
fihrung der Unternehmenstatigkeit angemessen ist sowie, auf der Grundlage
der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusam-
menhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel
an der Fahigkeit der Anstalt zur geordneten Beendigung der Anstalt aufwerfen
kdénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen
Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unsere Priifungsurteile zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Anstalt die ge-
ordnete Beendigung der Anstalt nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahres-
abschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zu-
grunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jah-
resabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmafiger
Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Anstalt vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Ge-
setzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Anstalt.
fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die
den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ab-
leitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigen-
standiges Prufungsurteil 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 zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.
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Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlieBlich etwaiger Mdngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen.

Hamburg, den 18. Februar 2022

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Gero Martens ppa. Tim Briicken
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprufer

Bericht der Anstaltstrigerversammlung

Die Anstaltstragerversammlung hat sich im Berichtsjahr in mehreren Sitzungen in Wahrneh-
mung ihrer gesetzlichen und satzungsmafBigen Aufgaben tber die Geschéftsentwicklung
der hsh finanzfonds A6R informiert, die Handlungen der Geschaftsfihrung tberwacht
und die erforderlichen Beschliisse gefasst.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2021 ist durch die PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen worden. Die Anstaltstragerversammlung hat den Lagebericht fiir das

Geschéftsjahr 2021 genehmigt, den Jahresabschluss zum 31.12.2021 festgestellt und
der Geschaftsfiihrung Entlastung erteilt.

Hamburg, 25. Februar 2022

Der Vorsitzende der Anstaltstragerversammlung
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LAGEBERICHT DER HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH I. L.
FUR DAS RUMPFGESCHAFTSJAHR ZUM 31. JULI 2021

GRUNDLAGEN DER GESELLSCHAFT

GRUNDUNG DER HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH i.L.

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L., BurchardstraBe 8 in Hamburg, wurde mit Ge-
sellschaftsvertrag vom 20. Mai 2016 gegriindet und am 13. Juni 2016 in das Handelsregister
unter HRB 141769 eingetragen. Geschéftszweck der Gesellschaft ist laut Gesellschaftsvertrag
insbesondere der Erwerb, das Halten und die Verwaltung der Beteiligung an der HSH Nordbank
AG', Hamburg und Kiel.

Die hsh finanzfonds AGR, Burchardstral3e 8 in Hamburg, hat die HSH Beteiligungs Management
GmbH i.L. in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) im Wege der
Bargriindung mit einem Stammbkapital von € 71.682 am 20. Mai 2016 gegriindet. In der Gesell-
schafterversammlung am 27. Juni 2016 wurde die Erhdhung des Stammkapitals der HSH Betei-
ligungs Management GmbH i. L. auf € 100.000 sowie der Beitritt des Landes Schleswig-Holstein,
der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH, Gustav-
Mahler-Platz 1 in Hamburg, der HVF Hamburgischer Versorgungsfonds ASR, Hohe Bleichen 22
in Hamburg, sowie des Sparkassen- und Giroverbands fir Schleswig-Holstein, Faluner Weg 6 in
Kiel, beschlossen. Nachfolgend haben die Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management
GmbH i.L. samtliche von ihnen gehaltenen Aktien an der HSH Nordbank AG im Wege der Ein-
bringung in die Kapitalriicklage auf die HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. Ubertragen.

Die Grindung der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. 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 privatisieren. Durch die Blindelung von insgesamt 94,9 % der Anteile an der HSH Nordbank
AG in der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. wurden hierfur die operativen Vorausset-

zungen 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

Alleiniger Gesellschafter der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. ist seit 2019 die hsh
finanzfonds AGR. Eigentiimer bzw. Trager der hsh finanzfonds A6R sind das Land Schleswig-

Holstein und die Freie und Hansestadt Hamburg zu gleichen Teilen.

Sunrise-Garantie und EU-Beihilfeverfahren

Uber die hsh finanzfonds A8R haben die Linder 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. gewdhrt (Zweitverlustgarantie), mit der Zah-
lungsausfalle in einem zuvor definierten Portfolio abgesichert wurden (sog. Sunrise-Garantie).
Die Europdische Kommission genehmigte die Garantie mit Beschluss vom 20. September 2011

unter Auflagen endgiiltig.

