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Allgemeine Informationen tber diese Begriindete Stellungnahme

Die Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE, eine nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland gegriindete Europaische Aktiengesellschaft (Societas Europaea) mit Sitz in
Hamburg und der Geschéftsanschrift Am Sandtorkai 31, 20457 Hamburg, Deutschland, ein-
getragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 183205 (die ,Bieterin®),
hat am 23. Oktober 2023 gemaf § 34, § 29 und § 14 Abs. 2 Satz 1, Abs. 3 Satz 1 des Wert-
papiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (,WpUG*) durch Veréffentlichung der Angebotsun-
terlage im Sinne von § 11 WpUG (,Angebotsunterlage®) ein freiwilliges éffentliches Uber-
nahmeangebot (,Angebot‘ oder ,Ubernahmeangebot‘) an die Aktionare der Hamburger
Hafen und Logistik Aktiengesellschaft, einer nach deutschem Recht gegriindeten Aktienge-
sellschaft mit Sitz in Hamburg und der Geschaftsanschrift Bei St. Annen 1, 20457 Hamburg,
Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 1902
(,HHLA® oder ,Gesellschaft® und zusammen mit ihren Tochtergesellschaften ,HHLA-
Gruppe®) abgegeben. Die Bieterin ist ein (mittelbares) hundertprozentiges Tochterunterneh-
men der MSC Mediterranean Shipping Company S.A., Schweiz (,MSC* und zusammen mit
ihren Tochterunternehmen ,MSC-Konzern®).

Das Angebot richtet sich an alle Aktionare der Gesellschaft (jeder ein ,HHLA-Aktionar“ und
gemeinsam ,HHLA-Aktionare“) und bezieht sich auf den Erwerb samtlicher von ihnen ge-
haltenen auf den Namen lautenden Stiickaktien der Aktiengattung A (ISIN DEOO0OA0S8488)
der Gesellschaft, die von der Bieterin nicht unmittelbar gehalten werden, jeweils mit einem
Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 und jeweils mit allen zum Zeitpunkt des Vollzugs des
Angebots verbundenen Nebenrechten (insbesondere das jeweilige Dividendenbezugsrecht)
(jeweils eine ,A-Aktie“ und zusammen ,A-Aktien“; die Inhaber von A-Aktien die ,A-Aktio-
nare“), gegen eine Geldleistung von EUR 16,75 je A-Aktie sowie auf den Erwerb samtlicher
auf den Namen lautenden nicht-bérsennotierten Stickaktien der Aktiengattung S
(ISIN DE0006011703) der Gesellschaft, die von der Bieterin nicht unmittelbar gehalten wer-
den, jeweils mit einem Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 und jeweils mit allen zum Zeit-
punkt des Vollzugs des Angebots verbundenen Nebenrechten (insbesondere das jeweilige
Dividendenbezugsrecht) (jeweils eine ,S-Aktie“ und zusammen ,S-Aktien®), gegen eine
Geldleistung von EUR 38,96 je S-Aktie. Die A-Aktien und S-Aktien werden einzeln jeweils
als ,HHLA-Aktie“ und gemeinsam als ,HHLA-Aktien“ bezeichnet.

Der Vorstand der Gesellschaft (,Vorstand“) hat die Angebotsunterlage unverziglich nach
Ubermittlung gemaR § 14 Abs. 4 Satz 1 WpUG durch die Bieterin am 23. Oktober 2023 dem
Ubernahmeausschuss des Aufsichtsrats der Gesellschaft (,Aufsichtsrat‘) und dem Kon-
zernbetriebsrat als zustandigem Betriebsrat zugeleitet.

Im Zusammenhang mit der folgenden begriindeten Stellungnahme im Sinne von § 27
WpUG zum Angebot (,Begriindete Stellungnahme* oder ,Stellungnahme*) weisen Vor-
stand und Aufsichtsrat auf Folgendes hin:

Rechtliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme

Nach § 27 Abs. 1 WpUG haben Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft eine Begriindete
Stellungnahme zu dem Ubernahmeangebot und jeder seiner Anderungen abzugeben.

Aufgrund méglicher Interessenkonflikte hat der Aufsichtsrat einen Ubernahmeausschuss,
bestehend aus den Aufsichtsratsmitgliedern Prof. Dr. Rudiger Grube, Dr. Norbert Kloppen-
burg, Prof. Dr. Burkhard Schwenker, Berthold Bose, Holger Heinzel und Stefan Koop (,Uber-
nahmeausschuss"), eingerichtet und den Ubernahmeausschuss unter anderem erméch-
tigt, im Namen des Aufsichtsrats Gber die Abgabe der Begriindeten Stellungnahme zum
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Angebot zu beschlief3en (fir weitere Einzelheiten wird auf Ziffer 8 dieser Stellungnahme
verwiesen). Soweit in dieser Begriindeten Stellungnahme zu dem Angebot auf Aussagen,
Einschatzungen oder Annahmen des Aufsichtsrats Bezug genommen wird, wurden diese,
soweit hier nicht anders angegeben, vom Ubernahmeausschuss im Auftrag des Aufsichts-
rats getroffen. Die Begriindete Stellungnahme wurde demnach unabhangig von der HGV
Hamburger Gesellschaft flir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH (,HGV*) bzw.
deren Alleingesellschafterin, der Freien und Hansestadt Hamburg (,FHH"), abgegeben.

Gemal § 27 Abs. 1 Satz 2 WpUG ist in der Begriindeten Stellungnahme insbesondere auf
(i) die Art und Hohe der angebotenen Gegenleistung, (ii) die voraussichtlichen Folgen eines
erfolgreichen Angebots fiir die Zielgesellschaft, die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die
Beschaftigungsbedingungen und die Standorte der Gesellschaft, (iii) die von der Bieterin mit
dem Angebot verfolgten Ziele und (iv) die Absicht der Mitglieder des Vorstands und der Mit-
glieder des Aufsichtsrats, soweit sie Inhaber von Wertpapieren der Gesellschaft sind, das
Angebot anzunehmen, einzugehen.

Die Stellungnahme kann gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben werden.
Vorstand und Aufsichtsrat (durch den unabhangigen Ubernahmeausschuss) haben sich in
Bezug auf das Angebot der Bieterin fiir eine gemeinsame Stellungnahme entschieden.

Tatsachliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme

Zeitangaben in dieser Begriindeten Stellungnahme beziehen sich, soweit nicht anders an-
gegeben, auf die Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland. Soweit in dieser Begriindeten
Stellungnahme Begriffe wie ,zurzeit®, ,derzeit”, ,momentan®, ,jetzt‘, ,gegenwartig“ oder
,heute“ oder ahnliche Begriffe verwendet werden, beziehen sich diese, soweit nicht aus-
dricklich anders angegeben, auf den Zeitpunkt der Verdéffentlichung dieser Begrindeten
Stellungnahme.

Verweise in dieser Begriindeten Stellungnahme auf einen ,Bankarbeitstag” beziehen sich
auf einen Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main, Deutschland, fir den allgemeinen
Kundenverkehr gedffnet sind. Verweise auf einen ,Handelstag® beziehen sich auf einen
Tag, an dem die Wertpapierbdrsen in Frankfurt am Main, Deutschland, zum Handel gedéffnet
sind. Verweise auf ,EUR" beziehen sich auf die Wahrung Euro. Verweise auf ,Tochterun-
ternehmen* beziehen sich auf Tochterunternehmen im Sinne des § 2 Abs. 6 WpUG.

Diese Begrindete Stellungnahme enthalt Prognosen, Einschatzungen, Bewertungen, in die
Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklarungen. Derartige Aussagen werden insbe-
sondere durch Ausdrucke wie ,erwartet®, ,glaubt®, ,ist der Ansicht®, ,versucht®, ,schatzt*, ,be-
absichtigt®, ,plant®, ,nimmt an“ und ,bemiht sich“ gekennzeichnet. Derartige Aussagen,
Prognosen, Einschatzungen, Bewertungen, in die Zukunft gerichtete Aussagen und Ab-
sichtserklarungen beruhen auf den dem Vorstand und dem Aufsichtsrat vorliegenden Infor-
mationen am Tag der Veroffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme bzw. geben de-
ren Einschatzungen oder Absichten zu diesem Zeitpunkt wieder. Diese Angaben kdnnen
sich nach der Veroffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme andern. Annahmen kon-
nen sich in der Zukunft auch als unzutreffend herausstellen. Vorstand und Aufsichtsrat tber-
nehmen keine Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Begriindeten Stellungnahme, soweit
eine solche Aktualisierung nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Die Angaben in diesem Dokument Uber die Bieterin und das Angebot beruhen auf den Anga-
ben in der Angebotsunterlage und anderen 6ffentlich verfigbaren Informationen (soweit nicht
ausdriicklich anderweitig angegeben). Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie
die von der Bieterin gemachten Angaben in der Angebotsunterlage nicht bzw. nicht
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vollstandig Uberprifen konnen und die Umsetzung der Absichten der Bieterin nicht gewahr-
leisten kdnnen.

Veroffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme und von zusétzlichen be-
griindeten Stellungnahmen zu Anderungen des Angebots

Die Stellungnahme sowie etwaige Erganzungen werden, ebenso wie alle Stellungnahmen
zu etwaigen Anderungen des Angebots, gemaR § 27 Abs. 3 und § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG
im Internet auf der Internetseite der Gesellschaft unter https://hhla.de/beteiligung-msc ver-
offentlicht; daneben erfolgt eine entsprechende Verlinkung Uber die Internetseite der Gesell-
schaft unter www.hhla.de unter der Rubrik ,Investoren®. Exemplare der Begrindeten Stel-
lungnahme werden zudem bei der Hamburger Hafen und Logistik Aktiengesellschaft, Inves-
tor Relations, Bei St. Annen 1, 20457 Hamburg, Deutschland, Tel. +49 40 3088-3100 (An-
fragen per E-Mail an investor-relations@hhla.de unter Angabe einer vollstdndigen Post-
adresse) zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Auf die Veroffentlichung und Bereithal-
tung zur kostenlosen Ausgabe wird im Bundesanzeiger hingewiesen.

Diese Begriindete Stellungnahme und ggf. etwaige Erganzungen sowie alle zusatzlichen wei-
teren Stellungnahmen zu méglichen Anderungen des Angebots werden in deutscher Sprache
und als unverbindliche englische Ubersetzung veréffentlicht. Vorstand und Aufsichtsrat Giber-
nehmen jedoch keine Haftung fir die Richtigkeit und / oder Vollstandigkeit der englischen
Ubersetzung. Allein die deutsche Fassung ist mafgeblich.

Stellungnahme des Betriebsrats

Der zusténdige Betriebsrat der Gesellschaft kann geméaR § 27 Abs. 2 WpUG dem Vorstand
eine Stellungnahme zu dem Angebot Ubermitteln, die der Vorstand gemaR § 27 Abs. 2
WpUG unbeschadet seiner Verpflichtung nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG seiner Stellung-
nahme beizufligen hat. Der zustandige Konzernbetriebsrat von HHLA hat am 3. November
2023 eine solche Stellungnahme tUbermittelt, die dieser Stellungnahme als Anlage 1 beige-
fugt ist.

Eigenverantwortlichkeit der HHLA-Aktionare

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Begriindeten Stellungnahme
enthaltene Beschreibung des Angebots der Bieterin keinen Anspruch auf Vollstandigkeit er-
hebt und dass fur den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der
Angebotsunterlage maf3geblich sind.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Aussagen und Wertungen in dieser
Begrindeten Stellungnahme die HHLA-Aktiondre nicht binden. Jeder HHLA-Aktionar muss
unter Wirdigung der Gesamtumstande, seiner individuellen Verhaltnisse (einschliel3lich seiner
personlichen steuerlichen Situation) und seiner personlichen Einschatzung der kiinftigen Ent-
wicklung des Wertes der A-Aktien und S-Aktien sowie des Borsenpreises der A-Aktien eine
eigene Einschatzung dariber treffen, ob und ggf. fir wie viele seiner HHLA-Aktien er das An-
gebot annimmt.

Bei der Entscheidung uber die Annahme oder Nicht-Annahme des Angebots sollten die HHLA-
Aktionare alle verfligbaren Informationsquellen nutzen und ihre persénlichen Umstande hin-
reichend beriicksichtigen. Insbesondere die konkrete finanzielle oder steuerliche Situation
einzelner HHLA-Aktionare kann im Einzelfall zu anderen als den vom Vorstand und vom
Aufsichtsrat vorgelegten Bewertungen fihren. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den
HHLA-Aktiondren deshalb, sich eigenverantwortlich ggf. unabhangige Steuer- und
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Rechtsberatung einzuholen, und Gbernehmen keine Haftung fir die Entscheidung eines
HHLA-Aktionars im Hinblick auf das Angebot.

HHLA-Aktiondre mit Wohnsitz, Sitz oder gewohnlichem Aufenthaltsort aufl3erhalb von
Deutschland, insbesondere in den Vereinigten Staaten von Amerika (,USA®), werden auf die
Hinweise der Bieterin unter Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage hingewiesen. Fur Inhaber von
American Depositary Receipts (ADRs) enthalt die Angebotsunterlage unter Ziffer 1.1 weitere
Hinweise und Informationen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht prifen kénnen, ob die HHLA-
Aktionare bei der Annahme des Angebots allen fir sie personlich geltenden rechtlichen Ver-
pflichtungen entsprechen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen insbesondere, dass jeder,
der die Angebotsunterlage auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland erhalt oder das An-
gebot annehmen mochte, aber Wertpapiervorschriften anderer Rechtsordnungen als denen
der Bundesrepublik Deutschland unterliegt, sich Uber diese Rechtsvorschriften informiert
und sie einhalt.

Informationen lber die Gesellschaft und die HHLA-Gruppe

Rechtliche Grundlagen der Gesellschaft

HHLA ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Hamburg,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 1902. Die Geschafts-
anschrift von HHLA lautet: Bei St. Annen 1, 20457 Hamburg, Deutschland.

Das Geschéftsjahr der HHLA ist das Kalenderjahr.

Unternehmensgegenstand der HHLA ist gemal § 2 der Satzung der HHLA (,HHLA-Sat-
zung“) zuvorderst als Kerngeschaft die Leitung von und die Beteiligung an Unternehmen,
die sich mit Geschéaften und der Erbringung von Leistungen in den Bereichen Transport und
Logistik befassen, insbesondere in den Geschéftsfeldern Seehafenverkehrswirtschaft und
Hinterlandverkehre, sowie der Erwerb, das Halten, die VerduRerung, die Vermietung, die
Verwaltung und die Entwicklung von Immobilien, insbesondere die Immobilien der Hambur-
ger Speicherstadt und am Hamburger Fischmarkt. Die HHLA ist zur Unterstliitzung dieses
Kerngeschafts aullerdem berechtigt, in diesen Bereichen und in den Bereichen additive Fer-
tigung und Informationstechnologie sowie jeweils damit zusammenhangenden Bereichen
Dienstleistungen, Entwicklung und Fertigung von Produkten, Systemen, Anlagen und L6-
sungen (einschliellich Software) sowie damit verbundene Anwendungen anzubieten und zu
erbringen. Die Gesellschaft ist ferner berechtigt, alle mit dem Gegenstand des Unterneh-
mens im Zusammenhang stehenden Hilfs- und Nebengeschéfte durchzufiihren. Die HHLA
ist zudem berechtigt, in sdmtlichen der zuvor genannten Bereichen auch selbst operativ tatig
zu werden, in diesen Bereichen, auch in Verwaltung eigenen Vermdgens, im In- und Ausland
Unternehmen zu griinden, zu erwerben, sich an solchen allein oder gemeinsam mit Dritten
zu beteiligen und solche Unternehmen ganz oder teilweise zu veraullern, Kooperationsver-
trage mit Dritten abzuschlief3en sowie Teile ihres Geschaftsbetriebes auf Unternehmen, an
denen sie beteiligt ist, auszugliedern. Die HHLA kann sich bei Unternehmen, an denen sie
beteiligt ist, auf die Verwaltung der Beteiligung beschranken.

Der Teil des Unternehmens der HHLA, der sich mit dem Erwerb, dem Halten, der Veraule-
rung, der Vermietung, der Verwaltung und der Entwicklung von nicht hafenumschlagspezifi-
schen Immobilien, insbesondere der Immobilien der Hamburger Speicherstadt und am Ham-
burger Fischmarkt befasst, bildet den Teilkonzern Immobilien und wird in § 31 der HHLA-
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Satzung naher spezifiziert (,S-Sparte®). Sadmtliche Ubrigen Teile des Unternehmens der
HHLA gehoren zum Teilkonzern Hafenlogistik (,A-Sparte).

Zum Zeitpunkt der Verodffentlichung der Angebotsunterlage betrug das Grundkapital der
HHLA EUR 75.219.438,00. Das Grundkapital ist eingeteilt in 75.219.438 auf den Namen
lautende nennwertlose Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag von EUR 1,00 am Grundka-
pital. Das Grundkapital der HHLA ist aufgeteilt auf zwei verschiedene Aktiengattungen:
(i) 72.514.938 A-Aktien (fur die A-Sparte) und (ii) 2.704.500 S-Aktien (fir die S-Sparte). Nur
die A-Aktien sind zum Bdrsenhandel zugelassen. Die Aktiengattungen orientieren sich an
der Konzernstruktur der HHLA, die in Vorbereitung auf den Bérsengang der HHLA festgelegt
wurde und zwischen den Teilkonzernen Hafenlogistik (A-Sparte) und Immobilien (S-Sparte)
unterscheidet. Die Struktur folgt dem Geschaftsmodell der HHLA.

Die S-Aktien sind nicht borsennotiert und werden nicht am Aktienmarkt gehandelt, da in der
S-Sparte auch Ziele der Stadtentwicklung, des Tourismus und des Denkmalschutzes ver-
folgt werden, die nur bedingt mit den Anforderungen des Kapitalmarkts vereinbar sind. Diese
Aktien befinden sich vollstandig im Eigentum der HGV, einer 100%igen Tochtergesellschaft
der FHH.

Die S-Aktien vermitteln eine Beteiligung allein am Ergebnis und Vermoégen der S-Sparte und
die A-Aktien eine Beteiligung am Ergebnis und Vermdgen der A-Sparte. In bestimmten, na-
her in § 4 der HHLA-Satzung beschriebenen Fallen, ist es jedoch mdglich, dass ein Verlust
der A-Sparte oder der S-Sparte mit einem durch die jeweils andere Sparte erwirtschafteten
Gewinn verrechnet wird, sodass in diesem Fall die Ergebnisse der A-Sparte und der S-
Sparte doch mittelbar aufeinander Einfluss haben. Allerdings werden derartige Verrechnun-
gen durch Gutschreibungen in den nachfolgenden Jahren wieder ausgeglichen, wie ndher
in § 4 der HHLA-Satzung beschrieben. Im Fall eines Verlusts der S-Sparte wiirde dieser
Verlust zudem gemal einem separat abgeschlossenen Verlustausgleichsvertrag mittelbar
durch FHH Gbernommen.

Jede HHLA-Aktie gewahrt ihrem Inhaber eine Stimme in Hauptversammlungen der HHLA.
HHLA halt keine eigenen Aktien.

Die A-Aktien sind unter dem Handelsnamen ,HHLA-Aktien“ zum Handel im regulierten Markt
der Hamburger Wertpapierbérse und zum Handel im regulierten Markt an der Frankfurter
Wertpapierbdrse mit gleichzeitiger Zulassung zum Teilbereich des Regulierten Marktes mit
weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierborse unter
der ISIN DEOOOA0S8488 zugelassen, wo sie auch uber die elektronische Handelsplattform
XETRA gehandelt werden. Dartber hinaus werden sie in Deutschland bérslich im Freiver-
kehr der Bérsen in Berlin, Disseldorf, Hannover, Minchen und Stuttgart sowie in Berlin Gber
Tradegate, in Dusseldorf Uber Quotrix und in Miinchen Uber gettex gehandelt.

Dariiber hinaus werden HHLA-ADRs mit der ISIN US4067631022 an dem US-amerikani-
schen Freiverkehrsmarkt (US OTC) gehandelt und kénnen auch an der Bérse Frankfurt ge-
handelt werden. Der Handel der HHLA-ADRs erfolgt Uber ein Level-I-Programm. Zwei
HHLA-ADRSs reprasentieren das Recht auf eine A-Aktie.

Ubersicht iiber die mit der HHLA gemeinsam handelnden Personen

FHH sowie ihre unmittelbare und in ihrem Alleineigentum stehende Tochtergesellschaft
HGV, die in Teil A der Anlage 2 aufgefihrt sind, kontrollieren HHLA. Die in Teil B der An-
lage 2 aufgefilhrten Gesellschaften sind weitere Tochtergesellschaften der FHH (einschliel3-
lich der Tochtergesellschaften der HGV und der HHLA). Die in Anlage 2 aufgeflhrten




2.3

2.4

Gesellschaften gelten daher geméaR § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG als mit der HHLA gemeinsam
handelnde Personen.