Der Garantiehdchstbetrag wurde nach einer im Jahr 2011 stufenweise erfolgten Reduzierung
auf € 7,0 Mrd. angesichts veranderter Rahmenbedingungen im Jahr 2013 wieder auf den ur-
spriinglichen Rahmen von € 10,0 Mrd. erhéht. Die Wiedererh6hung wurde von der EU-Kommis-
sion im Jahr 2013 zundchst vorlaufig genehmigt. Gleichzeitig hatte die EU-Kommission ein
neues Beihilfeverfahren eroffnet, 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 tber eine wesentliche Ent-
lastung der HSH Nordbank AG von Altlasten und Garantiegebiihren erzielt. Zudem wurde die
Privatisierung der HSH Nordbank AG als Auflage festgelegt. Auf der Grundlage der informellen
Verstandigung hat die EU-Kommission am 2. Mai 2016 eine formelle Entscheidung in dem EU-
Beihilfeverfahren getroffen (im Folgenden EU-Entscheidung) und damit die 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 fur 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 Restrukturierungsbemiihungen stark belastet hatten.

Durch diese Trennung in eine Holding (HSH Beteiligungs Management GmbH i.L.) und eine
operative 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 ge-
nommenen 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

hsh beteiligungs management gmbh
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der Zusatzprdamie in Hohe von 3,85 % entlastet worden. Diese Verpflichtungen wurden von der
Holdinggesellschaft im Rahmen einer zwischen hsh finanzfonds A6R, HSH Nordbank AG und
HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. im Juni 2016 geschlossenen Schuldiibernahmever-
einbarung Glbernommen und betrafen:

+ 1,80 % p. a. Grundpramie (Claw-back) auf den Gesamthdchstbetrag von € 10,0 Mrd.,
+2,20 % p. a. Grundpramie auf den bereits in Anspruch genommenen Teil der Garantie,
+ 3,85 % p. a. zusatzliche Pramie auf den in Anspruch genommenen Teil der Garantie

sowie samtliche damit im Zusammenhang stehenden bilanziellen Riickstellungen.

Im Rahmen dieser Neuverteilung der Pramienverpflichtungen und basierend auf dem Zusa-
genkatalog war zwischen der hsh finanzfonds AGR und der HSH Beteiligungs Management
GmbH i.L. am 29. Juni 2016 ein qualifizierter Rangriicktritt sowie eine Stundung der Garantie-
pramienverpflichtungen vereinbart worden. Diese Stundung ist an Bedingungen wie Liquidi-
tat, Kapitalerhaltungsvorschriften sowie Zahlungsunfahigkeit gekntpft. Auf dieser Basis sind
Pramienzahlungen der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. an den Garantiegeber derzeit
gestundet.

Basierend auf der zwischen hsh finanzfonds ASGR, HSH Nordbank AG und HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L. 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 ASR an die HSH Nordbank AG aufgehoben. Insofern
kénnen seitdem keine neuen Pramienverpflichtungen fiir die HSH Beteiligungs Management
GmbH i.L. mehr entstehen. Die bereits entstandenen Verpflichtungen bleiben unter Anrech-
nung von Stundungszinsen bestehen.

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

Pramienverpflichtungen gegentiiber der hsh finanzfonds AR eingesetzt werden.

GESCHAFTSTATIGKEIT DER
HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH I. L.

Die Geschaftstatigkeit der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. beschrénkte sich im
Rumpfgeschéftsjahr 2021 im Wesentlichen auf die Uberwachung der aus der Privatisierung
der HSH Nordbank AG resultierenden Rechte und Pflichten (Post-Closing-Obligations). Darlber
hinaus betrieb die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. keine weitere Geschaftstatigkeit.

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. beschéftigte auller der Geschéftsfihrung keine
Mitarbeiter. Rechnungswesen, Steuern und Zahlungsverkehr hatte die Gesellschaft an die
rt Revision + Treuhand GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsge-
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sellschaft mit Sitz in Kiel ausgelagert. Darliber hinaus wurden weitere externe Dienstleister, z. B.

fir die rechtliche Beratung, hinzugezogen.

Mit Gesellschafterbeschluss vom 20. Juli 2021 wurde die Gesellschaft mit Wirkung zum Ablauf
des 31.Juli 2021 aufgeldst und befindet sich seit dem 1. August 2021 in Liquidation. Zum Liqui-
dator wurde der bis zur Auflésung amtierende Geschéftsfiihrer, Herr Volker Thies-Behr, ernannt.
Am 2. August 2021 begann das Sperrjahr mit Aufruf an die Gladubiger im Bundesanzeiger, und
die Eintragung der Auflosung im Handelsregister erfolgte am 6. August 2021.

STEUERUNGS- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Der wesentliche Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz-, Ertrags- und Risikolage der HSH Betei-
ligungs Management GmbH i. L. resultierte aus der fortlaufenden Verzinsung der mit der Schuld-
ibernahmevereinbarungim Juni 2016 von der HSH Nordbank AG ilbernommenen und durch die
hsh finanzfonds AGR gestundeten Garantiepramienverpflichtungen aus der Sunrise-Garantie.

Aufgrund der fehlenden operativen Geschaftstatigkeit der HSH Beteiligungs Management
GmbH i.L. ist die Festlegung von Leistungsindikatoren nicht zweckmdBig, und eine aktive Steu-
erung erfolgte insoweit nicht. Finanzielle Leistungsindikatoren beschrankten sich daher auf
Benchmarks bezliglich des Zinsaufwands und der Mindestliquiditat. Die Anlage freier Mittel
erfolgte 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 Anlage des aus der Privatisierung der HSH Nordbank AG erzielten Erloses bei der hsh
finanzfonds AGR in Form von Schuldscheindarlehen erreicht werden, wobei die Vorteilhaftig-
keit durch den begrenzten Anlagezeitraum mit Blick auf den liberschaubaren zeitlichen Hori-
zont des weiteren Bestehens der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. eingeschrankt war.
Die gemal interner Anlagevorschriften festgelegte Mindestliquiditdt von € 1 Mio. pro Monat

konnte jederzeit sichergestellt werden.

RegelmédBig, im Rahmen der Gesellschafterversammlungen, berichtete die Geschaftsfiihrung
der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. der Gesellschafterin Uber die Finanz-, Vermo-
gens- und Ertragslage und die wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft. Sollte sich abzeich-
nen, dass die Ertrage beziehungsweise die Liquiditat zur Deckung der Aufwendungen nicht

ausreichen, ist eine unverziigliche Unterrichtung vorgesehen gewesen.

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

cen- und Risikobericht dargestellt.
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WIRTSCHAFTSBERICHT

Das Rumpfgeschaftsjahr 2021 wurde im Wesentlichen durch die Thesaurierung von Stundungs-
zinsen fir die in den Jahren 2016 bis 2018 entstandenen Garantiepramienverpflichtungen ge-

genuber der hsh finanzfonds AGR gepragt.

ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Ertragslage

vom 01.01.2021 01.01.2020

Gewinn- und Verlustrechnung bis zum 31.07.2021 bis 31.12.2020
Nr.  Bezeichnung EUR EUR
1. Sonstige betriebliche Ertrage 5.332,07 10.820,53
2. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir

Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 0,00 86,00
3. Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgensgegenstande des

Anlagevermdgens und Sachanlagen 3.090,00 410,00
4. Sonstige betriebliche Aufwendungen 217.130,46 189.552,24
5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 10.617,47 11.709,07
6. Negative Zinsen aus Geldanlagen 571.992,67 991.666,74
7. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 12.012.970,85 20.682.709,24
8. Ergebnis nach Steuern -12.789.234,44 -21.841.894,62
9. Jahresfehlbetrag -12.789.234,44 -21.841.894,62

Die Ertragslage im Rumpfgeschéftsjahr 2021 ist im Wesentlichen durch Stundungszinsen fir
Pramienverbindlichkeiten gegeniiber der hsh finanzfonds AOR gekennzeichnet. Das Rumpf-
geschaftsjahr 2021 schloss die HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. mit einem Fehlbetrag
in Hohe von € 12,8 Mio. ab.

Aufgrund der Stundungsvereinbarung mit der hsh finanzfonds AR werden die in den Jahren
2016 bis 2018 entstandenen Garantiepramienverpflichtungen derzeit weiterhin gestundet. Der
Stundungszins betrdgt seit 1. Marz 2019 1,12 % p. a., sodass im Rumpfgeschaftsjahr 2021 Stun-
dungszinsen in Hohe von rund € 12 Mio. angefallen sind (Vorjahr: € 21 Mio.), davon allein rund
€ 9 Mio. auf die gestundete Zusatzpramie. Der Gesamtbetrag der gestundeten Pramienverbind-
lichkeit gegeniiber der hsh finanzfonds A6R betrug zum 31. Juli 2021 € 2,1 Mrd. inklusive rund
€ 254 Mio. Stundungszinsen.

hsh beteiligungs management gmbh
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Vermdgens- und Finanzlage

Bilanz zum 31.07.2021

Aktiva EUR Passiva EUR
A. Anlagevermdgen A. Eigenkapital
I. Immaterielle 0,00 I. Gezeichnetes Kapital 100.000,00
Vermogensgegenstande
Il. Kapitalriicklage 1.392.085.378,63
IIl. Sachanlagen
1. Verlustvort 2.291.668.844,67-
andere Anlagen, 0,00 eriustvortrag