Kapitalstruktur der Gesellschaft

Die Angebotsunterlage beschreibt in Ziffer 7.1 zusammenfassend und zutreffend die recht-
lichen Grundlagen und das Grundkapital der Gesellschaft sowie die bestehenden geneh-
migten und bedingten Kapitalia.

Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit der HHLA-Gruppe
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2.4.2

Grundsatzliche Ausrichtung des Geschéaftsmodells

HHLA ist ein flihrendes européisches Logistikunternehmen. Uber die Hélfte ihres
Umsatzes erwirtschaftet HHLA mit dem Betrieb von Containerterminals in Hamburg,
Odessa, Tallinn und Triest, wobei HHLAs drei Containerterminals in Hamburg einen
lokalen Marktanteil von 75 % erreichen. Knapp 40 % des Umsatzes erwirtschaftet
HHLA zudem mit ihrem intermodalen Geschaftsbereich, insbesondere dem Contai-
nertransport Gber Hinterlandanbindungen per Last- und Schienenverkehr mit inter-
modalen Knotenpunkten in Mittel- und Osteuropa. Teil des Geschaftsmodells von
HHLA ist die Nutzung innovativer Technologien und das Bekenntnis zur Nachhaltig-
keit. So ist das von der HHLA in Hamburg betriebene Containerterminal Altenwerder,
an dem HHLA 74,9 % der Anteile halt, das weltweit erste vollautomatisierte (seit
2002) und zertifiziert klimaneutrale (seit 2019) Containerterminal. HHLA unterstutzt
die UN-Nachhaltigkeitsziele und HHLA ist das erste maritime Unternehmen, das eine
Konformitatserklarung mit dem Deutschen Nachhaltigkeitskodex abgegeben hat.

Laut Geschéftsbericht 2022 belief sich der konsolidierte Umsatz von HHLA fir das
Geschaftsjahr 2022 auf EUR 1.578,4 Mio. (2021: EUR 1.465,4 Mio.) und der Kon-
zernjahreslUberschuss auf EUR 133,1 Mio. (2021: EUR 132,9 Mio.). Zum 31. De-
zember 2022 hatte HHLA zusammen mit ihren Tochtergesellschaften 6.641 Ange-
stellte (31. Dezember 2021: 6.444).

Ausweislich des HHLA-Halbjahresfinanzberichts Januar bis Juni 2023 belief sich der
konsolidierte Umsatz von HHLA in den ersten sechs Monaten des Geschaftsjah-
res 2023 auf EUR 727,1 Mio. (erstes Halbjahr 2022: EUR 779,5 Mio.) sowie das Er-
gebnis nach Steuern auf EUR 18,2 Mio. (erstes Halbjahr 2022: EUR 58,9 Mio.). Zum
30. Juni 2023 hatte HHLA zusammen mit ihren Tochtergesellschaften 6.688 Ange-
stellte.

Sparten und Segmente der HHLA-Gruppe

Die operative Umsetzung des Geschéaftsmodells erfolgt Uber die Konzernsparte Ha-
fenlogistik mit ihrem Segmenten Container, Intermodal und Logistik sowie Uber die
Konzernsparte Immobilien.

0] Teilkonzern Hafenlogistik

Der Teilkonzern Hafenlogistik erbringt als integrierter Anbieter von Contai-
nerumschlag, Transport- und Logistikleistungen Dienstleistungen entlang
der logistischen Kette zwischen Uberseehafen und europdischem Hinter-
land. Der geografische Schwerpunkt der Geschéaftstatigkeit liegt im Hambur-
ger Hafen und in dessen Hinterland. Der Hamburger Hafen ist eine interna-
tionale Drehscheibe flr den see- und landgebundenen Containertransport




(ii)

mit Anbindung an die Volkswirtschaften in Mittel- und Osteuropa, in Skandi-
navien und im baltischen Raum. Das Kerngeschaft wird durch die Segmente
Container, Intermodal und Logistik reprasentiert.

Das Segment Container biindelt die Aktivitdten des Konzerns im Bereich
Containerumschlag und ist gemessen an den Umsatzerlésen der grofite Ge-
schéaftsbereich. Die Tatigkeit setzt sich im Wesentlichen aus der Abfertigung
(Laden und Léschen) von Containerschiffen und dem Verladen der Contai-
ner auf andere Verkehrstrager (Bahn, Lkw, Feeder- oder Binnenschiff) zu-
sammen. Die HHLA betreibt am Standort Hamburg die drei Containertermi-
nals Altenwerder (CTA), Burchardkai (CTB) und Tollerort (CTT) sowie je ei-
nen weiteren Containerterminal im ukrainischen Hafen Odessa (CTO), im
estnischen Hafen Muuga nahe Tallinn (TK Estonia) sowie im italienischen
Triest (PLT Italy). Komplementare Servicedienstleistungen rund um den
Container (z.B. Wartung und Reparatur) runden die Angebotspalette ab.

Das Segment Intermodal ist gemessen an den Umsatzerlésen das zweit-
grolte Segment der HHLA. Als weiteres zentrales Element des vertikal inte-
grierten Geschéaftsmodells der HHLA ist es darauf ausgerichtet, ein umfas-
sendes Transport- und Terminalnetzwerk fur Container im Seehafenhinter-
landverkehr und zunehmend auch im Kontinentalverkehr auf Schiene und
Stralle anzubieten. Die HHLA-Bahngesellschaften der METRANS bieten re-
gelmaBige Verbindungen mit Direktziigen zwischen den Hafen an Nord- und
Ostsee sowie der nordlichen Adria und ihrem Hinterland an. Darlber hinaus
wird durch den Betrieb von Inlandterminals ein umfassendes Dienstleis-
tungsangebot fir die maritime Logistik bereitgestellt. Neben Umfuhren im
Hamburger Hafen transportiert die Lkw-Speditionstochter CTD die Container
auf der StralRe im Nahbereich sowie im europaweiten Fernverkehr.

Das Segment Logistik umfasst eine grof3e Bandbreite von Dienstleistungen
in den Bereichen Spezialumschlag und Beratung sowie weitere Geschafts-
aktivitdten. Das Leistungsspektrum beinhaltet sowohl einzelne als auch
komplette Prozessketten flr die internationale Beschaffung und Distribution.
Dazu zahlt der Betrieb von Umschlaganlagen fur Massenguter, Kraftfahr-
zeuge und Fruchte. AulRerdem bietet das Unternehmen Beratungs- und Ma-
nagementleistungen flir Kunden aus der internationalen Hafen- und Trans-
portwirtschaft an. Neue Geschéftsaktivitaten zur Prozessautomatisierung
sowie luftgestitzte Logistikdienstleistungen und digitale Serviceleistungen
insbesondere fir den intermodalen Bereich erganzen das Angebot. Einen
Teil der Tatigkeiten erbringt HHLA mit Partnerunternehmen.

Teilkonzern Immobilien

Das Segment Immobilien entspricht dem Teilkonzern Immobilien. Die Ge-
schaftsaktivitditen umfassen die (i) nachhaltige Quartiers-/Projektentwick-
lung, (ii) Vermietung sowie (iii) kaufmannische und technische Objektbetreu-
ung von Immobilien am Hamburger Hafenrand. Dazu zahlt auch die Ham-
burger Speicherstadt. Das grote historische Lagerhausquartier der Welt
zahlt zum UNESCO-Welterbe. Auf rund 292.000 Quadratmeter bietet HHLA
Gewerbeflachen in zentraler Lage an. Weitere Objekte mit rund 64.000
Quadratmeter werden am Fischmarkt Hamburg-Altona im Umfeld des Fi-
schereihafenareals am nérdlichen Elbufer bewirtschaftet.
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3.1

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Der Vorstand der Gesellschaft besteht derzeit aus drei Mitgliedern, namentlich:

. Angela Titzrath (Chief Executive Officer und Chief Financial Officer),
. Jens Hansen (Chief Operating Officer) und
. Torben Seebold (Chief Human Resources Officer).

Gemal § 10 Abs. 1 der Satzung der Gesellschaft besteht der Aufsichtsrat der Gesellschaft
aus je sechs Aufsichtsratsmitgliedern der Anteilseigner und der Arbeithnehmer. Die Wahl der
Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer richtet sich nach dem Mitbestimmungsgesetz. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesellschaft sind derzeit:

. Prof. Dr. Rudiger Grube (Vorsitzender des Aufsichtsrats, Anteilseignervertreter),
o Berthold Bose (Stellvertretender Vorsitzender, Arbeithehmervertreter),
. Alexander Grant (Arbeitnehmervertreter),

o Holger Heinzel (Arbeitnehmervertreter),

. Dr. Norbert Kloppenburg (Anteilseignervertreter),

o Stefan Koop (Arbeitnehmervertreter),

o Dr. Isabella Niklas (Anteilseignervertreterin),

. Franziska Reisener (Arbeithnehmervertreterin),

. Andreas Rieckhof (Anteilseignervertreter),

. Dr. Sibylle Roggencamp (Anteilseignervertreterin),

3 Prof. Dr. Burkhard Schwenker (Anteilseignervertreter) und

. Susanna Pereira Ventura (Arbeithehmervertreterin).

Informationen liber die Bieterin

Die folgenden Informationen hat die Bieterin, soweit nicht anders angegeben, in der Ange-
botsunterlage verdffentlicht. Diese Informationen konnten von Vorstand und Aufsichtsrat
nicht bzw. nicht vollstandig Uberprift werden. Vorstand und Aufsichtsrat tibernehmen fur ihre
Richtigkeit daher keine Gewahr.

Rechtliche Grundlagen der Bieterin

Die Angebotsunterlage enthalt bezlglich der rechtlichen Grundlagen der Bieterin unter Zif-
fer 6 die folgenden Angaben:

Die Bieterin, die Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE, ist eine Europaische Aktien-
gesellschaft (Societas Europaea, SE) mit Sitz in Hamburg, eingetragen im Handelsregister
des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 183205. Die Geschéaftsanschrift der Bieterin lautet:
Am Sandtorkai 31, 20457 Hamburg, Deutschland. Das Grundkapital der Bieterin betragt
EUR 120.000,00. Die Bieterin wurde am 14. August 2023 errichtet und am 1. September
2023 unter der Firma ,Blitz 23-844 SE* in das Handelsregister eingetragen. Seit dem
13. September 2023 (Eintragung im Handelsregister) firmiert die Bieterin unter Port of Ham-
burg Beteiligungsgesellschaft SE.
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3.2

3.3

Unternehmensgegenstand der Bieterin ist die Verwaltung eigenen Vermdgens. Die Bieterin
ist berechtigt, sich im In- und Ausland an anderen Unternehmen zu beteiligen oder solche
Unternehmen zu erwerben oder zu griinden. Sie kann auch im In- und Ausland Zweignie-
derlassungen errichten.

Das Geschaftsjahr der Bieterin ist das Kalenderjahr.
Geschaftsfuhrende Direktorin der Bieterin ist Frau Kristin Berger.

Der Verwaltungsrat der Bieterin besteht zurzeit aus den folgenden Mitgliedern:

. Soren Toft (Vorsitzender),
. Hugues Favard (Stellvertretender Vorsitzender) und
. Nils Kahn.

Ausweislich der Angebotsunterlage halt die Bieterin derzeit keine Anteile an anderen Unter-
nehmen und hat keine Arbeitnehmer.

Gesellschafterstruktur der Bieterin

Alleinige Aktionarin der Bieterin ist SAS Shipping Agencies Services S.a r.l. eine Gesell-
schaft mit beschrankter Haftung (société a responsabilité limitée) nach luxemburgischem
Recht mit Sitz in Luxemburg, eingetragen im Handels- und Unternehmensregister Luxem-
burg (Registre de Commerce et des Sociétés Luxembourg) unter B113456 (,SAS®). SAS ist
die operative Kerngesellschaft von MSC bezlglich Terminal- und Logistikbeteiligungen.

Alleinige Gesellschafterin der SAS ist SAS Shipping Agencies Services (CY) LTD, eine Ge-
sellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht von Zypern mit Sitz in Limassol, Zy-
pern, eingetragen im Unternehmensregister von Zypern unter HE249225 (,SAS CY®). Allei-
nige Gesellschafterin der SAS CY ist MSC, eine Aktiengesellschaft nach Schweizer Recht
mit Sitz in Genf, Schweiz, eingetragen im Schweizer Handelsregister unter UID CHE-
111.954.803. Alleinige Gesellschafterin der MSC ist MSC Mediterranean Shipping Company
Holding SA, eine Aktiengesellschaft nach Schweizer Recht mit Sitz in Genf, Schweiz, ein-
getragen im Schweizer Handelsregister unter UID CHE-107-910-760 (,MSC Holding®).
MSC Holding wird ausweislich der Angebotsunterlage von keiner Person allein oder gemein-
sam mit anderen beherrscht.

Informationen zu MSC und SAS

3.3.1 Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit von MSC und SAS

Ausweislich Ziffer 6.3.1 der Angebotsunterlage wurde MSC im Jahr 1970 gegriindet
und ist ein weltweit tatiges Schifffahrts- und Transportunternehmen. Das Unterneh-
men befindet sich in Familienbesitz. Die MSC-Gruppe besteht nach Angaben der
Bieterin heute aus einem Fracht- und einem Passagierbereich. Der Frachtbereich
von MSC betreibt derzeit eine Flotte von insgesamt 760 Schiffen, die 155 Lander
abdeckt. Die Frachtflotte des Unternehmens besteht aus mehr als 730 Frachtern,
die auf Uber 260 Schifffahrtsrouten weltweit verkehren, 520 Hafen anlaufen und jahr-
lich rund 23 Millionen TEU* beférdern.

1 TEU“steht flr twenty foot equivalent unit (ibersetzt: 20-Ful? Container) und wird international als standardisierte Einheit
zur Z&ahlung von Containern verwendet.
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3.3.2

Neben dem Wachstum der Flottenkapazitat und des Transportvolumens hat MSC,
entsprechend den Angaben in der Angebotsunterlage, im Laufe der Jahre (iber SAS
ihre Frachtaktivitaten diversifiziert und ein wachsendes Portfolio an Hafen- und Con-
tainerterminalbetrieben sowie Logistik, Lkw-, Bahn-, Luft- und Binnenschiffstrans-
porten aufgebaut, um globale Transportlésungen auf der ganzen Welt anzubieten.

Ausweislich von Ziffer 6.3.1 der Angebotsunterlage verfolgt der MSC-Konzern eine
verantwortungsvolle Wachstumsstrategie und setzt sich fir die Férderung der Nach-
haltigkeit in all ihren Geschaftsbereichen ein. In diesem Zusammenhang betreibt
MSC eine der ersten Pionierflotten der Branche, die einige der weltweit emissions-
armsten Schiffe umfasst. Aulterdem fiihrt MSC nach Angaben der Bieterin umfang-
reiche Modernisierungsprojekte im Bereich der kraftstoffsparenden Schiffsantriebs-
technik durch mit mehr als 90 neuen Schiffen in den nachsten drei Jahren, darunter
die Entwicklung der besonders effizienten Celestino Maresca-Schiffsklasse mit einer
Kapazitat von mehr als 24.000 TEU.

Der MSC-Konzern beschéaftigt nach Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage
rund 180.000 Mitarbeiter und operiert von 675 Standorten aus weltweit.

Ausweislich Ziffer 6.3.1 der Angebotsunterlage ist SAS ist die operative Kerngesell-
schaft von MSC beziiglich Terminal- und Logistikbeteiligungen. Uber ihre Tochterge-
sellschaften Terminal Investment Limited Holding und Africa Global Logistics SAS
halt SAS im Bereich der Logistik insbesondere wesentliche Beteiligungen an 70
Containerterminals in der ganzen Welt. AuRerdem halt SAS Beteiligungen an Unter-
nehmen im Bereich Landtransporte, Logistik und Lufttransporte in aller Welt.

SAS ist nach Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage bestrebt, durch gezielte
Investitionen das Terminalgeschaft mit dem Ziel eines moglichst umfassenden welt-
weiten Netzwerks weiter auszubauen. So hat SAS im Jahr 2022 100 % der Anteile
an der Bolloré Africa Logistics SAS (jetzt umbenannt in Africa Global Logistics SAS)
von der Bolloré SE, einem bérsennotierten franzdsischen Unternehmen, erworben.
Africa Global Logistics SAS ist ein multimodales Logistikunternehmen in Afrika, das
auflerdem in Timor und Haiti tatig ist. Ebenfalls im Jahr 2022 hat SAS in Brasilien im
Rahmen eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots einen Anteil von ca. 65 % (spater
aufgestockt auf ca. 75 %) an der Log-In Logistica Intermodal SA erworben, einem
bdrsennotierten Feeder-Operator mit Schwerpunkt auf dem Kiistenhandel, der auch
ein Containerterminal in Brasilien betreibt.

Management von SAS

Das Top-Management von SAS besteht ausweislich Ziffer 6.3.2 der Angebotsunter-
lage aus:

. Hugues Favard (Geschaftsfuhrer);
. Matthieu Groetzinger (Geschéaftsfiihrer);
. Emmanuel Reveillaud (Geschéaftsfiihrer).
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3.4

3.5

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Bezuglich der mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen enthalt die Angebotsunter-
lage unter Ziffer 6.4 folgende Ausflihrungen:

Bei den in Anlage 1 der Angebotsunterlage aufgefiihrten Gesellschaften handelt es sich um
zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage mit der Bieterin gemeinsam han-
delnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG. MSC Holding kontrolliert mittelbar tiber
die weiteren in Teil A der Anlage 1 der Angebotsunterlage aufgefilhrten Gesellschaften
(diese Gesellschaften, inklusive MSC Holding, die ,Bieter-Muttergesellschaften) die Bie-
terin und ist die Konzernobergesellschaft des MSC-Konzerns. Neben der Bieterin und den
Bieter-Muttergesellschaften (aul’er MSC Holding) sind die in Teil B der Anlage 1 der Ange-
botsunterlage aufgeflihrten Gesellschaften Tochtergesellschaften von MSC Holding und gel-
ten daher gemaR § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Per-
sonen.

FHH und MSC haben am 13. September 2023 eine Vereinbarung geschlossen (siehe Zif-
fer 8.2 der Angebotsunterlage), auf Grundlage derer die Bieterin ihr Verhalten mit FHH und
HGYV koordiniert. FHH und HGV sind daher mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen
im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG.

Dariiber hinaus gibt es ausweislich Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage keine weiteren mit der
Bieterin gemeinsam handelnden Personen gemaR § 2 Abs. 5 WpUG.

Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden
Personen und deren Tochterunternehmen gehaltene HHLA-Aktien, Zurechnung
von Stimmrechten

Ausweislich Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage hielt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der
Angebotsunterlage die SAS, eine mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne
von § 2 Abs. 5 WpUG, unmittelbar 3.527.030 A-Aktien (d.h. ca. 4,69 % des Grundkapitals
und der Stimmrechte der HHLA zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der Angebotsunterlage).

EinschlieRlich der nach Veréffentlichung der Angebotsunterlage geman § 23 Abs. 2 WpUG
veroffentlichten Erwerbe von A-Aktien durch SAS, die unter Ziffer 3.6 dieser Begriindeten
Stellungnahme zusammengefasst sind, hielt zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieser Be-
grindeten Stellungnahme die SAS, eine mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen
im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG, unmittelbar 4.750.755 A-Aktien (d.h. ca. 6,32 % des Grund-
kapitals und der Stimmrechte der HHLA zum Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Stellung-
nahme).

AuBerdem hielt HGV, eine mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person im Sinne von § 2
Abs. 5 WpUG, zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der Angebotsunterlage 50.215.336 A-Ak-
tien (,HGV-A-Aktien®) und samtliche 2.704.500 S-Aktien (,HGV-S-Aktien®) (d.h. die HGV-
A-Aktien und die HGV-S-Aktien vermittelten insgesamt eine Beteiligung von ca. 70,35 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte der HHLA zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der An-
gebotsunterlage).

Nach der Angebotsunterlage werden die zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebots-
unterlage unmittelbar von SAS gehaltenen 3.527.030 A-Aktien SAS CY, MSC und MSC Hol-
ding gemalk § 30 Abs. 1 S. 1 Nr. 1, S. 3 WpUG zugerechnet.

Aufgrund der nach Veréffentlichung der Angebotsunterlage erfolgten Erwerbe, halt SAS im
Zeitpunkt der Veroffentlichung der Begriindeten Stellungnahme unmittelbar 4.750.755 A-
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3.6

Aktien. Diese werden insgesamt SAS CY, MSC und MSC Holding gemaf® § 30 Abs. 1 S. 1
Nr. 1, S. 3 WpUG zugerechnet.

FHH als alleiniger Gesellschafterin der HGV werden wiederum gemaf § 30 Abs. 1 S. 1 Nr. 1,
S. 3 WpUG samtliche Stimmrechte aus den von HGV unmittelbar gehaltenen 50.215.336
HGV-A-Aktien und 2.704.500 HGV-S-Aktien zugerechnet.