Betriebs- und

- IV. Jahresfehlbetrag 12.789.234,44-
Geschéftsausstattung
nicht gedeckter 912.272.700,48
Ill. Finanzanlagen Fehlbetrag
Ausleihungen 1.176.900.000,00 buchmaBiges 0,00
an verbundene Eigenkapital
Unternehmen
. B. Riickstellungen
B. Umlaufvermégen
. sonstige 72.603,03
|. Forderungen und sonstige Riickstellungen
Vermdgensgegenstande
1. Forderungen 11.647,98  C. Verbindlichkeiten
gegen verbundene . )
Unternehmen 1. Verbindlichkeiten 126.421,16
aus Lieferungen
2. sonstige Vermogens- 10.000.200,53 und Leistungen
gegenstdnde o .
2. Verbindlichkeiten 2.100.507.800,90
Il. Kassenbestand, Bundes- 1.192.579,18 ggu. verb.
bankguthaben, Guthaben Unternehmen
bei Kreditinstituten und 3. sonstige 0,00
Schecks Verbindlichkeiten
C. Rechnungsabgrenzungs- 329.696,92 2.100.634.222,06

posten

D. Nicht durch Eigenkapital
gedeckter Fehlbetrag

912.272.700,48

Summe Aktiva 2.100.706.825,09 Summe Passiva 2.100.706.825,09

Die Bilanzsumme zum 31. Juli 2021 betragt € 2.100,7 Mio. Die Vermégenslage zum 31. Juli 2021
ist auf der Aktivseite von den im Anlagevermdgen ausgewiesenen Ausleihungen an verbun-
dene Unternehmen in H6he von € 1.176,9 Mio. (Schuldscheindarlehen hsh finanzfonds AGR)

und dem nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe von € 912,3 Mio. gepragt.

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

vereinbarung durch Verbindlichkeiten aus Grundpramie und zusatzlicher Pramie gegeniiber

hsh beteiligungs management gmbh
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der hsh finanzfonds ASR in H6he von zusammen € 2.100,5 Mio. dominiert, die als Verbindlich-
keiten ggu. verbundenen Unternehmen ausgewiesen werden. Darin enthalten sind Verbind-
lichkeiten aus zusatzlicher Pramie in Hohe von € 1.302,1 Mio., aus Grundpramie in Hohe von
€ 544,6 Mio. und Stundungszinsen fiir Grundpramie sowie zusatzliche Prémie in Hohe von zu-
sammen € 253,8 Mio.

Die sonstigen Rickstellungen beinhalten Prifungskosten und tbrige Riickstellungen in Hohe

von insgesamt T€ 72,6.

Durch den Jahresfehlbetrag in Hohe von € 12,8 Mio. (Vorjahr: € 21,8 Mio.) erhéht sich der nicht
durch Eigenkapital gedeckte Fehlbetrag auf € 912,3 Mio. (Vorjahr: € 899,5 Mio.). Aufgrund des
qualifizierten Rangricktritts der hsh finanzfonds AGR fir die Pramienverpflichtungen liegt eine

insolvenzrechtliche Uberschuldung im Sinne des § 19 Abs. 2 InsO nicht vor.

Hinsichtlich der Liquiditatslage wurden die laufenden Zahlungen so disponiert, dass auf dem
laufenden Konto bei der Deutschen Bundesbank eine tagliche freie Liquiditdt von mindestens

€ 1,0 Mio. vorgehalten wurde.

Zusammenfassende Beurteilung der Lage
der HSH Beteiligungs Management GmbH i. L.

Die Geschéftsentwicklung inklusive der Ertrags-, Vermégens- und Finanzlage der HSH Beteili-
gungs Management GmbH i.L. ist von den umgesetzten MaBnahmen der EU-Entscheidung aus
dem Jahre 2016, insbesondere der Ubernahme von Pramienverbindlichkeiten der ehemaligen
HSH Nordbank AG, gepragt.

Die Gesellschaft ist zum 31. Juli 2021 weiterhin bilanziell Gberschuldet. Aufgrund des bestehen-
den qualifizierten Rangriicktritts der hsh finanzfonds AGR sowie der Stundungsvereinbarung fiir
die Pramienverpflichtungen liegt derzeit allerdings keine insolvenzrechtliche Uberschuldung
oder Zahlungsunfahigkeit vor. Die Gesellschaft konnte ihre Zahlungsverpflichtungen jeder-

zeit 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 i. L. wird bis zum Ende der Liquidation weiterhin im Wesentlichen nur noch durch die Ver-
zinsung bestehender Verbindlichkeiten, die Wiederanlagemaoglichkeiten bestehender Schuld-

scheindarlehen und laufende Kosten bestimmt werden.

Auf Basis fehlender Ertragsmoglichkeiten wird die HSH Beteiligungs Management GmbH i. L.
auch bei Liquidationsende einen weiter gestiegenen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehl-
betraginsignifikanter Hohe ausweisen. Die bereits feststehenden neu entstehenden Stundungs-
zinsen auf ausstehende Verbindlichkeiten werden am Ende des neuen Geschéftsjahres am
31.Juli 2022 bei rund € 21 Mio. liegen und das Jahresergebnis entsprechend pragen.

Mit der Auflésung befindet sich die Gesellschaft in Liquidation. Soweit rechtlich mdglich sollen
die Forderungen und Verbindlichkeiten bis zum Ablauf des Sperrjahrs am 2. August 2022 ein-

gezogen bzw. beglichen werden.

Mit Blick auf den weiteren Liquidationsprozess geht der Liquidator der HSH Beteiligungs Ma-
nagement GmbH i.L. im Geschéftsjahr 2021/2022 von einem negativen Jahresergebnis aus.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Das Gesamtrisikoprofil der HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. war im Wesentlichen vom
erfolgreichen Verkauf der HSH Nordbank AG bestimmt. Nach Abschluss des Privatisierungs-
verfahrens verbleiben potenzielle Verpflichtungen und Verbindlichkeiten der HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L. aus dem Anteilskaufvertrag, soweit sie nicht vertraglich ausgeschlos-

sen bzw. versichert werden konnten.
Haftungskonzept

Der Anteilskaufvertrag enthalt Regelungen, mit denen die Haftung der HSH Beteiligungs Ma-
nagement GmbH i.L. im Rahmen des rechtlich Mdglichen begrenzt bzw. teilweise sogar ausge-
schlossen wird. Insbesondere werden wesentliche Nachhaftungsrisiken flir die HSH Beteili-

gungs Management GmbH i. L. 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 i.L. bei einem Eintritt von Schadens-
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fallen freistellt. Die HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. ist nicht selbst Partei dieses Ver-
sicherungsverhaltnisses, hat sich jedoch anteilig in Hohe von € 3,25 Mio. an den Kosten fiur die
Versicherungspramie beteiligt. Diese Summe wurde bei der Zahlung des Kaufpreises beriick-

sichtigt und hat diesen entsprechend reduziert.

Das Versicherungskonzept erganzt die vertraglich vorgesehenen Haftungsausschlisse und
Haftungsbegrenzungen. Denn mit diesen allein lief3 sich nicht ausschlie3en, dass die HSH Be-
teiligungs Management GmbH i.L. einer Nachhaftung, zum Beispiel von Steuerrisiken, unter-

liegen wiirde.

Insoweit haben die Parteien im Anteilskaufvertrag ausdricklich vereinbart, dass alle Anspri-
che der Erwerber gegeniber der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. aus einer Garantie-
verletzung oder der vereinbarten Steuerfreistellung ausgeschlossen sind und die Erwerber in-

soweit etwaige Anspriiche allein gegentiber der Versicherung geltend machen kénnen.

Weitere Risiken

Es besteht ein Zinsdanderungsrisiko, da die aus dem Verkaufserlds zugeflossene betréachtliche
Summe bis Ende November 2021 in Gesellschafterdarlehen zu einem festen Zinssatz angelegt
worden ist und im Anschluss bis zum voraussichtlichen Ende der Liquidation Anfang August

2022 final angelegt werden soll.

Es liegt weiterhin eine bilanzielle Uberschuldung vor, die sich bis zum Ende der Liquidation
ceteris paribus weiter auspragen wird. Aufgrund der geltenden Stundungsvereinbarung und
des qualifizierten Rangricktritts der hsh finanzfonds AGR liegt aber in keinem Fall eine insol-

venzrechtliche Zahlungsunfihigkeit oder Uberschuldungssituation vor.

Coronavirus (COVID-19)

Mégliche Auswirkungen des Coronavirus (COVID-19) auf das Geschéaftsjahr 2021/2022 werden

als sehr gering eingeschatzt.

Hamburg, den 21. September 2021
HSH Beteiligungs Management GmbH i. L.

5

Volker Thies-Behr
Liquidator
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JAHRESABSCHLUSS

JAHRESABSCHLUSS

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH I.L., HAMBURG
vom 01.01.2021 bis 31.07.2021

01.01.-31.07.2021 01.01.-31.12.2020
EUR EUR EUR

1. Sonstige betriebliche Ertrage 5.332,07 10.820,53

2. Personalaufwand
soziale Abgaben und
Aufwendungen fur
Altersversorgung und
fir Unterstiitzung 0,00 86,00

3. Abschreibungen
auf immaterielle Vermégens-
gegenstande des Anlage-
vermogens und Sachanlagen 3.090,00 410,00

4. Sonstige betriebliche
Aufwendungen 217.130,46 189.552,24

5. Sonstige Zinsen
und dhnliche Ertrége 10.617,47 11.709,07

6. Negative Zinsen aus
Geldanlagen 571.992,67 991.666,74
- davon aus verbundenen
Unternehmen
EUR 568.426,11
(EUR 981.339,20)

7. Zinsen und dhnliche
Aufwendungen 12.012.970,85 20.682.709,24
- davon an verbundene
Unternehmen
EUR 12.012.970,85
(EUR 20.682.709,24)