Ferner hielten gemal Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage dariber hinaus weder die Bieterin
noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochtergesellschaften im
Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG zum Zeitpunkt der Verdffentlichung HHLA-Aktien und es sind
ihnen auch keine mit HHLA-Aktien verbundene Stimmrechte nach § 30 Abs. 1 oder Abs. 2
WpUG zuzurechnen. Im Ubrigen hielten weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam
handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochtergesellschaften un-
mittelbar oder mittelbar Finanzinstrumente im Sinne von § 38 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG
oder andere mitzuteilende Stimmrechtsanteile gemaR § 38 oder § 39 WpHG in Bezug auf
HHLA.

Angaben zu Wertpapiergeschaften

Ausweislich Ziffer 6.6 der Angebotsunterlage hat (i) MSC als eine mit der Bieterin gemein-
sam handelnde Person im Sinne des § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG in dem Zeitraum von sechs
Monaten vor Veroffentlichung der Angebotsunterlage, durch borsliche Erwerbe in diesem
Zeitraum insgesamt 2.851.777 A-Aktien (d.h. ca. 3,79 % des Grundkapitals und der Stimm-
rechte der HHLA zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage) zu einem Preis
von nicht mehr als EUR 16,74 erworben, welche MSC sodann an SAS zu einem Preis von
EUR 16,70 verauBert hat und hat (ii) SAS zuséatzlich zu dem oben genannten Erwerb durch
borsliche Erwerbe in diesem Zeitraum insgesamt 675.253 A-Aktien (d.h. ca. 0,90 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte der HHLA zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der An-
gebotsunterlage) zu einem Preis von nicht mehr als EUR 16,74 erworben. Dies hat die Bie-
terin in Anlage 3 der Angebotsunterlage naher aufgefiihrt.

Im Ubrigen haben ausweislich der Angebotsunterlage weder die Bieterin noch die mit der
Bieterin im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 1, Satz 3 WpUG gemeinsam handelnden Personen
oder deren Tochterunternehmen innerhalb der letzten sechs Monate vor Verdffentlichung
der Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG am
13. September 2023 bzw. am 9. Oktober 2023 und seit dem 13. September 2023 bzw. seit
dem 9. Oktober 2023 bis zur Verdffentlichung der Angebotsunterlage an der Bérse oder au-
Rerborslich HHLA-Aktien oder Instrumente, die zum Erwerb von HHLA-Aktien berechtigen,
erworben oder Vereinbarungen Uber den Erwerb von HHLA-Aktien oder Instrumente, die
zum Erwerb von HHLA-Aktien berechtigten, abgeschlossen.

Im Zeitraum seit Veroéffentlichung der Angebotsunterlage bis zur Veréffentlichung dieser Stel-
lungnahme hat die Bieterin die folgenden Bekanntmachungen gemaR § 23 Abs. 2 WpUG zu
Erwerben von HHLA-Aktien nach Veréffentlichung der Angebotsunterlage verdéffentlicht:

Anzahl er- | Hochster
Datum/Zeitraum Borslicher | worbener Kaufpreis Kauferge-
# (Handelstag) Erwerb? A-Aktien je A-Aktie sellschaft
1 23. Oktober 2023 ja 257.102 EUR 16,70 | SAS
2 24, Oktober 2023 ja 136.576 EUR 16,74 | SAS
3 25. Oktober 2023 ja 294,523 EUR 16,74 | SAS
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3.7

Datum/Zeitraum
(Handelstag)

Borslicher
Erwerb?

Anzahl er-
worbener
A-Aktien

Hochster
Kaufpreis
je A-Aktie

Kéuferge-
sellschaft

25. Oktober 2023,

ja

113.910

EUR 16,74

SAS

12:00 Uhr bis 26. Ok-
tober 2023, 12:00 Uhr

5 26. Oktober 2023, ja
12:00 Uhr bis 27. Ok-
tober 2023, 12:00 Uhr

99.448 EUR 16,74 | SAS

6 27. Oktober 2023, ja 107.974 SAS
12:00 Uhr bis 30. Ok-

tober 2023, 12:00 Uhr

EUR 16,74

7 30. Oktober 2023, ja 24.552 SAS
12:00 Uhr bis 31. Ok-

tober 2023, 12:00 Uhr

EUR 16,74

8 31. Oktober 2023, ja
12:00 Uhr bis 1. No-
vember 2023, 12:00
Uhr

91.850 EUR 16,74 | SAS

9 1. November 2023, ja 84.790 SAS
12:00 Uhr bis 2. No-
vember 2023, 12:00

Uhr

EUR 16,74

10 2. November 2023, SAS
12:00 Uhr bis 3. No-
vember 2023, 12:00

Uhr

ja 13.000 EUR 16,74

Mogliche Parallelerwerbe

Ausweislich Ziffer 6.7 der Angebotsunterlage behalt sich die Bieterin das Recht vor, im Rah-
men des rechtlich Zuldssigen, wahrend des Angebots direkt oder indirekt HHLA-Aktien au-
Rerhalb des Angebots, bérslich oder auRerbdrslich, zu erwerben. Alle derartigen Erwerbe
oder Vereinbarungen werden in Ubereinstimmung mit geltendem Recht, einschlieRlich und
soweit anwendbar Rule 14e-5 des Exchange Acts, durchgefihrt.

Wenn und soweit solche Erwerbe stattfinden sollten, wiirde dies, nach Angaben der Bieterin
in der Angebotsunterlage, einschliellich der Anzahl und des Preises der erworbenen HHLA-
Aktien sowie des Erwerbszeitpunkts, gemal den anwendbaren gesetzlichen Bestimmun-
gen, insbesondere § 23 Abs. 2 WpUG in Verbindung mit § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG, im Bun-
desanzeiger und im Internet unter https://poh-offer.de verdffentlicht werden. Entsprechende
Angaben wiirden daneben auch in Form einer unverbindlichen englischen Ubersetzung im
Internet unter https://poh-offer.de veroffentlicht.
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4.1

4.2

4.3

Informationen zum Angebot

MaRgeblichkeit der Angebotsunterlage

Nachfolgend werden einige ausgewahlte Informationen aus dem Angebot der Bieterin dar-
gestellt. Fir weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere Einzelheiten im Hinblick
auf die Angebotsbedingungen, die Annahmefristen, die Annahmemodalitaten und die Riick-
trittsrechte) werden die HHLA-Aktionare auf die Ausfliihrungen in der Angebotsunterlage ver-
wiesen. Die nachstehenden Informationen fassen lediglich in der Angebotsunterlage enthal-
tene Informationen zusammen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Be-
schreibung des Angebots in der Stellungnahme keinen Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt
und dass fur den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der An-
gebotsunterlage mafRgeblich sind. Jedem HHLA-Aktionar obliegt es, in eigener Verantwor-
tung die Angebotsunterlage zur Kenntnis zu nehmen und die fir ihn sinnvollen Malihahmen
zu ergreifen.

Durchfiihrung des Angebots

Das Angebot bezieht sich auf Aktien einer deutschen Gesellschaft und unterliegt den ge-
setzlichen Bestimmungen der Bundesrepublik Deutschland Gber die Durchfihrung eines
solchen Angebots.

Vorstand und Aufsichtsrat haben keine eigensténdige Uberpriifung des Angebots auf die
Einhaltung der einschlagigen gesetzlichen Vorgaben vorgenommen.

Gegenstand des Angebots und Angebotspreis

Vorbehaltlich der Bestimmungen in der Angebotsunterlage bietet die Bieterin an, samtliche
HHLA-Aktien, die von der Bieterin nicht unmittelbar gehalten werden, jeweils mit einem An-
teil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie und jeweils mit allen zum Zeitpunkt des Vollzugs
des Ubernahmeangebots verbundenen Nebenrechten (insbesondere das jeweilige Dividen-
denbezugsrecht), gegen eine Geldleistung in bar in Héhe von

EUR 16,75 je A-Aktie
bzw.
EUR 38,96 je S-Aktie
zu erwerben (der ,Angebotspreis“ oder die ,Angebotsgegenleistung®).

Das Angebot bezieht sich nur auf HHLA-Aktien. Andere Wertpapiere, die sich auf HHLA-
Aktien beziehen, sind ausdriicklich nicht Gegenstand dieses Ubernahmeangebots. Das An-
gebot bezieht sich insbesondere nicht auf die American Depositary Receipts mit der
ISIN US4067631022 (,HHLA-ADRs"), die HHLA-Aktien reprasentieren und die am US-ame-
rikanischen Freiverkehrsmarkt (US OTC) und im Freiverkehr der Bérse Frankfurt gehandelt
werden. Inhaber von HHLA-ADRs kénnen HHLA-ADRSs nicht im Rahmen dieses Angebots
zum Verkauf einreichen. Inhaber von HHLA-ADRSs, die das Angebot in Bezug auf die den
HHLA-ADRs zugrunde liegenden HHLA-Aktien annehmen mdchten, missen ihre HHLA-
ADRs zunéachst in HHLA-Aktien tauschen. Danach kénnen diese HHLA-Aktien im Rahmen
dieses Angebots zum Verkauf eingereicht werden.
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4.4

4.5

Priifung durch die BaFin und Veroffentlichung der Angebotsunterlage

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) hat die Angebotsunterlage
nach deutschem Recht und in deutscher Sprache geprift und ihre Veroffentlichung am
23. Oktober 2023 gestattet. Fiir weitere Informationen wird auf Ziffer 1.4 der Angebotsunter-
lage verwiesen.

Ausweislich Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage hat die Bieterin am 23. Oktober 2023 die An-
gebotsunterlage veréffentlicht durch (i) Bekanntgabe im Internet unter https://poh-offer.de
und (ii) Bereithaltung von Exemplaren der Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe bei
der COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Mainzer Landstrale 153, 60327 Frankfurt am
Main, Deutschland (Anfragen per E-Mail an POH-Offer@commerzbank.com unter Angabe
einer vollstdndigen Versandadresse). Die Hinweisbekanntmachung Uber (i) die Internet-
adresse, unter der die Angebotsunterlage veroffentlicht wird, und (ii) die Bereithaltung der
Angebotsunterlage bei der COMMERZBANK Aktiengesellschaft wurde am 23. Oktober
2023 im Bundesanzeiger veroffentlicht. Unter https://poh-offer.de wird dariiber hinaus eine
unverbindliche englische Ubersetzung der Angebotsunterlage, die von der BaFin nicht ge-
prift wurde, eingestellt. Aul3er den vorgenannten Veroffentlichungen hat die Bieterin keine
weiteren Veroffentlichungen der Angebotsunterlage in Aussicht gestellt.

Annahmefrist

451 Annahmefrist

Die Frist fur die Annahme des Angebots hat ausweislich Ziffer 5.1 der Angebotsun-
terlage (einschlieRlich etwaiger Verlangerungen ausweislich Ziffer 5.2 — siehe hierzu
naher sogleich — die ,Annahmefrist®) mit der Veroffentlichung der Angebotsunter-
lage am 23. Oktober 2023 begonnen und endet am 20. November 2023, 24:00 Uhr
(Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland) / 18:00 Uhr (Ortszeit New York). Unter
den nachfolgend genannten Umstanden verlangert sich die Frist fir die Annahme
des Angebots ausweislich Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage jeweils automatisch wie
folgt:

. Im Falle einer Anderung des Angebots gemaR § 21 WpUG innerhalb der
letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist verlangert sich die Annah-
mefrist um zwei Wochen (§ 21 Abs. 5 WpUG), d.h. sie wiirde dann voraus-
sichtlich am 4. Dezember 2023, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main,
Deutschland) / 18:00 Uhr (Ortszeit New York) enden. Dies gilt auch, falls das
geanderte Angebot gegen Rechtsvorschriften verstoft.

. Falls ein Dritter wahrend der Annahmefrist fir das Angebot ein konkurrieren-
des Angebot abgibt (das ,Konkurrierende Angebot“) und falls die Annah-
mefrist fur das Angebot vor dem Ablauf der Annahmefrist fir das Konkurrie-
rende Angebot ablauft, bestimmt sich der Ablauf der Annahmefrist des An-
gebots automatisch nach dem Ablauf der Annahmefrist fir das Konkurrie-
rende Angebot des Dritten (§ 22 Abs. 2 Satz 1 WpUG). Dies gilt auch dann,
falls das Konkurrierende Angebot gedndert oder untersagt wird oder gegen
Rechtsvorschriften verstoft.

. Sollte im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot nach Veréffentli-
chung der Angebotsunterlage eine Hauptversammlung der HHLA einberufen
werden, betragt die Annahmefrist unbeschadet der vorgenannten mdglichen
Verlangerungen der Annahmefrist zehn Wochen ab der Verdffentlichung der
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4.6

4.7

Angebotsunterlage (§ 16 Abs. 3 WpUG), d.h. sie wiirde dann voraussichtlich
am 2. Januar 2024, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland) /
18:00 Uhr (Ortszeit New York) enden.

452 Weitere Annahmefrist

HHLA-Aktionare, die das Angebot nicht innerhalb der Annahmefrist angenommen
haben, kdnnen das Angebot ausweislich Ziffer 5.3 der Angebotsunterlage auch noch
innerhalb von zwei Wochen nach Veroffentlichung der Ergebnisse des Angebots
durch die Bieterin gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG (,Weitere Annahmefrist*)
annehmen, sofern nicht eine der in Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage aufgeflhrten
Vollzugsbedingungen bis zum Ablauf der Annahmefrist endglltig ausgefallen ist und
die Bieterin nicht zuvor wirksam auf diese verzichtet hat. Nach Ablauf der Weiteren
Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr angenommen werden, sofern nicht ein
Andienungsrecht nach § 39c WpUG besteht.

Vorbehaltlich einer Verlangerung der Annahmefrist wie unter Ziffer 4.5.1 dieser Stel-
lungnahme und Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage erlautert, beginnt die Weitere An-
nahmefrist voraussichtlich am 24. November 2023 und endet am 7. Dezember 2023,
24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland) / 18:00 Uhr (Ortszeit New
York).

Rucktrittrechte

Hinsichtlich des Riicktrittsrechts im Fall einer Anderung des Angebots oder der Abgabe ei-
nes Konkurrierenden Angebots wird auf die Ausfiihrungen unter Ziffer 17 der Angebotsun-
terlage verwiesen. Dieser Abschnitt der Angebotsunterlage enthalt auch Hinweise zu den
Voraussetzungen und zur Ausibung des Rucktrittsrechts.

Vollzugsbedingungen

Das Angebot und die infolge seiner Annahme zustande gekommenen Vertrage mit den
HHLA-Aktionaren werden gemal Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage grundsatzlich nur dann
vollzogen, wenn die unter Ziffer 12.1.1 (Fusionskontrollrechtliche Freigaben), Ziffer 12.1.2
(Subventionskontrollrechtliche Freigabe der Europaischen Kommission), Ziffer 12.1.3 (Au-
Renwirtschaftsrechtliche Freigaben) und Ziffer 12.1.4 (Zustimmung der Hamburgischen Bur-
gerschaft) der Angebotsunterlage im Einzelnen beschriebenen Vollzugsbedingungen (die
sVollzugsbedingungen® oder die ,Angebotsbedingungen®) bis zum 20. November 2024
erfullt sind oder die Bieterin zuvor wirksam auf diese verzichtet hat.

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass diese Vollzugsbedingungen jenen im Rah-
men vergleichbarer Transaktionen entsprechen und berechtigte Interessen der Bieterin und
der Gesellschaft angemessen berlcksichtigen.

Wie unter Ziffer 12.2 der Angebotsunterlage dargestellt, behalt sich die Bieterin — soweit
zulassig — vor, bis zu einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist auf eine, mehrere oder
alle Vollzugsbedingungen zu verzichten. Vollzugsbedingungen, auf welche die Bieterin zu-
vor wirksam verzichtet hat, gelten flir Zwecke des Angebots als eingetreten. Im Falle eines
Verzichts auf Vollzugsbedingungen innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ende der in der
Angebotsunterlage bestimmten Annahmefrist, verlangert sich die Annahmefrist gemaf § 21
Abs. 5 WpUG um zwei Wochen.

Wenn (i) eine oder mehrere der Vollzugsbedingungen nicht eingetreten sind oder (ii) die
Bieterin nicht bis einen Werktag vor Ablauf der Annahmefrist und vor Nichteintritt der
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4.8

4.9

4.10

betreffenden Vollzugsbedingung wirksam auf die betreffende Vollzugsbedingung verzichtet
hat, erlischt das Angebot. Weitere Einzelheiten im Hinblick auf einen etwaigen Ausfall von
Vollzugsbedingungen werden unter Ziffer 12.2 der Angebotsunterlage naher erlautert.

Ausweislich Ziffer 12.3 der Angebotsunterlage macht die Bieterin unverzuglich bekannt, falls
eine Vollzugsbedingung eingetreten ist. Die Bieterin wird im Rahmen der Verdéffentlichung
gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG unverziiglich nach Ablauf der Annahmefrist bekannt
machen, welche Vollzugsbedingungen bis zu diesem Zeitpunkt eingetreten sind. Des Wei-
teren wird die Bieterin (i) den Verzicht auf Vollzugsbedingungen, wobei ein solcher Verzicht
spatestens einen Werktag vor Ablauf der Annahmefrist veroffentlicht werden muss, (i) die
Tatsache, dass alle Vollzugsbedingungen entweder eingetreten sind oder auf sie wirksam
verzichtet wurde, und (iii) den Fall, dass eine Vollzugsbedingung nicht mehr eintreten kann,
bekannt machen. Die vorstehenden Bekanntmachungen werden durch die Bieterin im Inter-
net unter https://poh-offer.de und im Bundesanzeiger veroffentlicht werden.

Stand fusionsrechtlicher Freigabeverfahren

Die Bieterin fuhrt in Ziffer 11.1 der Angebotsunterlage aus, dass die Transaktion unter dem
Vorbehalt fusionskontrollrechtlicher Freigaben oder dem Ablauf bestimmter Wartezeiten ge-
maf den geltenden wettbewerbsrechtlichen Vorschriften der Europaischen Kommission, der
Ukraine, Georgiens sowie Tunesiens steht.

Ausweislich Ziffer 11.1.5 der Angebotsunterlage hat die Bieterin die Transaktion noch nicht
bei den jeweiligen Wettbewerbsbehdrden angemeldet. Sie sammelt und erhalt derzeit die
erforderlichen Daten und weitere Materialien, die fiir die Einreichung der Fusionskontrollan-
meldungen notwendig sind. Der Zeitpunkt des Abschlusses der Verfahren kann nach Anga-
ben der Bieterin derzeit noch nicht vorhergesagt werden. Nach Angaben der Bieterin arbeitet
diese derzeit darauf hin, die Freigabe der Europaischen Kommission moglichst bis Marz
2024 zu erhalten; sie kann jedoch aufgrund des aufwandigen Verfahrens und insbesondere
der bestehenden Komplexitaten im Rahmen der Informations- und Datensammlung nicht
vollstdndig ausschliel3en, dass die Freigabe der Europdischen Kommission womdglich erst
bis zu 12 Monate nach Ende der Annahmefrist erteilt werden wird.

Stand subventionskontrollrechtliches Freigabeverfahren

In Ziffer 11.2 der Angebotsunterlage ist beschrieben, dass die Transaktion unter dem Vorbe-
halt der Genehmigungen gemaf den geltenden Vorschriften der EU-Drittstaatensubventi-
onsverordnung (EU) Nr. 2022/2560 unterliegt.

Ausweislich Ziffer 11.2 der Angebotsunterlage wird die Bieterin die Anmeldung des Zusam-
menschlussvorhabens bei der Europaischen Kommission nach Durchfihrung des (ver-
pflichtenden) Pranotifizierungsverfahrens unverziglich nach dem Ablauf der Annahmefrist
einreichen. Der Zeitpunkt des Abschlusses des Verfahrens kann nach Angaben der Bieterin
derzeit noch nicht vorhergesagt werden, auch wenn die Bieterin ausweislich Ziffer 13.5 der
Angebotsunterlage anstrebt, das subventionskontrollrechtliche Freigabeverfahren bis
Méarz 2024 abzuschliel3en.

Stand auBenwirtschaftlicher Genehmigungsverfahren

Ausweislich Ziffer 11.3 der Angebotsunterlage steht die Transaktion unter dem Vorbehalt
von Genehmigungen nach den AuRenwirtschaftsrecht oder dem Ablauf bestimmter Warte-
zeiten gemal den geltenden AuRenwirtschaftsvorschriften von Italien, Slowenien, Ruma-
nien und Danemark.
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412

Wie in Ziffer 11.3.5 der Angebotsunterlage erlautert, hat die Bieterin die Transaktion noch
nicht bei den jeweiligen fiir das AuRenwirtschaftsrecht zustdndigen Behdrden angemeldet.
Sie sammelt und erhalt derzeit die erforderlichen Daten und weitere Materialien, die fir die
Einreichung der Anmeldungen notwendig sind. Der Zeitpunkt des Abschlusses der Verfah-
ren kann derzeit noch nicht vorhergesagt werden, auch wenn die Bieterin ausweislich Zif-
fer 13.5 der Angebotsunterlage anstrebt, die auRenwirtschaftsrechtlichen Genehmigungs-
verfahren bis Marz 2024 abzuschlielRen.