8. Ergebnis nach Steuern /.12.789.234,44 ./.21.841.894,62

9. Jahresfehlbetrag ./.12.789.234,44 ./.21.841.894,62

hsh beteiligungs management gmbh
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BILANZ

HSH BETEILIGUNGS MANAGEMENT GMBH I.L., HAMBURG

zum 31. Juli 2021

AKTIVA

31.07.2021
EUR

EUR

31.12.2020
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

0,00

0,00

1.176.900.000,00

11.647,98

10.000.200,53

10.011.848,51

2.999,00

191,00

1.176.900.000,00

1.030,51

10.000.200,53
10.001.231,04

1.192.579,18 1.259.566,08
329.696,92 894.969,53
912.272.700,48 899.483.466,04
2.100.706.825,09 2.088.542.422,69

hsh beteiligungs management gmbh
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PASSIVA
31.07.2021 31.12.2020
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 2.291.668.844,67-  2.269.826.950,05-
IV. Jahresfehlbetrag 12.789.234,44- 21.841.894,62-
nicht gedeckter Fehlbetrag 912.272.700,48 899.483.466,04
buchmaBiges Eigenkapital 0,00 0,00
B. Riickstellungen
sonstige Ruckstellungen 72.603,03 37.371,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen 126.421,16 10.221,64

2. Verbindlichkeiten
gegeniiber verbundenen
Unternehmen 2.100.507.800,90 2.088.494.830,05
2.100.634.222,06 2.088.505.051,69

2.100.706.825,09 2.088.542.422,69
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ANHANG

ANHANG
FUR DAS RUMPFGESCHAFTSJAHR
VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. JULI 2021

ALLGEMEINE ANGABEN

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L., 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.

GemaR Beschluss der Gesellschafterversammlung vom 20. Juli 2021 wurde die Gesellschaft
zum Ablauf des 31. Juli 2021 aufgeldst. Als Liquidator wurde der vorherige Geschaftsfuhrer,
Herr Volker Thies-Behr, eingesetzt. Die Liquidation wurde am 2. August 2021 im Bundesanzei-

ger bekannt gemacht.

Bei dem vorliegenden Abschluss fiir das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Juli 2021
handelt es sich um den letztmaligen Abschluss der werbenden Gesellschaft. Die Bilanzierung
und Bewertung erfolgen somit nicht mehr unter Annahme der Unternehmensfortfiihrung, son-

dern unter Liquidationsgesichtspunkten.

ANGABEN ZU BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Der Abschluss fiir das Rumpfgeschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Juli 2021 der HSH Betei-
ligungs Management GmbH i.L. wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungsvorschriften
des Handelsgesetzbuches (HGB) sowie des GmbH-Gesetzes (GmbHG) aufgestellt.

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. ist eine kleine Kapitalgesellschaft gemaR § 267a
Abs. 3 Nr.3i.V.m. § 267 Abs. 1 HGB. GemaR § 65 Abs. 1 Ziffer 4 der Haushaltsordnung der Freien
und Hansestadt Hamburg und Tz 17.1 des Gesellschaftsvertrags ist sie verpflichtet, den Jahres-

abschluss nach den Vorschriften flir groBe 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 Vermégensgegenstande erfolgte grundsatzlich zu Anschaf-
fungskosten und, sofern die Nutzung zeitlich begrenzt war, vermindert um planmafige Ab-
schreibungen. Aufgrund der Beendigung der werbenden Tatigkeit der Gesellschaft wurde eine
auBerplanméaBige Abschreibung vorgenommen, sodass zum Stichtag des Rumpfgeschéftsjahrs

ein Restbuchwert von € 0,00 ausgewiesen wird.

hsh beteiligungs management gmbh
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ANHANG

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgte grundsatzlich zu Anschaffungskosten abziglich plan-
maBiger linearer Abschreibungen. Die Vermdgensgegenstdnde sind zum Stichtag des Rumpf-

geschéftsjahrs vollstandig abgeschrieben. Ein VerduBerungserlés wird nicht erwartet.

Das Finanzanlagevermoégen (Schuldscheindarlehen) wird zum Nennwert bilanziert. Das den
Nennwert Uberschreitende Agio wurde aufgrund seines Aufwandscharakters aktivisch abge-
grenzt und wird Uber die Laufzeit zinstaglich aufgelost. Die Schuldscheindarlehen sind im
November 2021 fallig.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstiande werden zum Nennwert bilanziert.

Erkennbare Einzelrisiken bestehen nicht.

Bundesbankguthaben und Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert bilanziert.

Im Rechnungsabgrenzungsposten werden Agien auf begebene Schuldscheindarlehen abge-
grenzt und Uber die vertragliche Laufzeit aufwandswirksam aufgeldst. Die vertragliche Laufzeit

endet jeweils im November 2021.

Die sonstigen Riickstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Ver-
pflichtungen. Sie werden in Héhe des Erflillungsbetrags gebildet, der nach verniinftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendig ist. Weiterhin wurden die geschdtzten Aufwendungen fir
die Erstellung und Priifung der Liquidationseréffnungsbilanz im Abschluss beriicksichtigt, da

sich die Gesellschaft diesen Verpflichtungen nicht entziehen kann.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfullungsbetrag ausgewiesen. Samtliche Verbindlichkei-

ten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

In der Gewinn- und Verlustrechnung werden negative Zinsen aus Geldanlagen gemaf} § 265

Abs. 5 HGB in einem gesonderten Posten erfasst.

ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN
ZU EINZELPOSITIONEN DER BILANZ

1.

Anlagevermdégen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist in der Anlage | zum Anhang in einem Anlagenspie-

gel dargestellt.

Die Finanzanlagen betreffen drei Schuldscheindarlehen mit einer vertraglichen Laufzeit von
drei bzw. zwei Jahren. Es handelt sich um Ausleihungen an den Gesellschafter. Die Laufzeit

endet fir alle drei Schuldscheindarlehen im November 2021.
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2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Unter den Forderungen gegen verbundene Unternehmen werden Zinsabgrenzungen fir
Schuldscheindarlehen ausgewiesen. Die Restlaufzeit betragt weniger als ein Jahr. Es handelt sich
um Forderungen gegen den Gesellschafter.

3. Sonstige Vermdgensgegenstande
Es handelt sich um eine taglich féllige Forderung (Tagesgeld) an die Freie und Hansestadt Hamburg.

4. Rechnungsabgrenzungsposten

Abgegrenzt wurde das Agio fiir ausgegebene Schuldscheindarlehen. Die Auflésung erfolgt Gber
die Restlaufzeit bis November 2021 als negativer Zinsertrag.

5. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag
Die Gesellschaft weistin der Bilanz einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetragin Hohe
von€912.272.700,48 aus. Er erhohte sich gegeniiber dem 31. Dezember 2020 um den Fehlbetrag
des Rumpfgeschaftsjahrsin Hohe von € 12.789.234,44. Aufgrund ausreichender Liquiditat sowie
des wirksamen qualifizierten Rangriicktritts der hsh finanzfonds A6R und der Stundung bezo-

gen auf die ilbernommenen Pramienverpflichtungen liegen keine Insolvenzantragsgriinde vor.

6. Kapitalriicklage

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

7. Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.07.2021 31.12.2020

€ €

Rickstellungen fir Prifungskosten 23.800,00 11.285,00
Ubrige Riickstellungen 48.803,03 26.086,00
Gesamt 72.603,03 37.371,00

8. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Die Verbindlichkeiten betreffenin voller Hohe Verbindlichkeiten gegeniiber dem Gesellschafter.

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

1. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge betreffen die Auflésung von Rickstellungen.

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

01.01.- 01.01.—

31.07.2021 31.12.2020

€ €

Aufwendungen flr Rechts- und Beratungskosten 149.536,71 103.194,24
Aufwendungen aus Abschluss- und Prifungskosten 47.005,00 47.015,00
Sonstiges 20.588,75 39.343,00
Gesamt 217.130,46 189.552,24

3. Negative Zinsen aus Geldanlagen
Die negativen Zinsen aus Geldanlagen betreffen negative Zinsen auf die Schuldscheindarlehen
(€ 568.426,11; Vorjahr: € 981.339,20), Bundesbankguthaben (€ 3.557,72; Vorjahr: € 10.304,23)
sowie Bankguthaben (€ 8,84; Vorjahr: € 23,31).

4. Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die sonstigen Zinsen und dhnlichen Aufwendungen betreffen Stundungszinsen auf Verbind-

lichkeiten gegeniiber dem Gesellschafter aus der Stundungsvereinbarung.

5. Jahresfehlbetrag

Im Rumpfgeschéftsjahr ergab sich ein Jahresfehlbetrag von € 12.789.234,44 (Vorjahr: Jahres-
fehlbetrag in Hohe von € 21.841.894,62).

hsh beteiligungs management gmbh
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SONSTIGE ANGABEN

1.

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

Fir das abgelaufene Rumpfgeschaftsjahr wurden € 23.800,00 als Abschlusspriferleistungen

aufwandswirksam erfasst.

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. unterhédlt geschéftliche Beziehungen zu nahe-

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

Die HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. hatte 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 Ubernommen.

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

Pramienverpflichtungen entstanden.