Stand Zustimmungsverfahren der Hamburgischen Biirgerschaft

In Ziffer 11.4 der Angebotsunterlage ist beschrieben, dass gemal Artikel 72 Abs. 6 Satz 4
der Hamburgischen Verfassung die Einbringung samtlicher von HGV gehaltenen A-Aktien
in die Bieterin im Wege einer Sachkapitalerhbhung gegen Ausgabe neuer Anteile an die
Bieterin und die anschlieRend geplante Abtretung von Anteilen an der Bieterin durch HGV
an SAS gegen Zahlung eines Bargeldbetrags der Zustimmung der Hamburgischen Birger-
schaft bedirfen und die Transaktion soll nur vollzogen werden, wenn diese Zustimmung
erteilt wird. Ferner wird darauf hingewiesen, dass die Abgeordneten der Hamburgischen
Birgerschaft bei dieser Abstimmung frei und nur ihrem Gewissen unterworfen (Artikel 7
Abs. 1 Satz 2 der Hamburgischen Verfassung).

Ausweislich Ziffer 11.4 sollen die Befassung des Senats und die anschlieRende Vorlage an
die Hamburgische Birgerschaft in Kiirze erfolgen.

Annahme und Abwicklung des Angebots

Ziffer 13 der Angebotsunterlage beschreibt die Annahme und Abwicklung des Angebots ein-
schlieRlich der Rechtsfolgen der Annahme (Ziffer 13.4 der Angebotsunterlage).

Ausweislich Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage kdnnen A-Aktionare das Angebot nur anneh-
men, indem sie gegenuber ihrem jeweiligen depotfihrenden Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen (,Depotfithrende Bank®) in Textform oder elektronisch die Annahme des Ange-
bots erklaren (,Annahmeerklarung®) und ihre Depotfiihrende Bank anweisen, die Umbu-
chung der in ihrem Wertpapierdepot befindlichen A-Aktien, fur die sie das Angebot anneh-
men wollen, in die ISIN DEOOOA37FUDS8 bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main (,Clearstream®), vorzunehmen. Die Annahme wird erst wirksam mit fristgerechter Um-
buchung der A-Aktien, fir die das Angebot wahrend der Annahmefrist oder der Weiteren
Annahmefrist angenommen wurde (,Zum Verkauf Eingereichte A-Aktien®) in die
ISIN DEOOOA37FUDS bei der Clearstream.

Bis zur Abwicklung des Angebots verbleiben die Zum Verkauf Eingereichten A-Aktien, fur
die die Annahmeerklarung wirksam geworden ist, im Wertpapierdepot des HHLA-Aktionars,
der das Angebot angenommen hat.

Gemal Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage muss im Hinblick auf S-Aktien die Annahme des
Angebots wahrend der Annahmefrist bzw. der Weiteren Annahmefrist in Textform oder elekt-
ronisch direkt gegenuber der Bieterin erklart werden. Aufgrund der HGV-Nichtandienungs-
vereinbarung ist allerdings gewahrleistet, dass keine Annahme des Angebots im Hinblick auf
S-Aktien erfolgt.

Falls alle Vollzugsbedingungen gemaf Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage bis zum Ablauf der
Weiteren Annahmefrist eingetreten sind oder auf sie vor Ablauf der Annahmefrist wirksam
verzichtet wurde, soll die Zahlung des Angebotspreises im Hinblick auf samtliche Zum Ver-
kauf Eingereichten A-Aktien nach Angaben der Bieterin unverzuglich nach dem Ablauf der
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4.13

Weiteren Annahmefrist, spatestens jedoch am siebten Bankarbeitstag nach Veréffentlichung
der Ergebnisse nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist gemafl § 23 Abs. 1 Satz1 Nr. 3
WpUG erfolgen. Im Hinblick auf die S-Aktien erfolgt die Zahlung des Angebotspreises Zug
um Zug gegen Verkauf und dingliche Ubertragung dieser S-Aktien nach Malgabe der Best-
immungen dieses Angebots. Aufgrund der HGV-Nichtandienungsvereinbarung ist allerdings
gewahrleistet, dass keine Annahme des Angebots im Hinblick auf S-Aktien erfolgt.

Falls die Vollzugsbedingungen gemaf Ziffern 12.1.1 bis 12.1.4 der Angebotsunterlage bis
zum Ablauf der Weiteren Annahmefrist nicht eingetreten sind und nicht wirksam bis zum
Ablauf der Annahmefrist auf sie zuvor verzichtet wurde, soll gemaR Ziffer 13.5 der Ange-
botsunterlage die Zahlung des Angebotspreises unverzlglich, spatestens jedoch am siebten
Bankarbeitstag nach dem Tag erfolgen, an dem die Bieterin nach Ziffer 12.3 der Angebots-
unterlage mitteilt, dass die letzte Vollzugsbedingung eingetreten ist.

Die Bieterin weist in Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage auRerdem darauf hin, dass sich die
Abwicklung des Angebots und die Zahlung des Angebotspreises an die annehmenden
HHLA-Aktionare aufgrund des durchzufiihrenden fusionskontrollrechtlichen, subventions-
kontrollrechtlichen und auRenwirtschaftsrechtlichen Verfahrens sowie der erforderlichen Zu-
stimmung der Hamburgischen Birgerschaft bis spatestens zum siebten Bankarbeitstag
nach dem 20. November 2024, d.h. dem 29. November 2024, verzégern bzw. ganz entfallen
koénnen.

SchlieBlich weist die Bieterin in Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass HHLA-
Aktionare, die das Angebot annehmen mdéchten, sich mit eventuellen Fragen beziiglich der
Annahme des Angebots und dessen technischer Abwicklung an ihre jeweilige Depotfiih-
rende Bank bzw. ihr jeweiliges depotfiihrendes Wertpapierdienstleistungsunternehmen mit
Sitz oder Niederlassung in Deutschland wenden sollen. Diese Banken bzw. Dienstleister
seien Uber die Handhabung der Annahme und Abwicklung des Angebots gesondert infor-
miert worden und sind gehalten, Kunden, die A-Aktien in ihrem Depot halten, iber das An-
gebot und die fir dessen Annahme erforderlichen Schritte zu informieren.

Finanzierung des Angebots

Gemal § 13 Abs. 1 Satz 1 WpUG hat die Bieterin vor Veréffentlichung der Angebotsunter-
lage die notwendigen MalRnahmen zu treffen, um sicherzustellen, dass die zur vollstandigen
Erfullung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Falligkeit des Anspruchs auf
die Gegenleistung zur Verfigung stehen. Ausweislich der Ausfihrungen der Bieterin unter
Ziffer 14 der Angebotsunterlage ist die Bieterin dieser Verpflichtung nachgekommen.

4.13.1 Maximale Gegenleistung

Ausweislich Ziffer 14.1 der Angebotsunterlage und der darin dargelegten Berech-
nungen der Bieterin belauft sich der Gesamtbetrag, den die Bieterin fiir den Vollzug
des Angebots bendtigen wirde, sollte das Angebot fur alle HHLA-Aktien, die nicht
unmittelbar von der Bieterin gehalten werden, angenommen werden, auf insgesamt
EUR 1.319.992.531,50 (,Maximale Gegenleistung"®).

Dariiber hinaus geht die Bieterin ausweislich Ziffer 14.1 der Angebotsunterlage da-
von aus, dass im Zusammenhang mit der Vorbereitung und der Durchflihrung des
Angebots Transaktionskosten in Héhe von max. EUR 10.000.000,00 (,Transakti-
onskosten*) entstehen. Da diese ausweislich der Angaben in der Angebotsunter-
lage von SAS getragen werden, werden der Bieterin keine Transaktionskosten ent-
stehen.
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4.13.2

Aus der Maximalen Gegenleistung und den Transaktionskosten ergibt sich damit ein
maximaler Finanzierungsbedarf in Hohe von EUR 1.319.992.531,50.

Nichtandienungsvereinbarungen und Depotsperrvereinbarungen

Ausweislich Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage hat HGV am 19. Oktober 2023 eine
qualifizierte Nichtandienungsvereinbarung in Bezug auf alle von ihr gehaltenen A-
Aktien und alle von ihre gehaltenen S-Aktien, d.h. insgesamt 50.215.336 A-Aktien
und samtliche 2.704.500 S-Aktien (dies entsprach ca. 70,35 % des Grundkapitals
der HHLA zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der Angebotsunterlage), mit der Bie-
terin abgeschlossen, in der sich HGV verpflichtet, ihre samtlichen HHLA-Aktien nicht
im Rahmen des vorliegenden Angebots anzudienen oder ihre Aktien auf einen Dirit-
ten zu ubertragen (,HGV-Nichtandienungsvereinbarung®).

Zudem hat SAS nach Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage am 19. Okto-
ber 2023 eine qualifizierte Nichtandienungsvereinbarung in Bezug auf alle von ihr
gehaltenen A-Aktien, d.h. insgesamt 3.527.030 A-Aktien (dies entsprach ca. 4,69 %
des Grundkapitals der HHLA zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunter-
lage), mit der Bieterin abgeschlossen, in denen sich SAS verpflichtet, ihre samtlichen
A-Aktien nicht im Rahmen des vorliegenden Angebots anzudienen oder ihre Aktien
auf einen Dritten zu Ubertragen (,SAS-Nichtandienungsvereinbarung“ und zu-
sammen mit der HGV-Nichtandienungsvereinbarung ,Nichtandienungsvereinba-
rungen®).

Wie in Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage dargelegt, haben sich HGV und SAS in den
Nichtandienungsvereinbarungen fur den Fall, dass sie entgegen ihrer vertraglichen
Verpflichtung aus ihren jeweiligen Nichtandienungsvereinbarungen das Angebot
ganz oder teilweise annehmen, was zu einem Anspruch auf Zahlung des Angebots-
preises je durch HGV bzw. SAS zum Verkauf eingereichter HHLA-Aktie gegen die
Bieterin fuhrt, unter anderem jeweils zur Zahlung einer Vertragsstrafe verpflichtet. In
einem solchen Fall sind HGV bzw. SAS jeweils verpflichtet, fir jede durch sie unter
Verstol® gegen die Nichtandienungsvereinbarungen in das Angebot eingereichte
HHLA-Aktie eine Vertragsstrafe in HOhe des Angebotspreises an die Bieterin zu zah-
len. Diese Vertragsstrafen wirden mit Falligkeit des Anspruchs auf die Angebotsge-
genleistung, d.h. mit der Abwicklung, fallig und automatisch gegen den Anspruch auf
Zahlung des Angebotspreises je zum Verkauf eingereichter HHLA-Aktie aufgerech-
net, sodass die gegenseitigen Anspriiche vollstandig erléschen.

Zusatzlich hat HGV nach Angaben in der Angebotsunterlage mit den depotfihren-
den Banken, bei denen die von HGV gehaltenen HHLA-Aktien verbucht sind, als
echten Vertrag zugunsten der Bieterin am 18. Oktober 2023 eine Depotsperrverein-
barung geschlossen (,HGV-Depotsperrvereinbarung®). Auch SAS hat ausweislich
der Angebotsunterlage mit der Bieterin sowie ihren depotfihrenden Banken, bei de-
nen die von SAS gehaltenen HHLA-Aktien verbucht sind, am 19. Oktober 2023 eine
Depotsperrvereinbarung geschlossen (,SAS-Depotsperrvereinbarung“ und zu-
sammen mit der HGV-Depotsperrvereinbarung die ,Depotsperrvereinbarungen®).

In den Depotsperrvereinbarungen verpflichtet sich, wie in der Angebotsunterlage
dargelegt, die jeweilige depotfilhrende Bank unter anderem vorbehaltlich bestimmter
Bedingungen unwiderruflich, (i) keine der von HGV bzw. SAS gehaltenen HHLA-
Aktien auf andere Depotkonten der HGV bzw. SAS oder Dritter zu Ubertragen, (ii)
keine der von HGV bzw. SAS gehaltenen HHLA-Aktien an HGV bzw. SAS oder Dritte
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4.13.3

4.13.4

zu liefern und (iii) keine Auftrage der HGV bzw. SAS zum Verkauf oder zur Ubertra-
gung der HHLA-Aktien auszufihren.

Infolge der Nichtandienungsvereinbarungen und der Depotsperrvereinbarungen
geht die Bieterin nach Angaben in der Angebotsunterlage davon aus, dass hochs-
tens 18.772.572 A-Aktien und keine S-Aktien von den HHLA-Aktionaren angedient
werden und dass sich daher die maximalen Angebotskosten auf Grundlage eines
Angebotspreises von EUR 16,75 je A-Aktie auf EUR 314.440.581,00 (,Angebots-
kosten*) verringern werden.

FinanzierungsmaBnahmen

Ausweislich Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage hat die Bieterin folgende Ma3nahmen
zur Sicherstellung der Finanzierung getroffen:

SAS hat sich am 19. Oktober 2023 in der Form eines Equity Commitment (,EC*)
gegeniber der Bieterin verpflichtet, der Bieterin entweder direkt oder indirekt einen
Betrag in H6he von insgesamt bis zu EUR 314.440.581,00 in Form eines Gesell-
schafterdarlehens oder in Form von Eigenkapital zur Verfugung zu stellen, damit die
Bieterin ihre Zahlungsverpflichtungen aus dem Ubernahmeangebot erfiillen kann
(,Eigenkapitalzusage®). SAS wird die Eigenkapitalzusage zum Zeitpunkt des Voll-
zugs des Ubernahmeangebots erfiillen. Zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der An-
gebotsunterlage ist das EC nach den Angaben in der Angebotsunterlage weder ge-
kiindigt worden noch hat die Bieterin Grund zu der Annahme, dass Grinde fir eine
Kindigung des EC vorliegen kénnten. Die Bieterin verfugt daher ausweislich der
Angebotsunterlage Uber einen den Angebotskosten entsprechenden Gesamtbetrag,
der fur die Zahlung der Angebotskosten verwendet werden kann.

SAS verfugte entsprechend den Angaben in der Angebotsunterlage zum Zeitpunkt
der Verdffentlichung der Angebotsunterlage tiber ausreichende finanzielle Mittel, um
seine Verpflichtungen gegeniber der Bieterin zu erflllen.

Ausweislich Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage haben weder die Bieterin noch SAS
Grund zu der Annahme, dass SAS die Eigenkapitalzusage gegeniber der Bieterin
nicht erflllen wird.

Nach Ziffer 14.4 der Angebotsunterlage hat die COMMERZBANK Aktiengesell-
schaft, eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in Frankfurt am Main,
Deutschland, ein von der Bieterin unabhangiges Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen, schriftlich bestatigt, dass die Bieterin die notwendigen MaRnahmen getrof-
fen hat, um sicherzustellen, dass ihr die zur vollstdndigen Erfillung des Angebots
bendtigten Mittel im Zeitpunkt der Falligkeit des Anspruchs auf die Geldleistung zur
Verfugung stehen. Die Finanzierungsbestatigung der COMMERZBANK Aktienge-
sellschaft vom 20. Oktober 2023 ist der Angebotsunterlage als Anlage 4 beigefiigt.

Bewertung der Finanzierung durch Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat haben keinen Anlass, an der Richtigkeit und Vollstandig-
keit der Vorlage der in der Angebotsunterlage beschriebenen Eigenkapitalzusage
und der Finanzierungsbestatigung der COMMERZBANK Aktiengesellschaft zu zwei-
feln. Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat kann davon ausgegangen wer-
den, dass hinreichend sichergestellt ist, dass die Bieterin Uber die notwendigen fi-
nanziellen Mittel verfligt, um das Angebot zum Zeitpunkt der Falligkeit der Gegen-
leistung in bar vollstadndig zu erfillen, unter anderem da SAS ausweislich ihres
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5.2

Geschaftsberichts iber hinreichende finanzielle Mittel verfligt, um der Eigenkapital-
zusage gegenuber der Bieterin nachzukommen.

Art und Hohe der Gegenleistung

Art und Hohe der Gegenleistung

Die Bieterin bietet einen Angebotspreis von EUR 16,75 in bar je A-Aktie und EUR 38,96 in
bar je S-Aktie, jeweils mit allen zum Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots verbundenen Ne-
benrechten (insbesondere das jeweilige Dividendenbezugsrecht).

Gesetzlicher Mindestpreis

Soweit Vorstand und Aufsichtsrat dies auf der Grundlage der verfiigbaren Informationen Gber-
prifen kénnen, entspricht der Angebotspreis fiir die HHLA-Aktien den Bestimmungen von
§ 31 WpUG und §§ 3 ff. WpUG-AngebotsVO zum gesetzlichen Mindestpreis.

52.1 A-Aktien
® Vorerwerbe

GemaB § 4 WpUG-AngebotsVO (i.V.m. § 31 Abs. 6 WpUG) muss die Ge-
genleistung mindestens dem Wert der héchsten von der Bieterin, einer mit
ihr gemeinsam handelnden Person gemaR § 2 Abs. 5 WpUG oder deren
Tochterunternehmen gewahrten oder vereinbarten Gegenleistung fir den
Erwerb von A-Aktien (oder dem Abschluss entsprechender Vereinbarungen,
die zum Erwerb von A-Aktien berechtigen) innerhalb der letzten sechs Mo-
nate vor Veroffentlichung der Angebotsunterlage am 23. Oktober 2023 ent-
sprechen.

Nach Angaben der Bieterin in Ziffer 10.1.1 lit. (b) der Angebotsunterlage ha-
ben MSC und SAS in dem Zeitraum von sechs Monaten vor Veréffentlichung
der Angebotsunterlage A-Aktien erworben. Die héchste vereinbarte Gegen-
leistung betrug EUR 16,74 je A-Aktie. Der Angebotspreis in Hohe von
EUR 16,75 je A-Aktie ist hoher als dieser Wert. Auch wurde seit Verdffentli-
chung der Angebotsunterlage seitens der Bieterin oder der mit der Bieterin
gemeinsam handelnden Personen keine A-Aktie zu einem Kaufpreis erwor-
ben, der den Angebotspreis von EUR 16,75 je A-Aktie Uberstieg.

(i) Borsenkurs

Sind die Aktien der Zielgesellschaft zum Handel an einer inlandischen Borse
zugelassen, muss gemaR § 5 Abs. 1 Satz 1 WpUG-AngebotsVO die Gegen-
leistung bei einem freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebot mindestens
dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen Borsenkurs der A-Aktien
wahrend der letzten drei Monate vor der Verdéffentlichung der Entscheidung
zur Abgabe des Angebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG entsprechen.

Ausweislich Ziffer 10.1.1 lit. (a) der Angebotsunterlage teilte die BaFin der
Bieterin mit, dass der Mindestpreis zum Stichtag 12. September 2023
EUR 11,25 je A-Aktie betragt. Der Angebotspreis in Hohe von EUR 16,75 je
A-Aktie Ubersteigt diesen Wert.
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5.3

5.2.2  S-Aktien

Da die S-Aktien nicht bérsennotiert sind, kann der Mindestangebotspreis fiir die S-
Aktien nicht Gber Borsenkurse ermittelt werden. Stattdessen ist der Mindestange-
botspreis geméaRk § 5 Abs. 4 WpUG-Angebotsverordnung anhand einer Bewertung
der S-Aktien zu ermitteln. Nach Aussage der Bieterin in Ziffer 10.1.2 der Angebots-
unterlage sind Bewertungsverfahren, welche auf die Feststellung des Verkehrswer-
tes der S-Aktien gerichtet sind (z.B. Ertragswertverfahren), vorliegend nicht ange-
messen, da die S-Aktien ausschliellich von HGV gehalten werden, welche diese
nur mit Zustimmung der Hamburgischen Blrgerschaft verauRern kann. Da die S-
Aktien insbesondere das Hamburger UNESCO-Welterbe Speicherstadt reprasentie-
ren, sei eine Veraullerung der S-Aktien ausweislich der Angebotsunterlage auf ab-
sehbare Zeit weder beabsichtigt noch politisch durchsetzbar. Vor diesem Hinter-
grund hielt die Bieterin vorliegend eine Bewertung der S-Aktien anhand ihres Buch-
wertes im Jahresabschluss der HGV fliir angemessen. Zum Zeitpunkt der Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage betrage der Buchwert der S-Aktien im Anlagevermé-
gen der HGV EUR 105.355.886,00, was einem Buchwert je S-Aktie von EUR 38,96
entspreche. Daher betrage der gemaR § 5 Abs. 4 WpUG-Angebotsverordnung an-
hand einer Bewertung der S-Aktien ermittelte Mindestangebotspreis der S-Aktien
EUR 38,96.

Weder Vorstand noch Aufsichtsrat haben im vorliegenden Fall Zweifel an der Zulas-
sigkeit des methodischen Vorgehens der Bieterin, die Festlegung des Mindestprei-
ses fiir die S-Aktien im Sinne des § 5 Abs. 4 WpUG-Angebotsverordnung auf der
Grundlage des vorstehende beschriebenen Buchwertansatzes vorzunehmen, zumal
die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht durch Gestattung der Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage am 23. Oktober 2023 augenscheinlich keine Ein-
wande gegen diese Vorgehensweise erhoben hat.

Bewertung der Angemessenheit der Gegenleistung

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der von der Bieterin fiir die HHLA-Ak-
tien angebotenen Gegenleistung aus finanzieller Sicht in Anbetracht der aktuellen Strategie
und der Finanzplanung der Gesellschaft, der historischen Aktienkurse der A-Aktien und be-
stimmter weiterer Annahmen, Informationen und Erwagungen (auch der derzeitigen geopo-
litischen und makrodkonomischen Situation) sorgfaltig und eingehend geprift und analy-
siert. Bei seiner unabhangigen Bewertung wurden Vorstand und Aufsichtsrat der HHLA von
Citigroup Global Markets Europe AG, Frankfurt am Main, Deutschland (,Citi“), beraten.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdriicklich darauf hin, dass ihre Bewertung der Ange-
messenheit der Gegenleistung unabhangig voneinander erfolgt ist.

53.1 A-Aktien
0] Historische Borsenkurse

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass der Bérsenkurs der A-
Aktien ein nicht unwesentliches Kriterium fur die Prifung der Angemessen-
heit des Angebotspreises ist. Die A-Aktien sind zum Handel im regulierten
Markt an der Hamburger Wertpapierbdrse und zum Handel im regulierten
Markt an der Frankfurter Wertpapierbdrse mit gleichzeitiger Zulassung zum
Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) zugelassen und in Deutschland in den bérslichen Handel
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(ii)

im Freiverkehr der Bérsen Berlin, Disseldorf, Hannover, Miinchen, Stuttgart
sowie Uber Tradegate, Quotrix und gettex einbezogen. Vorstand und Auf-
sichtsrat sind der Ansicht, dass im relevanten Betrachtungszeitraum ein
funktionierender Borsenhandel mit hinreichender Handelsaktivitat fir die A-
Aktien bestand.

Zur Bewertung der Angemessenheit des Angebotspreises haben Vorstand
und Aufsichtsrat deshalb unter anderem die historischen Bérsenkurse der A-
Aktie herangezogen, die auch in Ziffer 10.2.1 der Angebotsunterlage abge-
bildet sind. Sie sind jeweils unabhangig voneinander zu der Uberzeugung
gelangt, dass im Vergleich zu den historischen Bdrsenkursen der A-Aktien
der Angebotspreis angemessen erscheint.

Bezogen auf den Borsenkurs der A-Aktie vor Veroffentlichung der Entschei-
dung zur Abgabe des Angebots am 13. September 2023 enthalt der Ange-
botspreis von EUR 16,75 je A-Aktie folgende Aufschlage:

€) einen Aufschlag von EUR 5,21 oder 45,15 % gegeniiber dem Bor-
senschlusskurs der A-Aktien im elektronischen Handelssystem (XE-
TRA®) der Frankfurter Wertpapierbérse von EUR 11,54 am 12. Sep-
tember 2023, dem letzten Bérsenhandelstag vor der Ver6ffentlichung
der Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots gemaR § 10
WpUG;

(b) einen Aufschlag von EUR 5,50 oder 48,89 % gegeniiber dem volu-
mengewichteten durchschnittlichen Bérsenkurs der A-Aktien von
EUR 11,25 in den letzten drei Monaten vor und einschlieRlich dem
12. September 2023, dem letzten Borsenhandelstag vor der Verof-
fentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots
gemal § 10 WpUG, wie er der Bieterin ausweislich der Angebotsun-
terlage von der BaFin am 21. September 2023 mitgeteilt wurde; so-
wie

(c) einen Aufschlag von EUR 3,41 oder 25,56 % gegentber dem hochs-
ten Borsenschlusskurs der A-Aktien im elektronischen Handelssys-
tem (XETRA®) der Frankfurter Wertpapierbdrse Uber den Zeitraum
der vergangenen 52-Wochen von EUR 13,34 per 12. September
2023.

Insgesamt nehmen Vorstand und Aufsichtsrat zur Kenntnis, dass der Ange-
botspreis einen nicht unerheblichen Aufschlag gegenliber den historischen
Bdrsenkursen der A-Aktien vor Bekanntmachung der Angebotsentscheidung
darstellt.

Bewertung durch Finanzanalysten

Bei der Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises haben Vor-
stand und Aufsichtsrat auch die vor der Verdffentlichung der Entscheidung
der Bieterin zur Abgabe des Angebots gemaR § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG am
12. September 2023 auf Bloomberg von ausgewahlten Analysten verdffent-
lichten Empfehlungen und Kursziele fir die A-Aktien bertcksichtigt, wie
nachfolgend dargestellt:
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(iii)

(iv)

Finanzanalyst Datum Empfeh- Kursziel
lung

ALPHAVALUE Re- | 12. September | Kaufen EUR 16,23

search 2023

Drewry Maritime 27. April 2023 Halten EUR 14,00

Financial Rese-

arch

Kepler Cheuvreux | 17. August Halten EUR 11,50
2023

Warburg Research | 16. August Verkaufen EUR 8,80
2023

Bei den Einschatzungen von Analysten handelt es sich immer um die per-
sOnliche Einschatzung des jeweiligen Analysten. Dabei weichen deren Sicht-
weisen Uber den Wert einer Aktie naturgemaf voneinander ab. Vorstand und
Aufsichtsrat sind dennoch der Meinung, dass jedenfalls der gebildete Durch-
schnittswert ein relevantes Indiz fiir die Angemessenheit des Angebotsprei-
ses darstellen kann. Aus den Analystenerwartungen ergibt sich fur die A-Ak-
tien ein durchschnittliches Kursziel von EUR 12,6325. Bezogen hierauf ent-
halt der Angebotspreis je A-Aktie in Hohe von EUR 16,75 einen Aufschlag
von EUR 4,1175 bzw. ca. 32,59 %.

Bewertung auf Basis der Discounted Cash-Flow-Methode

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich jeweils im Rahmen der Vorstellung der
von Citi durchgefuhrten Analysen (wie nachfolgend unter Ziff. 5.3.1(iv) be-
schrieben) davon Uberzeugt, dass der Angebotspreis je A-Aktie, auf Grund-
lage der aus Sicht des Vorstands und Aufsichtsrats realistischen Annahmen,
die Citi fur ihre Analyse mit Zustimmung des Vorstands und des Aufsichtsrats
ohne eigene Priifung bernommen hat, und bei angemessener Berlicksich-
tigung der in der Geschaftsplanung inharenten Chancen und Risiken, inner-
halb der auf Basis von Discounted-Cash-Flow-Analysen ermittelten Wert-
bandbreiten liegt, wenn auch eher am unteren Ende.

Die aktuelle, den Discounted-Cash-Flow-Analysen zugrundeliegende Ge-
schaftsplanung reflektiert die zum jetzigen Zeitpunkt aktualisierte Mehrjah-
resplanung der Gesellschaft sowie die Einschatzung des Vorstands der
HHLA hinsichtlich nachhaltigem Wachstum, nachhaltigen Margen und nach-
haltigem Cash Flow des Teilkonzerns Hafenlogistik.

Fairness Opinion von Citi

HHLA hat Citi beauftragt, fir die Zwecke dieser Stellungnahme zur Ange-
messenheit des Angebotspreises je A-Aktie aus finanzieller Sicht fur die A-
Aktiondre (ausgenommen SAS und HGV) gegeniber dem Vorstand und
dem Aufsichtsrat schriftlich Stellung zu nehmen. Citi hat dem Vorstand und
dem Aufsichtsrat am 1. November 2023 die durchgefiihrten Analysen und
auf deren Basis gezogenen Schlussfolgerungen detailliert vorgestellt und
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erlautert, sowie am 5. November 2023 ihren Opinion Letter (,Fairness O-
pinion®) im Original vorgelegt.

Citi gelangt zu dem Ergebnis, dass nach MaRRgabe der in der Fairness O-
pinion enthaltenen Annahmen und Einschrankungen der Angebotspreis von
EUR 16,75 je A-Aktie am Tag der Ausstellung der Fairness Opinion fur die
A-Aktionare (ausgenommen SAS und HGV) aus finanzieller Sicht angemes-
sen ist. Die Fairness Opinion ist dieser Stellungnahme in vollstdndigem Text
als Anlage 3 beigefugt.

Im Rahmen der Erstellung der Fairness Opinion hat Citi eine Reihe finanzi-
eller Analysen unter Verwendung anerkannter Bewertungsmethoden vorge-
nommen, wie sie in vergleichbaren Situationen durchgefiihrt werden und an-
gemessen erscheinen, um Vorstand und Aufsichtsrat eine Grundlage fir
eine eigene Einschatzung der Angemessenheit des Angebotspreises aus fi-
nanzieller Sicht zu verschaffen. Die Vorgehensweise von Citi ist in der Fair-
ness Opinion beschrieben.

Die Analysen von Citi basieren unter anderem auf der Angebotsunterlage,
offentlich zuganglichen Informationen, von HHLA zur Verfligung gestellten
Daten, Planungen und Finanzprognosen (einschlieBlich der vom Vorstand
zur Verfugung gestellten Einschatzung hinsichtlich nachhaltigem Wachstum,
nachhaltigen Margen und nachhaltigem Cash Flow des Teilkonzerns Hafen-
logistik) und erlauternden Unterlagen sowie auf Gesprachen mit Mitgliedern
des Vorstands sowie bestimmten anderen Angestellten von HHLA. Fir die
Fairness Opinion wurden verschiedene Studien und Analysen vorgenom-
men, sowie andere Faktoren beriicksichtigt, die von Citi als zweckmalig er-
achtet wurden. Bei den in der Fairness Opinion angewandten Methoden han-
delt es sich nach Auffassung des Vorstands und Aufsichtsrats um internatio-
nal gebrauchliche und anerkannte Verfahren, deren Anwendung nach An-
sicht des Vorstands und Aufsichtsrats auch hier angemessen ist.

Die Fairness Opinion enthalt unter anderem Ausflihrungen zu bestimmten
ihr zugrunde liegenden Annahmen, Informationen, auf die sich Citi verlassen
hat, durchgeflihrten Verfahren, berlcksichtigten Aspekten sowie Beschran-
kungen der Prifung durch Citi. Fir das Verstandnis von Reichweite und Er-
gebnis der Fairness Opinion sind diese vollstédndig zu lesen. Die Fairness
Opinion stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von Wirtschafts-
prufern aufgrund der Erfordernisse des deutschen Gesellschaftsrechts er-
stellt wird (z.B. eine Unternehmensbewertung nach den vom deutschen Insti-
tut der Wirtschaftsprufer (,IDW*) veroéffentlichten Grundsatzen zur Durchfih-
rung von Unternehmensbewertungen (IDW S1), wie etwa ein Wertgutachten
fur Zwecke der Durchfiihrung eines Squeeze-out der Minderheitsaktionare),
und ist nicht als solches gedacht, noch soll sie als solches ausgelegt bzw.
angesehen werden. Insbesondere fanden auch die vom IDW herausgege-
benen Grundsatze fiur die Erstellung von Fairness Opinions (IDW S 8) bei
der Anfertigung der Fairness Opinion keine Beriicksichtigung. Eine Fairness
Opinion der von Citi abgegebenen Art zur Beurteilung der finanziellen Ange-
messenheit unterscheidet sich in einer Vielzahl wichtiger Punkte von einer
durch einen Wirtschaftsprifer vorgenommenen Unternehmensbewertung
und von bilanziellen Bewertungen allgemein. Vorstand und Aufsichtsrat
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53.2

weisen darauf hin, dass sie ebenfalls keine eigene Unternehmensbewertung
von HHLA oder des Teilkonzerns Hafenlogistik auf der Grundlage der IDW
S1-Grundséatze durchgefuhrt haben.

Die Fairness Opinion bezieht sich ausschlief3lich auf die finanzielle Ange-
messenheit des Angebotspreises je A-Aktie fur die A-Aktionare (ausgenom-
men SAS und HGV) zum Tag der Ausstellung der Fairness Opinion. Sie be-
zieht sich nicht auf andere Aspekte des Angebots und spricht keine Empfeh-
lung dahingehend aus, ob ein A-Aktionar seine A-Aktien im Rahmen des An-
gebots zum Verkauf einreichen sollte oder nicht oder wie ein A-Aktionar sich
sonst im Hinblick auf das Angebot verhalten sollte.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdricklich darauf hin, dass Citi die Fair-
ness Opinion ausschlieBlich zur Information und Unterstiitzung des Vor-
stands und Aufsichtsrats im Zusammenhang mit der Bewertung der Ange-
messenheit des Angebots aus finanzieller Sicht durch den Vorstand und Auf-
sichtsrat abgegeben hat. Die Fairness Opinion richtet sich nicht an Dritte und
begriindet auch keine Rechte fiir Dritte. Weder die Tatsache, dass die Fair-
ness Opinion gegenliber dem Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft ab-
gegeben wurde, noch die Zustimmung von Citi, die Fairness Opinion der Be-
grundeten Stellungnahme als Anlage beizufligen, berechtigt Dritte (ein-
schlieBlich der A-Aktionare), sich auf die Fairness Opinion zu verlassen oder
Rechte aus der Fairness Opinion abzuleiten. Citi haftet nicht gegenuber Drit-
ten flr die Fairness Opinion.

Citi wird von der HHLA ein Honorar fiir die im Zusammenhang mit dem An-
gebot erbrachten Dienstleistungen als Finanzberater erhalten, das zu einem
Teil vom Vollzug des Angebots abhangig ist. Dariiber hinaus wird Citi ein
Honorar fiir die Abgabe der Fairness Opinion erhalten. Dieses ist nicht vom
Ergebnis der Fairness Opinion oder vom Vollzug des Angebots abhangig.

Auf Basis der eigenen Erfahrungen haben sich Vorstand und Aufsichtsrat
unabhéangig voneinander von der Plausibilitdt und der Angemessenheit der
von Citi angewandten Verfahren, Methoden und Analysen Gberzeugt.

S-Aktien

Das Angebot bezieht sich wegen der Vorgaben des § 32 WpUG aus technischen
Grinden ebenfalls auf sédmtliche S-Aktien, die vollstandig von HGV, einer mit der
Bieterin gemeinsam handelnden Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG, gehalten
werden. Wie in Ziffer 4.13.2 der Begriindeten Stellungnahme beschrieben, hat sich
HGV - entsprechend der im Memorandum of Understanding zwischen HGV und
MSC vereinbarten Transaktionsstruktur — in der HGV-Nichtandienungsvereinbarung
ausdricklich verpflichtet, das Angebot in Bezug auf die S-Aktien nicht anzunehmen.
Hieraus folgt, dass kein HHLA-Aktionar das Angebot in Bezug auf die S-Aktien an-
nehmen wird.

Vorstand auf Aufsichtsrat haben sich dennoch aus den vorgenannten technischen
Griunden mit der Bewertung der Angemessenheit des Angebotspreises in Bezug auf
die S-Aktien befasst und teilen die Auffassung der Bieterin, dass der Boérsenkurs der
A-Aktien keinerlei Rickschluss auf die Bewertung der S-Aktien und die Angemes-
senheit des Angebotspreises fir die S-Aktien ziehen lasst, da die S-Aktien den voll-
kommen separaten Teilkonzern Immobilien der HHLA abbilden.
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533

Die Heranziehung des Buchwerts im Jahresabschluss der HGV von
EUR 105.355.886 zur Bestimmung des Angebotspreises fiir die S-Aktien in Hohe
von EUR 38,96 fuhrt aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat jedoch zu keiner an-
gemessenen Hoéhe der Gegenleistung je S-Aktie. Ausweislich des Konzernge-
schaftsberichts 2022 der HHLA-Gruppe, der nach dem internationalen Rechnungs-
legungsstandard IFRS aufgestellt wurde, betrug der Zeitwert der von der HHLA ge-
haltenen Immobilien zum 31. Dezember 2022 ca. EUR 584,4 Mio. (vgl. S. 243 des
Geschaftsberichts 2022 des HHLA-Konzerns). Hiervon betrug der Zeitwert der im
Teilkonzern Immobilien gehaltenen Immobilien ca. EUR 503 Mio. Selbst wenn die
zum 31. Dezember 2022 im Teilkonzern Immobilien gehaltenen sonstigen Vermo-
gensgegenstande mit ihrem Buchwert von ca. EUR 21 Mio. angesetzt und die zum
damaligen Zeitpunkt bestehenden Verbindlichkeiten des Teilkonzerns Immobilien
mit ihrem Buchwert von ca. EUR 195 Mio. abgezogen werden (vgl. S. 190 des Ge-
schaftsberichts 2022 des HHLA-Konzerns), verbleibt ein Restbetrag von ca.
EUR 329 Mio., der pro S-Aktie einen Wert ergibt, der den Angebotspreis von
EUR 38,96 je S-Aktie deutlich Ubersteigt.

Gesamtbewertung der Angemessenheit der Gegenleistung je Aktiengattung

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der angebotenen Gegenleis-
tung sorgfaltig und intensiv analysiert und bewertet. Vorstand und Aufsichtsrat haben
dabei sowohl ihre eigenen Erwagungen angestellt als auch den Inhalt der Fairness
Opinion zur Kenntnis genommen und sich jeweils auf Basis der eigenen Erfahrungen
von der Plausibilitdt des Vorgehens des Finanzberaters Uberzeugt. Vorstand und
Aufsichtsrat halten eine Bargegenleistung flir angemessen und positiv. Es gibt keine
Anhaltspunkte dafir, dass im vorliegenden Fall eine andere Art von Gegenleistung
vorzuziehen ware.

0] Angemessenheit des Angebotspreises je A-Aktie

In ihren jeweiligen Erwagungen haben Vorstand und Aufsichtsrat insbeson-
dere, jedoch nicht ausschlieflich, die folgenden Aspekte berticksichtigt:

(a) Der Angebotspreis von EUR 16,75 je A-Aktie enthalt einen Aufschlag
von EUR 5,21 oder 45,15 % auf den Borsenkurs am letzten Borsen-
handelstag (XETRA-Schlusskurs) am 12. September 2023, d. h. vor
der Verdffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des
Angebots.

(b) Auf Basis des volumengewichteten durchschnittlichen Borsenkurses
der letzten drei Monate bis zum 12. September 2023 (einschlieRlich)
enthalt der Angebotspreis von EUR 16,75 je A-Aktie einen Aufschlag
von EUR 5,50 oder ca. 48,89 %.

(c) Der Angebotspreis in Hohe von EUR 16,75 je A-Aktie enthalt einen
Aufschlag von EUR 4,1175 bzw. ca. 32,59 % auf das (durchschnittli-
che) Kursziel der Analysten von EUR 12,625 pro A-Aktie.

(d) Die durch den Angebotspreis implizierte Pramie zum letzten XETRA-
Schlusskurs am 12. September 2023 und zum volumengewichteten
durchschnittlichen Bérsenkurs der letzten drei Monate bis zum
12. September 2023 (einschliel3lich) liegt Uber dem Durchschnitt der
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(ii)

historischen Préamien der seit dem Jahr 2010 angekiindigten Uber-
nahmeangebote (mit einem Volumen von mehr als EUR 100 Mio.).

(e) Der Angebotspreis liegt, auf Grundlage der aus Sicht des Vorstands
und Aufsichtsrats realistischen Annahmen und bei angemessener
Berucksichtigung der in der Geschéftsplanung inharenten Chancen
und Risiken, innerhalb der auf Basis von Discounted-Cash-Flow-
Analysen ermittelten Wertbandbreiten, wenn auch eher am unteren
Ende.

{) Die Gegenleistung ermoglicht den A-Aktiondren vorbehaltlich des
Eintritts oder des wirksamen Verzichts seitens der Bieterin auf die
Vollzugsbedingungen eine sichere und zeitnahe Wertrealisierung.

Auf Basis einer Gesamtwiirdigung unter anderem der oben aufgezeigten As-
pekte, der Gesamtumstande des Angebots sowie der Fairness Opinion, die
Vorstand und Aufsichtsrat jeweils bei ihrer Beurteilung unter anderem zu-
grunde legten, halten Vorstand und Aufsichtsrat den Angebotspreis je A-Ak-
tie von EUR 16,75 fir finanziell angemessen und kommen zur Frage der An-
gemessenheit der von der Bieterin angebotenen Gegenleistung fir die von
dem Angebot erfassten A-Aktien unabhangig voneinander zu folgender Be-
urteilung:

Der Angebotspreis je A-Aktie von EUR 16,75 entspricht den gesetzlichen
Mindestvorgaben im Sinne des § 31 Abs. 1 WpUG und ist nach der Meinung
von Vorstand und Aufsichtsrat angemessen.