Die Schuldliibernahmevereinbarung wurde am 29. Juni 2016 zwischen der hsh finanzfonds A6R,
der HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. und der HSH getroffen, um die HSH von Pramien-
verpflichtungen zu entlasten. Bestandteil der Schuldiibernahmevereinbarung ist ein qualifi-
zierter Rangricktritt sowie eine Stundungsvereinbarung mit der hsh finanzfonds A6R fir die
Ubernommenen Pramienverpflichtungen.

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

Vorgange von besonderer Bedeutung haben sich nach dem Bilanzstichtag nicht ergeben.
Liquidator

Volker Thies-Behr, kaufmannischer Angestellter, Hamburg

Der Liquidator schldgt vor, den Fehlbetrag in Hohe von € 12.789.234,44 auf neue Rechnung

vorzutragen.

hsh beteiligungs management gmbh
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Der Abschluss der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. wird entsprechend den gesetz-

lichen Vorschriften im elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht.
Hamburg, den 21. September 2021

HSH Beteiligungs Management GmbH i. L.

5

Volker Thies-Behr
Liquidator

hsh beteiligungs management gmbh
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BESTATIGUNGSVERMERK

BESTATIGUNGSVERMERK
DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die HSH Beteiligungs Management GmbH i.L., Hamburg

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L., Hamburg, - be-
stehend aus der Bilanz zum 31. Juli 2021 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Rumpf-
geschaftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Juli 2021 sowie dem Anhang, einschlieBlich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Darliber hinaus haben
wir den Lagebericht der HSH Beteiligungs Management GmbH i. L. fiir das Rumpfgeschaftsjahr
vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Juli 2021 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grund-
satze ordnungsmafliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Juli 2021 sowie ihrer Ertrags-

lage fur das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Juli 2021 und

- vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chan-

cen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemall § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen

gegen die Ordnungsmafigkeit 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 ordnungsmafBliger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verant-
wortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
schlussprifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres Bestati-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhdngig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften

hsh beteiligungs management gmbh
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und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anfor-
derungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss

und zum Lagebericht zu dienen.

Hinweis zur Hervorhebung eines Sachverhalts -
Liquidation der Gesellschaft und Abkehr vom Rechnungslegungs-
grundsatz der Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit

Wir verweisen auf die Ausfliihrungen der gesetzlichen Vertreter im Abschnitt ,Allgemeine An-
gaben” des Anhangs und die Angaben im Abschnitt ,Geschaftstatigkeit der HSH Beteiligungs
Management GmbH i.L." des Lageberichts, welche den Beschluss zur Liquidation der Gesell-
schaft und die darauf basierende Bilanzierung zu Liquidationswerten aufgrund der Abkehr
vom Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfilhrung der Unternehmenstéatigkeit beschreiben.
Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht sind diesbezliglich nicht

modifiziert.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

flir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir 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
Buchfiuihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen
ordnungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jah-
resabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsich-

tigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur geordneten Liquidation der Gesellschaft zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der der geordne-
ten Liquidation, sofern einschldgig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie daflir verantwortlich,
auf der Grundlage der Abkehr vom Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit zu bilanzieren, sofern der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit tatsachliche

oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBlerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen

wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzli-
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chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und
MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht

erbringen zu kdénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung

des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber 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.

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 ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefihr-
te Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen
aus VerstoBBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
vernlinftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen

von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tiben wir pflichtgemdf3es Ermessen aus und bewahren eine kritische

Grundhaltung. Darliber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeab-
sichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiih-
ren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungs-
urteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist bei VerstéBen hdher als bei Unrichtigkeiten, da Verstd3e betriigerisches Zusam-
menwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen

bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kbnnen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fulr die Priifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrun-
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gen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Um-
stdnden angemessen 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
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertre-

tern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen dariiber, ob die Aufstellung des Jahresabschlusses durch
die gesetzlichen Vertreter unter Abkehr von der Annahme der Fortfilhrung der Unterneh-
menstatigkeit angemessen ist, sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachwei-
se, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegeben-
heiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur geordneten
Liquidation der Gesellschaft aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf
die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu ma-
chen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unsere Priifungsurteile zu modifizie-
ren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gege-
benheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft die geordnete Liquidation

der Gesellschaft nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlus-
ses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft ver-
mittelt.

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

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

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prufungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten An-
gaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben so-
wie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.
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FESTSTELLUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlie3lich etwaiger Mdngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung fest-
stellen.

Hamburg, den 23. September 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Gero Martens ppa. Tim Briicken
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

FESTSTELLUNG DES JAHRESABSCHLUSSES

Mit Beschluss der Gesellschafterversammlung vom 27. September 2021 wurde der Jahresab-
schluss der HSH Beteiligungs Management GmbH i.L. zum 31. Juli 2021 festgestellt und der
dazugehorige Lagebericht genehmigt.
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