Angemessenheit des Angebotspreises je S-Aktie

Auf Grundlage der in den Ziffern 5.2.2 und 5.3.2 der Begriindeten Stellung-
nahme aufgeflhrten Aspekte halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ange-
botspreis je S-Aktie von EUR 38,96 fur finanziell nicht angemessen und kom-
men zur Frage der Angemessenheit der von der Bieterin angebotenen Ge-
genleistung je S-Aktie fur die von dem Angebot erfassten S-Aktien unabhan-
gig voneinander zu folgender Beurteilung:

Vorstand und Aufsichtsrat halten die H6he des Angebotspreises je S-Aktie
von EUR 38,96 fur nicht angemessen. Der Angebotspreis erflllt zwar die ge-
setzlichen Vorgaben, reflektiert aber nach der Meinung von Vorstand und
Aufsichtsrat nicht angemessen den Wert des Teilkonzerns Immobilien. Auf-
grund der HGV-Nichtandienungsvereinbarung ist allerdings ohnehin gewahr-
leistet, dass keine Annahme des Angebots im Hinblick auf die S-Aktien erfol-
gen wird.

Von der Bieterin verfolgte Ziele und Absichten sowie deren Bewertung durch
Vorstand und Aufsichtsrat

Die Bieterin erldutert den Hintergrund des Angebots sowie die wirtschaftlichen und strategi-
schen Beweggrinde in Ziffer 8 der Angebotsunterlage. Hierin wird insbesondere auch auf
den Inhalt des rechtlich verbindlichen Memorandum of Understanding, das FHH und MSC
am 13. September 2023 abgeschlossen haben (,Memorandum of Understanding“) sowie
auf die Zusammenschlussvereinbarung eingegangen, die derzeit zwischen HGV, SAS und
HHLA verhandelt wird. Die Absichten der Bieterin und SAS im Hinblick auf die HHLA werden
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6.1

6.2

unter Ziffer 9 der Angebotsunterlage dargestellt. Es wird den Aktionaren von HHLA empfoh-
len, auch diese Abschnitte der Angebotsunterlage sorgfaltig zu lesen. Die nachfolgende zu-
sammenfassende Darstellung soll einen Uberblick (iber die in der Angebotsunterlage dar-
gelegten Hintergriinde des Angebots und die Absichten der Bieterin und SAS in Bezug auf
die HHLA geben und erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Im Anschluss nehmen Vor-
stand und Aufsichtsrat hierzu Stellung.

Die im Folgenden dargestellten Ziele und Absichten der Bieterin basieren ausschlief3lich auf
ihren Aussagen in der Angebotsunterlage. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass
sie Uber bestimmte Verpflichtungen der Bieterin im Vorvertrag zur Zusammenschlussverein-
barung hinaus nicht in der Lage sind, die von der Bieterin geauRerten Absichten zu verifizie-
ren oder ihre Umsetzung zu gewahrleisten.

Wirtschaftlicher und strategischer Hintergrund des Angebots

Unter Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage beschreibt die Bieterin den wirtschaftlichen und stra-
tegischen Hintergrund des Angebots. Nach Angaben der Bieterin ist das Ubernahmeange-
bot Teil einer zwischen der FHH — als (mittelbare) Mehrheitseigentimerin der HHLA — und
MSC vereinbarten strategischen Partnerschaft in Bezug auf die HHLA. Ziel der Partner-
schaft ist es, eine starke Basis fiir die nachhaltige Weiterentwicklung der HHLA und des
gesamten Hamburger Hafens zu schaffen. Die HHLA und MSC seien seit Jahrzehnten mit-
einander verbunden. Mit der strategischen Partnerschaft baue MSC diese langjahrige Part-
nerschaft aus und binde Hamburg und den deutschen Markt noch starker als bisher in das
globale Schifffahrtsnetzwerk von MSC und die zahlreichen bestehenden intermodalen Ver-
bindungen in ganz Europa ein. Mit dieser Partnerschaft erweitere MSC seine Reichweite
und erschliel3e weitere Handelspotenziale in Hamburg und Deutschland.

Laut Aussage der Bieterin hat Hamburg aus logistischer Sicht viele strukturelle Vorteile:
Hamburg liege im Zentrum einer gro3en Metropolregion mit einer starken Wirtschaft, ver-
fuge Uber ein umfangreiches Netz von Containerterminals, hervorragende Hinterlandanbin-
dungen und gut angebundene intermodale Hubs. SAS und MSC planen, diese Starken im
Rahmen der strategischen Partnerschaft mit der FHH zu nutzen. So werden SAS und MSC
die Wachstumsstrategie der HHLA mit den Schwerpunkten Effizienz, Automatisierung und
Digitalisierung weiter unterstiutzen. Zu diesem Zweck werden SAS und MSC ihre umfang-
reichen Geschaftskenntnisse einbringen und die HHLA von ihrem globalen Netzwerk inno-
vativer Hafen und Erfahrungswissen zu intermodalen Verbindungen profitieren lassen. SAS
und MSC verfligen nach Angaben der Bieterin tGber jahrzehntelange Erfahrung in der globa-
len Schifffahrt, im effizienten Betrieb von Terminals und Binnentransporten sowie in der Lo-
gistik. Mit diesen Starken als Grundlage werde der Hamburger Hafen zu einem wichtigen
Knotenpunkt im globalen Schifffahrts- und Intermodalnetzwerk von SAS und MSC und baue
seine Position als fihrender nordwesteuropaischer Handelsplatz aus.

Verbindliches Memorandum of Understanding zwischen FHH und MSC

Ausweislich Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage haben FHH und MSC nach ausfuhrlichen Ver-
handlungen und Abschluss eines unverbindlichen Memorandum of Understanding am
6. September 2023, nach erneuter Prifung und Verhandlung, am 13. September 2023 ein
verbindliches Memorandum of Understanding in Bezug auf dieses Angebot und die anschlie-
Rende gemeinsame Zusammenarbeit im Hinblick auf die HHLA abgeschlossen. Darin wurde
nach Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage insbesondere vereinbart, dass (i) eine
Tochtergesellschaft von MSC ein Ubernahmeangebot fiir alle A-Aktien zum Preis von
EUR 16,75 je Aktie veroffentlichen wird und (ii) die HHLA — vorbehaltlich des Vollzugs dieses
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Angebots (einschlieRlich der Erfullung der Angebotsbedingungen) — kiinftig als Joint-Venture
gefihrt werden soll, wobei der Anteil der FHH — bezogen auf die A-Aktien — mindestens
50,1 % und der der MSC oder einer Tochtergesellschaft von MSC (in diesem Fall SAS) bis
zu 49,9 % betragen soll. Weiter enthalt das Memorandum of Understanding nach Angaben
der Bieterin Regelungen hinsichtlich der Durchfiihrung des Angebots und Begriindung eines
gemeinsamen Joint-Ventures von HGV und SAS sowie bezlglich der zukinftigen Zusam-
menarbeit von HGV (als 100%ige Tochtergesellschaft der FHH und Mehrheitseigentimerin
der HHLA), HHLA, MSC und SAS. Gemal dem Memorandum of Understanding sind HGV,
MSC und SAS in Verhandlungen bezliglich des Abschlusses von detaillierten Vereinbarun-
gen zu diesen Themen.

In dem Memorandum of Understanding wurde nach Angaben der Bieterin vereinbart, dass
HGV und MSC oder ein hundertprozentiges Tochterunternehmen von MSC (dies wird SAS
sein), ihre zukiinftige Zusammenarbeit im Hinblick auf die HHLA in einer detaillierten Gesell-
schaftervereinbarung regeln werden. Insbesondere ist hier auf die folgenden Punkte hinzu-
weisen:

6.2.1  Wirtschaftliche und Strategische Planung fiir die HHLA; Kooperation mit MSC
and SAS

Ausweislich Ziffer 8.2.2 (a) der Angebotsunterlage wird die wirtschaftliche und stra-
tegische Planung fiir HHLA, insbesondere ein kurz- und mittelfristiger Business Plan,
ein Budget sowie ein Investitionsplan, durch den HHLA-Vorstand und den HHLA-
Aufsichtsrat aufgestellt. HGV und SAS planen, dass im Rahmen des rechtlich Zu-
lassigen und unter Wahrung der Kompetenzordnung hierbei Konsultationen zwi-
schen HGV, SAS, dem HHLA-Vorstand und dem HHLA-Aufsichtsrat stattfinden und
die Hinweise und Anregungen von HGV und SAS fur diese Planungen nach Mog-
lichkeit bericksichtigt werden.

In dem Memorandum of Understanding wurde nach Angaben in der Angebotsunter-
lage vereinbart, dass diese wirtschaftliche und strategische Planung fur die HHLA
sich an den langfristigen Zielen zur Aufrechterhaltung und Steigerung der Wettbe-
werbsfahigkeit der HHLA (einschlieRlich der nationalen und internationalen Sparte
Hafenlogistik, mit ihren Segmenten (i) Container, (ii) intermodales Geschéaft und (iii)
Logistik) und der Erhaltung des Hauptquartiers, der Management- und Stabsfunkti-
onen sowie der Kerngeschéftsaktivitdten der HHLA, jeweils in Hamburg, orientieren
sollte.

6.2.2 Kooperation zwischen HHLA, MSC und SAS

Zur Steigerung der Umschlagzahlen der HHLA hat sich MSC gemal} den Angaben
in der Angebotsunterlage in dem Memorandum of Understanding verpflichtet, ihren
Warenumschlag an den HHLA-Terminals in Hamburg ab dem Jahr 2025 erheblich
auszubauen und ein Mindestvolumen zu I6schen von (i) 375.000 TEU im Jahr 2025,
wenn die Transaktion bis spatestens zum 31. Dezember 2024 vollzogen wird, (ii)
einen pro-rata-Anteil von 375.000 TEU im Jahr 2025, wenn die Transaktion im Jahr
2025 vollzogen wird (pari passu zu den verbleibenden vollen Monaten, z.B. 11/12
von 375.000 TEU, wenn die Transaktion im Januar 2025 erfolgt), (iii) 500.000 TEU
pro Jahr von 2026 bis 2027, (iv) 750.000 TEU pro Jahr von 2028 bis 2030 und (v)
1.000.000 TEU pro Jahr ab 2031.
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6.3

6.2.3

6.2.4

Corporate Governance der HHLA

Im Hinblick auf die Vereinbarungen aus dem Memorandum of Understanding zu der
zukilnftigen Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichtsrats der HHLA wird
auf Ziffer 6.3.4 dieser Begriindeten Stellungnahme verwiesen.

Zustimmungspflichtige MaBnahmen

Das Memorandum of Unterstanding enthalt ausweislich der Angaben der Bieterin
einen Katalog von wesentlichen MaRnahmen in Bezug auf die Bieterin und HHLA,
welche, soweit rechtlich zulassig, sowohl in den Gremien der Bieterin als auch unter
Wahrung der gesellschaftsrechtlichen Anforderungen in den Gremien der HHLA nur
mit Zustimmung von sowohl HGV als auch MSC getroffen werden diirfen (Reserved
Matters). Hierzu gehoéren gemaf Ziffer 8.2.2 (e) der Angebotsunterlage unter ande-
rem wesentliche Anderungen der Geschéaftsstrategie, wesentliche Anderungen der
beschlossenen Budgets, Business Plane und Investitionsplane, Erwerb oder Verau-
Rerung von wesentlichen Beteiligungen oder Betriebsteilen, Satzungsanderungen
der HHLA und MaRnahmen nach dem Umwandlungsgesetz. Fir den Fall, dass sich
HGV und MSC auf eine solche Mallnahme nicht verstandigen kénnen, enthalt der
das Memorandum of Understanding nach den Angaben der Bieterin auch ein Ver-
fahren zur Auflosung der Pattsituation.

Absichten der Bieterin und SAS

Unter Ziffer 9 der Angebotsunterlage werden die Absichten der Bieterin und SAS beschrie-
ben, welche im Folgenden einheitlich behandelt werden. Weder die Bieterin noch SAS ha-
ben ausweislich Ziffer 9 der Angebotsunterlage Absichten im Sinne von § 11 Abs. 2 Satz 3
Nr. 2 WpUG, die iiber die in Ziffern 9.1 bis 9.6 der Angebotsunterlage beschriebenen Ab-
sichten hinausgehen.

6.3.1

Kunftige Geschiftstatigkeit, Verwendung des Vermoégens und kiinftige Ver-
pflichtungen der HHLA

Wie in Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage beschrieben, ist das Ziel des Angebots, den
langfristigen Wert der HHLA zu steigern und das Geschaft der HHLA als ein flhren-
der europaischer Hafen- und Logistikkonzern, dessen Kerngeschaft im Hamburger
Hafen verankert ist, zu starken. Die Bieterin und SAS beabsichtigen ausweislich der
Angebotsunterlage, einen Mehrwert fir HHLA zu schaffen, indem sie die Unterneh-
mensstrategie der HHLA ebenso wie deren Umsetzung unterstitzen. Einen beson-
deren Schwerpunkt werden die Bieterin und SAS nach Angaben der Bieterin auf die
Hamburger Containerterminals der HHLA legen, um sicherzustellen, dass diese dem
hdchstmdoglichen Branchenstandard entsprechen, um ihre langfristige Wettbewerbs-
fahigkeit zu erhalten.

SAS beabsichtigt, wie in der Angebotsunterlage dargelegt, Hamburg als wichtige
Drehscheibe des globalen Schifffahrts- und Intermodalnetzwerks zu verankern und
das Handelspotential in Hamburg und Deutschland sowie die Position des Hambur-
ger Hafens als fiihrendes Handelszentrum im Nordwesten Europas auszubauen.
Um die langfristige Wettbewerbsfahigkeit der HHLA-Gruppe zu erhalten und zu star-
ken, beabsichtigt SAS gemeinsam mit HGV einen Investitionsplan zu entwickeln und
gemeinsam zu bewerten, welche Investitionen erforderlich sind. SAS beabsichtigt,
dass die HHLA-Gruppe darauf ausgerichtet bleibt, ihre Dienstleistungen séamtlichen
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6.3.2

6.3.3

6.3.4

Marktteilnehmern anzubieten, einschlieRlich ein Multi-User-Terminal-Betreiber zu
bleiben.

Die Bieterin und SAS beabsichtigen, entsprechend den Angaben in der Angebots-
unterlage, soweit aktienrechtlich zuldssig, von den Dividendenausschittungen der
HHLA zu profitieren.

Sitz der HHLA und Standort wesentlicher Unternehmensteile

In Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage ist beschrieben, dass Bieterin und SAS nicht be-
absichtigen, HHLA zu einer Verlegung des Satzungssitzes und / oder zu einer
SchlieBung oder Verlegung der Hauptverwaltung zu veranlassen. Die Bieterin und
SAS beabsichtigen ebenfalls nicht, HHLA zu einer SchlieBung und / oder Verlegung
wesentlicher Unternehmensteile zu veranlassen. Vielmehr wurde in dem Memoran-
dum of Understanding vereinbart, dass die Hauptverwaltung sowie die bestehenden
wesentlichen Unternehmensteile der HHLA am Standort Hamburg erhalten bleiben.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschaftigungsbedingungen

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage pflegt SAS als Teil von MSC als fami-
liengeflihrtes Unternehmen traditionell eine enge Beziehung zu seinen Mitarbeitern,
Kunden und Partnern. Die Bieterin und SAS erkennen nach Angaben der Bieterin
an, dass die Belegschaft des HHLA-Konzerns eine wichtige Saule fir den weiteren
Erfolg des Unternehmens ist. Aufbauend auf der langjahrigen Tradition eines fairen
und respektvollen Umgangs mit den Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmern beken-
nen sich die Bieterin und SAS daher, wie in der Angebotsunterlage beschrieben, zu
einem konstruktiven Verhaltnis zur Belegschaft der HHLA und ihren Vertretungen
und sehen sie als integralen Bestandteil der strategischen Entwicklung der HHLA.

Die Bieterin und SAS haben, wie in der Angebotsunterlage dargestellt, insbesondere
nicht die Absicht, HHLA zu veranlassen, MalRnahmen zu ergreifen oder einzuleiten,
die auf die Anderung oder Beendigung bestehender Betriebsvereinbarungen, Tarif-
vertrage oder vergleichbarer Vereinbarungen des HHLA-Konzerns gerichtet sind. Es
ist ausweislich der Angebotsunterlage auch nicht beabsichtigt, HHLA zum Austritt
aus dem Arbeitgeberverband zu veranlassen. Die Bieterin und SAS beabsichtigen
nach Angaben der Bieterin, dass wesentliche Veranderungen im Personalbestand
des Geschaftsbetriebs der HHLA in Hamburg nicht ohne vorherige Zustimmung der
HGV maoglich sein sollen und dass die Mitbestimmung der Arbeitnehmer im Auf-
sichtsrat der HHLA wie bisher erhalten bleibt, was jeweils auch schon in dem Me-
morandum of Understanding vereinbart wurde. Die Bieterin und SAS beabsichtigen,
entsprechend den Angaben in der Angebotsunterlage, die Rechte der Arbeitnehmer,
Betriebsrate und Gewerkschaften, die bei oder in Bezug auf HHLA und die HHLA-
Gruppe bestehen, zu respektieren.

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der HHLA

In Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage werden die folgenden Angaben in Bezug auf die
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der HHLA gemacht:

Die Bieterin und SAS beabsichtigen, einen umfassenden und konstruktiven Dialog
mit dem Vorstand der HHLA zur Umsetzung und Weiterentwicklung der Unterneh-
mensstrategie von HHLA zu fiihren. Der Vorstand der HHLA soll das Unternehmen
auch nach Vollzug des Ubernahmeangebots im Einklang mit den gesetzlichen
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6.3.5

Vorgaben unabhangig und in eigener Verantwortung leiten. Die Bieterin und SAS
beabsichtigen, dass der Vorstand der HHLA statt wie bislang aus drei zukiinftig aus
vier Mitgliedern besteht. In dem Memorandum of Understanding wurde vereinbart,
dass, im Rahmen des rechtlich Zulassigen und unter Wahrung der Kompetenzord-
nung sowie abhangig von den verschiedenen Bedingungen, unter denen das Me-
morandum of Understanding steht (insbesondere der Eintritt sémtlicher Vollzugsbe-
dingungen dieses Angebots), HGV hiervon den Vorstandsvorsitzenden (CEO) sowie
den Arbeitsdirektor vorschlagen darf und MSC den Finanzvorstand (CFO) und den
Technikvorstand (COQO) und HGV und SAS die Bestellung der jeweils vorgeschlage-
nen Kandidaten unterstlitzen werden, es sei denn, es liegt gegen diese Kandidaten
ein wichtiger Grund vor.

Der Aufsichtsrat besteht aus zwolf Mitgliedern. Die Bieterin und SAS beabsichtigen
nicht, die Grofke des Aufsichtsrats zu &ndern, sondern der Aufsichtsrat der HHLA soll
den gesetzlichen Vorgaben entsprechend weiterhin aus zwolf Mitgliedern ein-
schliellich Arbeithehmervertretern bestehen. SAS beabsichtigt, vorbehaltlich der
gesetzlichen Vorschriften, nach Vollzug des Angebots in einer Weise im Aufsichtsrat
vertreten zu sein, die ihre Stellung als GroRaktionarin und strategische Partnerin der
HGV und HHLA angemessen widerspiegelt. In dem Memorandum of Understanding
wurde vereinbart, dass, im Rahmen des rechtlich Zulassigen und unter Wahrung der
Kompetenzordnung sowie abhangig von den verschiedenen Bedingungen, unter de-
nen das Memorandum of Understanding steht (insbesondere der Eintritt sémtlicher
Vollzugsbedingungen dieses Angebots), HGV und SAS je drei Mitglieder des HHLA-
Aufsichtsrats vorschlagen dirfen, wobei HGV den Aufsichtsratsvorsitzenden vor-
schlagen darf, dessen Stimme bei Stimmengleichheit im Aufsichtsrat den Ausschlag
gibt, und HGV und SAS die Wahl der jeweils vorgeschlagenen Kandidaten unterstit-
zen werden, es sei denn, es liegt gegen diese Kandidaten ein wichtiger Grund vor.
SAS beabsichtigt, dass die neuen Mitglieder des Aufsichtsrats der HHLA so bald wie
méglich nach Volizug des Ubernahmeangebots von der Hauptversammlung der
HHLA gewahlt werden. Die Mitbestimmung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat der
HHLA soll wie bisher erhalten bleiben.

Beabsichtigte StrukturmaBnahmen

Ausweislich Ziffer 9.5 der Angebotsunterlage beabsichtigen die Bieterin und SAS
nach Vollzug des Angebots, einen Widerruf der Zulassung der A-Aktien zum Handel
im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse (Prime Standard) (Delisting)
zu prifen. HGV und SAS sind sich nach Angaben der Bieterin darlber einig, dass
ein solches Delisting im besten Interesse der HHLA liegen kann und werden dieses
daher in Betracht ziehen, soweit dies mit den Treue-, Loyalitats- und Sorgfaltspflich-
ten des HHLA-Vorstands und HHLA-Aufsichtsrats gemaf §§ 93 und 116 des Aktien-
gesetzes sowie den Anforderungen des deutschen Ubernahmerechts vereinbar ist.
Im Falle eines Delistings beabsichtigen die Bieterin und SAS, auch die Beantragung
oder Anregung der Beendigung der Einbeziehung der A-Aktien in den Freiverkehr
an den Borsen Berlin, Disseldorf, Hannover, Miinchen, Stuttgart sowie tiber Trade-
gate, Quotrix und gettex zu prifen.

Fir den Fall, dass die Bieterin ein Delisting gemal® § 39 Abs. 2 Bdrsengesetz
(,BorsG") initiiert oder veranlasst oder dass HHLA ein Delisting beantragt, beabsich-
tigt die Bieterin nach Angaben in der Angebotsunterlage, allen Minderheitsaktiona-
ren der HHLA ein Delisting-Angebot zum Erwerb der von ihnen gehaltenen A-Aktien
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6.4

6.3.6

gegen Gewahrung einer Barabfindung gemal § 39 Abs. 2 BorsG zu unterbreiten.
GemaR § 39 Abs. 3 BorsG gilt fiir die Bemessung der Gegenleistung das WpUG
entsprechend mit der MalRgabe, dass die Gegenleistung in einer Barzahlung in Euro
bestehen und mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen Bérsen-
kurs der letzten sechs Monate vor der Verdffentlichung nach § 10 Abs. 1 Satz 1
WpUG entsprechen muss. Die Hohe der Barabfindung kénnte dem Angebotspreis
entsprechen, sie konnte aber auch niedriger oder héher ausfallen. Durch ein Delis-
ting wirden die HHLA-Aktionare nicht mehr von den strengeren Berichtspflichten
des regulierten Marktes profitieren. Ein Delisting wiirde auch den Markt flir A-Aktien
weiter einschranken und die Liquiditat der A-Aktien noch weiter verringern.

Wie in der Angebotsunterlage beschrieben, wurde in dem Memorandum of Under-
standing vereinbart, dass keine weiteren StrukturmalRnahmen (z.B. einen Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag mit der HHLA, einen Squeeze-out oder eine
grundlegende Neuordnung der Kapitalstruktur der HHLA einschlieRlich eines Be-
zugsrechtsausschlusses der aulenstehenden A-Aktionare) konkret geprtft werden,
diese aber nach Treu und Glauben in Erwagung gezogen werden. Die Bieterin und
SAS beabsichtigen ausweislich der Angebotsunterlage keine weiteren Strukturmaf3-
nahmen.

Absichten im Hinblick auf die Geschiftstéatigkeit der Bieterin und SAS

Wie in Ziffer 9.6 der Angebotsunterlage beschrieben, betreibt die Bieterin kein ope-
ratives Geschaft. Die Bieterin beabsichtigt, ihren derzeitigen Sitz und ihre Hauptver-
waltung in Hamburg auch nach dem Vollzug des Angebots beizubehalten.

SAS beabsichtigt nach Angaben in der Angebotsunterlage, den Deutschlandsitz der
Gruppe mit mehreren hundert Beschaftigten nach Hamburg zu verlegen, um den
strategischen Standort Hamburg in der europaischen Logistiklandschaft auszu-
bauen und die Zusammenarbeit mit HHLA zu vertiefen. Zu diesem Zweck wird die
Gruppe nach Erhalt der erforderlichen Genehmigungen sowie der Finalisierung der
relevanten Vereinbarungen ein neues Hauptquartiersgebaude fir den Deutschland-
sitz in Hamburg errichten und dieses nach Fertigstellung in Bezug nehmen. SAS
strebt an, dass das neue Hamburger Geschaft mittel- bis langfristig mindestens 500-
700 Vollzeitaquivalente am Standort Hamburg umfasst.

Zusammenschlussvereinbarung mit der HHLA

Wie bereits in Ziffer 8.3 der Angebotsunterlage beschrieben, verhandeln die Bieterin, HGV,
SAS und HHLA Uber den Abschluss einer Zusammenschlussvereinbarung und haben nun-
mehr am 5. November 2023 nach konstruktiven Verhandlungen einen verbindlichen Vorver-
trag zur Zusammenschlussvereinbarung (,Vorvertrag“) abgeschlossen. Die Verhandlungen
zu den noch offenen Punkten sollen zwischen den Parteien in den ndchsten Wochen wei-
tergefiihrt werden.

In dem Vorvertrag konnten insbesondere die folgenden Aspekte rechtlich verbindlich gere-
gelt werden:

6.4.1

Festlegung von Langzeitzielen fiir die HHLA

Die Bieterin, HGV, SAS und HHLA haben sich zur Erhaltung und zum Ausbau der
Wettbewerbsfahigkeit der HHLA-Gruppe, insbesondere des Teilkonzerns Hafenlo-
gistik unter Beibehaltung der Hauptverwaltung, des Management- und
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6.4.2

6.4.3

6.4.4

6.4.5

Personalstabs sowie der wesentlichen Geschaftsaktivitdten in Hamburg auf langfris-
tige Zielsetzungen in Bezug auf die HHLA-Gruppe geeinigt. Diese umfassen unter
anderem (i) die nachhaltige Entwicklung der HHLA-Gruppe, mit dem Schwerpunkt,
den Standort Hamburg und die HHLA-Tochtergesellschaft Metrans A.S. (,Metrans®)
weiter zu starken und bestehende internationale und europaweite Geschéaftsaktivi-
taten unter anderem durch die Nutzung des globalen Netzwerks von MSC zu opti-
mieren, weiterzuentwickeln und auszubauen sowie (ii) die bestehende Rentabilitats-
strategie der HHLA-Gruppe voranzutreiben und die Entwicklung der HHLA als fiih-
render Terminal- und Intermodalbetreiber zu beschleunigen und das Intermodal-
Netzwerk des Hamburger Hafens weiter zu starken und hierbei auch von dem In-
dustrie-Knowhow des globalem Netzwerks innovativer Hafen von MSC und den be-
stehenden Intermodalverbindungen von MSC zu profitieren. AuRerdem werden die
Bieterin, HGV, SAS und HHLA nach Treu und Glauben neue Geschaftschancen fur
die HHLA prufen, um ihre Prasenz im Hinblick auf die zuvor genannten Ziele weiter
auszubauen und ihre Nachhaltigkeits- und Digitalisierungsstrategie zu unterstutzen.

Geschiftsplan, Investitions- und Budgetplanung fiir die HHLA-Gruppe

Die Bieterin, HGV, SAS und HHLA haben sich im Zusammenhang mit den Verhand-
lungen im Hinblick auf die Zusammenschlussvereinbarung verbindlich auf Modalita-
ten in Bezug auf die Aufstellung von Investitionsplanen, Geschéaftsplanen und
Budgetplanung geeinigt. Insbesondere soll die Entscheidungshoheit in Bezug auf
Investitionsplan, Geschéaftsplan, und die Budgetplanung allein bei Vorstand und Auf-
sichtsrat der HHLA liegen und es soll diesbezuglich keine Verpflichtung bestehen,
Vorschlage der Aktionare oder der Gesellschaft umzusetzen. Ferner haben FHH und
MSC zugesagt, entsprechende Investitionsvorhaben in Hoéhe von insgesamt mind.
EUR 775 Mio. in den Jahren 2025 bis 2028 mitzutragen.

Eigenkapitalzufuhr durch HGV und SAS

HGV und SAS haben sich in dem Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinbarung
verpflichtet, der Gesellschaft — vorbehaltlich der Zustimmung der Hamburgischen
Burgerschaft (die zusammen mit der Zustimmung zur Transaktion eingeholt werden
soll) — nach Erreichung der in Ziffer 6.2 der begriindeten Stellungnahme beschrie-
benen Zielstruktur, spatestens jedoch bis Ende 2029, Eigenkapital in Héhe von bis
zu EUR 450 Mio. fUr Investitionen in den Geschaftsbetrieb der HHLA-Gruppe zur
Verfigung zu stellen.

Volumenzusagen

Die Bieterin, HGV, SAS und HHLA haben die in der Angebotsunterlage erwahnten
Volumenzusagen im Laufe der Verhandlungen der Zusammenschlussvereinbarung
weiter konkretisiert. In diesem Zusammenhang haben sich die Bieterin, HGV, SAS
und HHLA insbesondere auf Mechanismen zur effektiven Durchsetzung der Volu-
menzusagen geeinigt.

Hauptverwaltung, Organisationsstruktur und Governance der HHLA-Gruppe
Im Rahmen der Verhandlungen der Zusammenschlussvereinbarung sind die Biete-
rin, HGV und SAS insbesondere die folgenden Verpflichtungen im Hinblick auf die
Zusammenschlussvereinbarung eingegangen:
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6.4.6

Beibehaltung des bestehenden Betriebs der HHLA-Gruppe am Standort
Hamburg;

Fortfihrung der zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses bestehenden Ge-
schafte der HHLA-Gruppe weiterhin tber die HHLA-Gruppe;

Anderungen bezliglich der Hauptverwaltung, des Satzungssitzes oder der
steuerlichen Ansassigkeit, des administrativen oder Geschéaftssitzes oder
von wesentlichen Betriebsteilen der HHLA in den Bereichen Container, In-
termodal und Logistik sollen nicht ohne vorherige Zustimmung der Bieterin,
HGV, SAS und HHLA mdoglich sein;

Anerkennung der Organisationsstruktur der HHLA-Gruppe und deren Auftei-
lung in zwei Teilkonzerne sowie Verpflichtung zur Berlcksichtigung dieser
bei Ausgestaltung des Einflusses der SAS auf die HHLA, insbesondere im
Rahmen Geschéftsverteilung innerhalb des Vorstands der HHLA, sodass
kein von der SAS benanntes Mitglied des Vorstands der HHLA primér fir den
Teilkonzern Immobilien zustandig ist und dass die S-Aktien, die das wirt-
schaftliche Ergebnis des Teilkonzerns Immobilien abbilden, bei der HGV ver-
bleiben;

Bis 30. Dezember 2026 befristete Verpflichtung von HGV, SAS und Bieterin,
(i) HHLA nicht zu veranlassen, als beherrschtes Unternehmen einen Beherr-
schungs- und/oder Gewinnabfiuhrungsvertrag im Sinne des § 291 Abs. 1
AktG abzuschlief3en und (ii) die Rechtsform der HHLA als Aktiengesellschaft
beizubehalten; und

Zielsetzung von Bieterin, HGV und SAS, dass mindestens ein unabhangiger
Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat der HHLA verbleiben wird, solange die
Bieterin nicht mindestens 80% der A-Aktien halt.

Belegschaft und Mitarbeiter der HHLA-Gruppe

In dem Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinbarung haben die Bieterin, HGV und
SAS unter anderem anerkannt, dass die Mitarbeiter der HHLA-Gruppe eine wichtige
Saule fur den weiteren Erfolg der HHLA-Gruppe sind.

Die Bieterin, HGV und SAS haben sich auflerdem insbesondere verpflichtet, flir min-
destens funf Jahre nach Abschluss der Zusammenschlussvereinbarung:

die HHLA nicht zu MaBnahmen zu veranlassen, die auf die Anderung oder
Beendigung bestehender Betriebsvereinbarungen, Tarifvertrdge oder ahnli-
cher Vereinbarungen, insbesondere Arbeitsbedingungen, in der HHLA-
Gruppe abzielen;

die HHLA oder Gesellschaften der HHLA-Gruppe nicht zu MaRhahmen zu
veranlassen, die zu einer Anderung der bestehenden Pensionsplane oder
ahnlicher Zusagen fir die derzeitigen Begunstigten fihren wirden, und den
derzeitigen Finanzierungsstatus dieser Plane und Zusagen aufrechtzuerhal-
ten;

keine betriebsbedingten Kindigungen auf Ebene der HHLA oder Gesell-
schaften der HHLA-Gruppe zu veranlassen;
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6.5

6.4.7

6.4.8

. die HHLA nicht dazu zu veranlassen, wesentliche Tatigkeiten auszulagern,
die derzeit von Mitarbeitern der HHLA ausgeflihrt werden;

. die angemessene Beteiligung des Managements und der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter der HHLA am Erfolg der HHLA-Gruppe durch die Beibehal-
tung bestehender oder die Einflihrung neuer Anreizmechanismen sicherzu-
stellen;

. die HHLA oder Gesellschaften der HHLA-Gruppe nicht zu veranlassen, we-
sentliche Anderungen der Anzahl der Beschéaftigten im Zusammenhang mit
dem Geschaftsbetrieb der HHLA in Hamburg vorzunehmen; und

. die HHLA nicht zum Austritt aus Arbeitgeberverbanden zu veranlassen.

Des Weiteren haben sich die Bieterin, HGV, SAS und HHLA in dem Vorvertrag zur
Zusammenschlussvereinbarung dahingehend geeinigt, dass die Mitbestimmung im
Aufsichtsrat der HHLA erhalten bleiben soll.

Beziehungen der HHLA zu Dritten; Metrans

Die Bieterin, HGV, SAS und HHLA haben im Rahmen des Vorvertrags zur Zusam-
menschlussvereinbarung die Regelungen zur Neutralitat der HHLA-Gruppe konkre-
tisiert; insbesondere wird die HHLA auch in Zukunft Dritten Zugang zur gesamten
HHLA-Infrastruktur gewahren und infolge der Transaktion sollen keine Sonderkon-
ditionen in Bezug auf die Leistungen der HHLA-Gruppe gewahrt werden.

Auflerdem haben die Bieterin, HGV, SAS und HHLA die in Ziffer 8.3 lit. (a) der An-
gebotsunterlage aufgefihrten Regelungen zum Umgang mit wettbewerblich sensib-
len Informationen der HHLA-Gruppe verbindlich festgelegt und weiter konkretisiert.

Im Ubrigen ist beabsichtigt, weitere Mdglichkeiten einer Zusammenarbeit zwischen
der MSC-Gruppe und Metrans zu evaluieren.

Freistellung fiir potentiell anfallende Grunderwerbssteuer

Im Hinblick auf die durch die Transaktion ggf. anfallende Grunderwerbssteuer (vgl.
Ziffer 6.5.9 der Begriindeten Stellungnahme) haben sich HGV und SAS - vorbehalt-
lich der Mitwirkung von HHLA bei der erforderlichen Informationsbereitstellung und
der Einhaltung sonstiger Verfahrensvorschriften — verpflichtet, die HHLA hiervon frei-
zustellen.

Bewertung der Absichten der Bieterin und der voraussichtlichen Folgen fir HHLA

Vorstand und Aufsichtsrat haben die in der Angebotsunterlage dargelegten Absichten der
Bieterin und SAS sorgfaltig und eingehend geprift. Die beabsichtigten MalRnahmen und
Ziele haben sich des Weiteren nach intensiven Verhandlungen zu der Zusammenschluss-
vereinbarung in einer Weise weiterentwickelt, die die Interessen der HHLA und ihrer Stake-
holder, insbesondere ihrer Kunden und Arbeitnehmer, angemessen berlicksichtigt.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen ausdriicklich, dass die Bieterin, SAS und HGV mit dem
Abschluss des Vorvertrags zur Zusammenschlussvereinbarung mit der HHLA der zukunfti-
gen Zusammenarbeit eine verlassliche und tragfahige Grundlage gegeben haben. In den
kommenden Wochen werden weitere Gesprache uber einzelne, im Vorvertrag zur Zusam-
menschlussvereinbarung noch nicht abschlieRend geregelte Punkte zwischen der Bieterin,
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HGV, SAS und HHLA gefiihrt und die Zusammenschlussvereinbarung entsprechend erganzt
werden.

6.5.1

6.5.2

Wirtschaftlicher und strategischer Hintergrund des Angebots

Vorstand und Aufsichtsrat halten die wirtschaftlichen und strategischen Griinde, die
die Bieterin zur Abgabe eines Angebots sowie zu der Vereinbarung der strategischen
Partnerschaft zwischen FHH und MSC bewegt haben, aus Sicht der Bieterin bzw.
MSC und FHH fiur nachvollziehbar und bewerten diese aus Sicht der HHLA als ten-
denziell positiv. Ein wichtiger Erfolgsfaktor des Geschéafts der HHLA war bisher deren
Neutralitdt. Daher sahen Vorstand und Aufsichtsrat vor Abschluss des Vorvertrags
ein gewisses Risiko, dass die HHLA infolge des Angebots bzw. der Beteiligung von
MSC an der HHLA von ihren Kunden nicht mehr als neutraler Anbieter wahrgenom-
men werden kénnte. Vor diesem Hintergrund begrif3en Vorstand und Aufsichtsrat
insbesondere die Regelungen, die im Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinba-
rung in Bezug auf die Absicherung der Neutralitdt des Geschaftsmodells und die
Sicherstellung der Gleichbehandlung der Kunden der HHLA-Gruppe (insbesondere
auch in Bezug auf Metrans) getroffen wurden.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen das Ziel von FHH und MSC, durch ihre Partner-
schaft eine starke Basis fiir die nachhaltige Weiterentwicklung der HHLA und des
gesamten Hamburger Hafens zu schaffen und Hamburg und den deutschen Markt
noch stérker als bisher in das globale Schifffahrtsnetzwerk von MSC und die beste-
henden intermodalen Verbindungen in ganz Europa einzubinden. Vorstand und Auf-
sichtsrat begrifRen daher, dass dieses Ziel auch im Vorvertrag zur Zusammen-
schlussvereinbarung nochmals bekraftigt und durch die Festlegung der langfristigen
Ziele fur die HHLA-Gruppe konkretisiert wird.

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Einschatzung der Bieterin in Bezug auf die struk-
turellen Vorteile Hamburgs aus logistischer Sicht, weisen aber darauf hin, dass die
HHLA auch Uber Hamburg hinaus auch ein internationales, europaisch vernetztes
Unternehmen ist. Vorstand und Aufsichtsrat begrifien daher, dass in den Vorvertrag
zur Zusammenschlussvereinbarung als langfristiges Ziel die Weiterentwicklung und
der Ausbau der bestehenden internationalen und europaweiten Geschaftsaktivitaten
der HHLA-Gruppe aufgenommen wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat begrifden insbesondere, dass SAS und MSC die Wachs-
tumsstrategie der HHLA mit den Schwerpunkten Effizienz, Automatisierung und Di-
gitalisierung weiter unterstiitzen werden und zu diesem Zweck ihre umfangreichen
Geschaftskenntnisse einbringen und die HHLA von ihrem globalen Netzwerk inno-
vativer Hafen und Erfahrungswissen zu intermodalen Verbindungen profitieren las-
sen. Vorstand und Aufsichtsrat erkennen die umfangreichen Geschaftskenntnisse
von MSC, insbesondere als Terminalbetreiber, an und sind zuversichtlich, von dieser
Zusammenarbeit und deren Netzwerk profitieren zu kénnen.

Kinftige Geschiftstatigkeit, Verwendung des Vermoégens und kiinftige Ver-
pflichtungen der HHLA

Vorstand und Aufsichtsrat begriRen das Ziel, den langfristigen Wert der HHLA zu
steigern und das Geschéaft der HHLA als ein fihrender europaischer Hafen- und Lo-
gistikkonzern, dessen Kerngeschaft im Hamburger Hafen verankert ist, zu starken
sowie die Absicht der Bieterin und SAS, einen Mehrwert fiir die HHLA zu schaffen,
indem sie die Unternehmensstrategie der HHLA ebenso wie deren Umsetzung
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unterstiitzen. Die Bestatigung der Strategie der HHLA durch die Bieterin und SAS
unterstreicht aus der Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat die gute Positionierung und
richtige strategische Ausrichtung der HHLA.

Grundsatzlich begriiRen Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin und SAS einen
Schwerpunkt auf die Hamburger Containerterminals der HHLA legen wollen, um si-
cherzustellen, dass diese dem hdchstmdglichen Branchenstandard entsprechen,
um ihre langfristige Wettbewerbsfahigkeit zu erhalten sowie die Absicht, Hamburg
als wichtige Drehscheibe des globalen Schifffahrts- und Intermodalnetzwerks zu ver-
ankern und das Handelspotential in Hamburg und Deutschland sowie die Position
des Hamburger Hafens als flihrendes Handelszentrum im Nordwesten Europas aus-
zubauen.

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten es positiv, dass SAS beabsichtigt, gemeinsam
mit der HGV und HHLA einen Investitionsplan zu entwickeln, um die langfristige
Wettbewerbsfahigkeit der HHLA-Gruppe zu erhalten und zu starken. Die beabsich-
tigte Ausrichtung der wirtschaftlichen und strategischen Planung der HHLA an den
langfristigen Zielen zur Aufrechterhaltung und Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit
der HHLA und der Erhaltung des Hauptquartiers, der Management- und Stabsfunk-
tionen sowie der Kerngeschéaftsaktivitaten der HHLA (jeweils in Hamburg) bewerten
Vorstand und Aufsichtsrat positiv. Vorstand und Aufsichtsrat begrif3en insofern ins-
besondere, dass in der Zusammenschlussvereinbarung geregelt sein wird, dass die
Entscheidungshoheit in Bezug auf Investitionsplan, Geschaftsplan und Budgetpla-
nung der HHLA weiterhin bei Vorstand und Aufsichtsrat der HHLA liegen wird. Dies
stellt unter anderem die Weiterentwicklung geplanter Projekte sicher. Besonders po-
sitiv ist in diesem Zusammenhang hervorzuheben, dass sich SAS und HGV in dem
Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinbarung gegeniber HHLA verpflichtet haben,
der Gesellschaft — vorbehaltlich der Zustimmung der Hamburgischen Burgerschaft
(die zusammen mit der Zustimmung zur Transkation eingeholt werden soll) — nach
Erreichung der in Ziffer 6.2 der begriindeten Stellungnahme beschriebenen Ziel-
struktur, spatestens jedoch bis Ende 2029, Eigenkapital in Héhe von bis zu EUR 450
Mio. fur Investitionen in den Geschéftsbetrieb der HHLA-Gruppe zur Verfigung zu
stellen.

Die Absicht von SAS, dass die HHLA-Gruppe darauf ausgerichtet bleibt, ihre Dienst-
leistungen samtlichen Marktteilnehmern anzubieten, einschlieRlich ein Multi-User-
Terminal-Betreiber zu bleiben, sehen Vorstand und Aufsichtsrat ebenfalls positiv.

Dass Bieterin und SAS beabsichtigen, soweit aktienrechtlich zulassig, von den Divi-
dendenausschuttungen der HHLA zu profitieren, halten Vorstand und Aufsichtsrat
fur nachvollziehbar und bewerten diese Absicht als neutral. Entscheidend wird hier-
bei aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat sein, dass HHLA genug Mittel verblei-
ben, um die von ihr beabsichtigten Investitionen auch in entsprechender Weise
durchfiihren zu kénnen. Vorstand und Aufsichtsrat begriiien daher auch insoweit,
dass HGV und SAS die vorstehend beschriebene Eigenkapitalzusage abgegeben
haben und daruber hinaus im Vorvertrag geregelt wurde, dass eine Dividendenaus-
schuttung fur die A-Aktien auf 50%-70% des jeweiligen Jahresgewinns des Teilkon-
zern Hafenlogistik begrenzt ist. Eine solche Dividendenquote entspricht der bisheri-
gen Ausschuttungspraxis der HHLA. Die Dividendenausschittung erfolgt nach dem
Vorvertrag ferner vorbehaltlich der Liquiditatssituation und der Erfillung der Investi-
tionsplane der HHLA.
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6.5.3

Die Implementierung des weitreichenden Kataloges von Malinahmen, die in den
Gremien der HHLA (und deren Tochtergesellschaften) nur mit Zustimmung von HGV
als auch MSC getroffen werden durfen, sahen Vorstand und Aufsichtsrat in Bezug
auf die Unabhangigkeit der HHLA-Gruppe vor Abschluss des Vorvertrags kritisch,
zumal insbesondere im Intermodal-Geschéft Tochterunternehmen von MSC und von
HHLA als Konkurrenten tatig sind. Durch den Abschluss des Vorvertrags und dem
damit verbundenen Ausschluss des Abschlusses eines Beherrschungs- und/oder
Gewinnabfiihrungsvertrags und der Fortfilhrung der HHLA in der Rechtsform der
Aktiengesellschaft jedenfalls bis Ende 2026, konnten diese Bedenken im Wesentli-
chen ausgeraumt werden. Vorstand und Aufsichtsrat bewerten diese Absicht daher
nunmehr neutral.

Die in dem Memorandum of Understanding enthaltenen Volumenzusagen bewerten
Vorstand und Aufsichtsrat grundsatzlich positiv. Allerdings ist noch nicht abzusehen,
inwieweit diese durch den Vollzug des Angebots bzw. der Transaktion drohende
kurz- und mittelfristige negative Folgen fir die Geschéaftstatigkeit der HHLA-Gruppe
(etwa durch einen potenziellen Mengenverlust durch andere Reedereien am Stand-
ort Hamburg der HHLA) auszugleichen geeignet sind.

Im Hinblick auf das Segment Intermodal besteht durch den Einstieg von MSC und
damit eines Konkurrenten der Reederkunden des HHLA-Tochterunternehmens Met-
rans das Risiko, dass Metrans von ihren Kunden nicht mehr als neutraler Anbieter
wahrgenommen wird. Aufgrund der im Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinba-
rung verbindlich niedergelegten umfangreichen Regelungen zur Neutralitdt und
Gleichbehandlung, zum Schutz sensibler Kundendaten sowie der Festschreibung
der Rechtsform der AG fiir HHLA bis jedenfalls Ende 2026 (unter Ausschluss eines
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrags) bewerten Vorstand und Aufsichts-
rat dies mittlerweile neutral.

Sitz der HHLA und Standort wesentlicher Unternehmensteile

Vorstand und Aufsichtsrat sehen es positiv, dass die Bieterin und SAS nicht beab-
sichtigen, HHLA zu einer Verlegung des Satzungssitzes und/oder der Schlielung
oder Verlegung der Hauptverwaltung zu veranlassen. Aus Sicht des Vorstands und
des Aufsichtsrats hat sich Hamburg als Standort in dieser Hinsicht fiir die HHLA be-
wahrt.

Ferner begriRen Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin und SAS nicht beab-
sichtigen, HHLA zu einer Schliefung und/oder Verlegung wesentlicher Unterneh-
mensteile zu veranlassen.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiien es auflerdem, dass in dem Memorandum of
Understanding vereinbart wurde, dass die Hauptverwaltung sowie die bestehenden
wesentlichen Unternehmensteile der HHLA am Standort Hamburg erhalten bleiben.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen ferner, dass in den Vorvertrag zur Zusammen-
schlussvereinbarung zusatzliche Verpflichtungen der Bieterin, HGV und SAS, insbe-
sondere auch im Hinblick auf die Beibehaltung des bestehenden Betriebs der HHLA-
Gruppe in Hamburg, die Fortfihrung der Geschaftstatigkeit in Hamburg Uber die
HHLA-Gruppe sowie im Hinblick auf die Berlcksichtigung der Organisationsstruktur
der HHLA-Gruppe, aufgenommen wurden. Diese Regelungen geben der HHLA-
Gruppe zusatzliche Sicherheit in Bezug auf ihre zukinftige Geschéaftstatigkeit.
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6.5.4

Die Verpflichtung in dem Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinbarung, dass An-
derungen bezlglich der Hauptverwaltung, des Satzungssitzes oder der steuerlichen
Ansassigkeit, des administrativen oder Geschéftssitzes oder von wesentlichen Be-
triebsteilen der HHLA nicht ohne vorherige Zustimmung der Bieterin, HGV, SAS und
— nunmehr zusatzlich auch — der HHLA zulassig sein sollen, sehen Vorstand und
Aufsichtsrat positiv.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschaftigungsbedingungen
Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Ansicht der Bieterin und SAS, dass die Beleg-
schaft der HHLA-Gruppe eine wichtige Saule fiur den weiteren Erfolg des Unterneh-
mens ist. Sie begrilRen daher das Bekenntnis von Bieterin und SAS zu einem kon-
struktiven Verhaltnis zur Belegschaft der HHLA und ihren Vertretungen und dass sie
diese als integralen Bestandteil der strategischen Entwicklung der HHLA sehen.

Aus diesem Grund begriiRen Vorstand und Aufsichtsrat die Absicht der Bieterin und
SAS, HHLA nicht zu veranlassen, Mal3nahmen zu ergreifen oder einzuleiten, die auf
die Anderung oder Beendigung bestehender Betriebsvereinbarungen, Tarifvertréage
oder vergleichbarer Vereinbarungen der HHLA-Gruppe gerichtet sind und keine Ab-
sicht besteht, HHLA zum Austritt aus dem Arbeitgeberverband zu veranlassen. Fer-
ner begriflen Vorstand und Aufsichtsrat die Absicht der Bieterin und SAS, die
Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsrate und Gewerkschaften, die bei oder in Bezug
auf HHLA und die HHLA-Gruppe bestehen, zu respektieren. Die zuvor genannten
Vereinbarungen sind aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat ebenso von substan-
zieller Bedeutung fir die HHLA wie fiir die Belegschaft selbst. AuRerdem sind ange-
messene Arbeitsbedingungen und die vertrauensvolle Zusammenarbeit mit den Ar-
beitnehmervertretungen aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat eine wesentliche
Grundlage von HHLA als attraktiver und verlasslicher Arbeitgeber und damit eine
wichtige Grundlage des unternehmerischen Erfolgs der HHLA. Vorstand und Auf-
sichtsrat begrufRen es vor diesem Hintergrund umso mehr, dass in den Vorvertrag
zur Zusammenschlussvereinbarung insoweit eine Vielzahl verbindlicher Regelun-
gen zugunsten der Arbeitnehmer aufgenommen wurden.

Vorstand und Aufsichtsrat sehen es grundsétzlich positiv, dass die Bieterin und SAS
beabsichtigen, dass wesentliche Veranderungen im Personalbestand des Ge-
schaftsbetriebs der HHLA in Hamburg nicht ohne vorherige Zustimmung der HGV
moglich sein sollen. Vorstand und Aufsichtsrat bewerten es in diesem Zusammen-
hang ausdricklich als positiv, dass sich die Bieterin, HGV und SAS im Vorvertrag
zur Zusammenschlussvereinbarung verpflichtet haben, die HHLA fiir die Dauer von
mind. funf Jahren nicht zu betriebsbedingten Kiindigungen zu veranlassen.

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten die Absicht der Bieterin und SAS, dass die Mit-
bestimmung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat der HHLA wie bisher erhalten bleibt,
grundsatzlich positiv, aber zugleich als selbstverstandlich. Die vertrauensvolle Zu-
sammenarbeit mit den Arbeitnehmervertretern im Rahmen der unternehmerischen
Mitbestimmung hat sich bei der HHLA bewahrt. Vor diesem Hintergrund ware aller-
dings eine konkrete Zusage durch die Bieterin und SAS in Bezug auf den Erhalt der
Mitbestimmung wiinschenswert gewesen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der Vollzug des Ubernahmean-
gebots keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Arbeitnehmer der HHLA-Gruppe,
ihre Beschaftigungsverhaltnisse oder ihre Rechte und auf die ihnen gegenuber
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Ubernommenen gesetzlichen Verpflichtungen haben. Alle derzeitigen Beschafti-
gungsverhaltnisse werden mit dem jeweiligen Unternehmen der HHLA-Gruppe wei-
terbestehen, ohne dass das Ubernahmeangebot einen Betriebsiibergang auslésen.
Der Vollzug der Transaktion hat zudem keine Auswirkungen auf die Organisation der
Arbeitnehmervertreter und der betriebsverfassungsrechtlichen Gremien.

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der HHLA

Vorstand und Aufsichtsrat begriifien die Absicht der Bieterin und SAS, einen umfas-
senden und konstruktiven Dialog mit dem Vorstand der HHLA zur Umsetzung und
Weiterentwicklung der Unternehmensstrategie von HHLA zu fuhren und dass der
Vorstand der HHLA das Unternehmen auch nach Vollzug des Ubernahmeangebots
im Einklang mit den gesetzlichen Vorgaben unabhéngig und in eigener Verantwor-
tung leiten soll.

Im Memorandum of Understanding wurde dariber hinaus vereinbart, dass HGV
kiinftig — sofern zulassig — den Vorstandsvorsitzenden (CEQ) sowie den Arbeitsdi-
rektor vorschlagen darf und MSC den Finanzvorstand (CFO) und den Technikvor-
stand (COO) und HGV und SAS die Bestellung der jeweils vorgeschlagenen Kandi-
daten unterstiitzen werden, es sei denn, es liegt gegen diese Kandidaten ein wich-
tiger Grund vor. Dies bewerten Vorstand und Aufsichtsrat neutral, da hierdurch po-
tenziell die Kontinuitat der Vorstandsarbeit beeinflusst werden konnte. Vorstand und
Aufsichtsrat begrifRen die Absicht der Bieterin und SAS, dass der Vorstand der
HHLA auch zukinftig wieder aus vier Mitgliedern bestehen soll.

Ebenfalls grundsatzlich positiv bewerten Vorstand und Aufsichtsrat die Absicht der
Bieterin und SAS, dass die GroRe des Aufsichtsrats unverandert bei zwolf Mitglie-
dern bleiben soll, der zur Halfte aus Anteilseignervertretern und zur Halfte aus Ar-
beitnehmervertretern bestehen soll, auch wenn dies letztlich nur die gesetzliche Vor-
gabe des § 7 Abs. 1 Nr. 1 MitbestG umsetzt. Die Aufsichtsratsgrofe von zwolf Mit-
gliedern erscheint besonders geeignet, weil sie einerseits die erforderliche Breite
ermoglicht, damit eine angemessene Zahl geeigneter Personlichkeiten mit ihren un-
terschiedlichen Erfahrungen zur Arbeit des Aufsichtsrats beitragen kénnen, und an-
dererseits eine effiziente Arbeitsweise des Aufsichtsrats mdglich ist. Die Absicht der
SAS, so bald wie mdglich nach Vollzug des Angebots in einer Weise im Aufsichtsrat
vertreten zu sein, die ihre Stellung als GroRaktionarin und strategische Partnerin der
HGV und HHLA angemessen widerspiegelt, ist aus Sicht von Vorstand und Auf-
sichtsrat grundsatzlich nachvollziehbar und wird von Vorstand und Aufsichtsrat neut-
ral bewertet. Im Hinblick auf die angestrebten Vorschlagsrechte von HGV und SAS
zur Besetzung der Anteilseignerseite des Aufsichtsrats ware es aus Sicht von Vor-
stand und Aufsichtsrat sinnvoll, wenn die Interessen der (verbleibenden) Minder-
heitsaktionare auch im Hinblick auf die Besetzung des Aufsichtsrats Berucksichti-
gung finden wirden. Vor diesem Hintergrund bewerten Vorstand und Aufsichtsrat
die in dem Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinbarung geaulierte Absicht der
Bieterin, HGV und SAS positiv, dass mindestens einer der derzeitigen unabhangigen
Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat der HHLA verbleiben soll, solange die Bieterin
nicht mindestens 80% der A-Aktien halt.

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten es grundsatzlich positiv, aber zugleich als
selbstverstandlich, dass die Bieterin und SAS beabsichtigen, dass die Mitbestim-
mung der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat der HHLA wie bisher erhalten bleiben soll.
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Beabsichtigte StrukturmaBnahmen

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten es neutral, dass die Bieterin und SAS die Ab-
sicht haben, nach Vollzug des Angebots ein Delisting und ein entsprechendes De-
listing-Angebot zu priifen und sehen diese Absicht als eine nicht uniibliche Konse-
quenz des Vollzugs des Angebots, sofern dabei die Interessen der Minderheitsakti-
onare angemessen gewahrt werden und insbesondere die Finanzierung der Gesell-
schaft gesichert ist. Durch ein Delisting wurden die HHLA-Aktionare nicht mehr von
den strengeren Berichtspflichten des regulierten Marktes profitieren. Ein Delisting
wirde auch den Markt fir A-Aktien weiter einschranken und die Liquiditat der A-
Aktien weiter verringern.

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis und bewerten es neutral, dass in
dem Memorandum of Understanding vereinbart wurde, dass keine weiteren Struk-
turmaflnahmen (z.B. einen Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag mit der
HHLA, einen Squeeze-out oder eine grundlegende Neuordnung der Kapitalstruktur
der HHLA einschlieBlich eines Bezugsrechtsausschlusses der aulenstehenden A-
Aktionare) konkret geprift werden, diese aber nach Treu und Glauben in Erwagung
gezogen werden. Vorstand und Aufsichtsrat begriRen es ausdricklich, dass in den
Vorvertrag zur Zusammenschlussvereinbarung eine Verpflichtung von Bieterin, HGV
und SAS aufgenommen wurde, bis zum 30. Dezember 2026 nicht zu veranlassen,
dass die HHLA als beherrschtes Unternehmen einen Beherrschungs- und/oder Ge-
winnabflhrungsvertrag im Sinne des § 291 Abs. 1 AktG abschlie3t und dass die
HHLA die Rechtsform der Aktiengesellschaft beibehalt.

Wegen der moglichen Folgen der StrukturmaRnahmen fir die HHLA-Aktionare wird
auf Ziffer 7 dieser Begriindeten Stellungnahme verwiesen.

Absichten im Hinblick auf die Geschiftstatigkeit der Bieterin und von SAS

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen zudem die Aussagen der Bieterin in Ziffer 9.6 der
Angebotsunterlage im Hinblick auf die kinftige Geschaftstatigkeit der Bieterin und
SAS zur Kenntnis und bewerten diese fir die FHH positiv, fur die HHLA selbst hin-
gegen neutral.

Folgen fiir bestehende Vertragsverhaltnisse der HHLA

Ein Erwerb von bis zu 49,9 % der A-Aktien durch die Bieterin bzw. (indirekt) durch
SAS hatte keinen Einfluss auf bestehende Finanzierungsvertrage, da nach den darin
enthaltenen Regelungen eine solche Beteiligung noch keinen Kontrollwechsel aus-
I8st. Vielmehr wirde nach den in den durch HHLA abgeschlossenen Vertragen ein
Kontrollwechsel nur dann vorliegen, wenn FHH (direkt oder mittelbar) weniger als
50,1 % der Stimmrechte am Kapital der HHLA halt.

Im Einzelnen:

Die Gesellschaft hat im September 2015 mehrere Schuldscheindarlehen mit einem
Gesamtvolumen von EUR 53 Mio. aufgenommen sowie Namensschuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von EUR 22 Mio. ausgegeben. Nachdem die Gesell-
schaft bisher EUR 33 Mio. der Schuldscheindarlehen getilgt hat, sind die verbleiben-
den Schuldscheindarlehen und die Namensschuldverschreibungen jeweils in Teilbe-
tragen in der Zeit bis zum 30. September 2025 bzw. in der Zeit vom 30. September
2027 bis zum 30. September 2030 zur Riickzahlung fallig.
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Im Oktober 2018 hat die Gesellschaft weitere Schuldscheindarlehen mit einem Ge-
samtvolumen von EUR 80 Mio. aufgenommen und weitere Namensschuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von EUR 20 Mio. ausgegeben. Die einzelnen Schuld-
scheindarlehen sind in der Zeit vom 5. Oktober 2025 bis zum 5. Oktober 2028 zur
Rickzahlung fallig. Die Namensschuldverschreibungen sind am 5. Oktober 2033 zur
Ruckzahlung fallig. Im Falle eines Kontrollwechsels bei der HHLA sind die Anleihe-
glaubiger der Namensschuldverschreibungen sowie die Glaubiger der Schuld-
scheindarlehen bzw. der jeweiligen Tranchen zur vorzeitigen Falligstellung berech-
tigt, im Fall der Schuldverschreibungen und Darlehen bzw. der jeweiligen Tranchen
aus dem Jahr 2015 allerdings vorbehaltlich der Unzumutbarkeit der Fortfiihrung fiir
den jeweiligen Anleihe- oder Darlehensglaubiger. Ein Kontrollwechsel liegt dabei je-
weils vor, wenn FHH direkt oder mittelbar weniger als 50,1 % der Stimmrechte am
Kapital der HHLA halt.

Im September 2021 hat die Gesellschaft einen Darlehensvertrag Gber ein Darlehen
in Héhe von EUR 60 Mio. zur Finanzierung der Sanierung und Entwicklung von Ge-
bauden der Hamburger Speicherstadt abgeschlossen. Im Falle eines Kontrollwech-
sels bei der HHLA ist die Darlehensgeberin zur sofortigen Kiindigung des Vertrages
berechtigt. Ein Kontrollwechsel liegt vor, wenn die Beteiligungsquote der FHH (unter
Einbeziehung mittelbarer Beteiligungen) am Grundkapital der HHLA auf unter 50 %
sinkt.

Im September 2022 hat die Gesellschaft einen Darlehensvertrag tber ein Darlehen
in Hohe von EUR 90 Mio. zur Finanzierung von Investitionen im Teilkonzern Hafen-
logistik abgeschlossen. Im Falle eines Kontrollwechsels bei der HHLA ist die Darle-
hensgeberin zur sofortigen Kiindigung des Vertrages berechtigt. Ein Kontrollwechsel
liegt vor, wenn FHH direkt oder mittelbar weniger als 50,1 % der Aktien oder der
Stimmrechte an der HHLA halt.

Des Weiteren kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch den Vollzug des An-
gebots bzw. der Transaktion Rechte der Vertragspartner im Rahmen von — auch
wichtigen — Vertragsbeziehungen von Unternehmen der HHLA-Gruppe ausgeldst
werden.

Mit Blick auf das von HHLA PLT ltaly s.r.I. betriebene Terminal in Trieste kann nicht
ausgeschlossen werden, dass es infolge des Vollzugs des Angebots bzw. durch die
Beteiligung von MSC - die ebenfalls an einem Terminal in Trieste und an weiteren
Terminals in der Region beteiligt ist — zu Erschwernissen in Bezug auf die weiteren
Ausbauplane fir das Terminal kommen konnte.

Steuerliche Folgen fiir HHLA

Auf Basis der aktuellen Hochrechnung ergeben sich zum 31. Dezember 2023 kor-
perschaftssteuerliche und gewerbesteuerliche Verlustvortrage auf Ebene der HHLA
in Hohe von ca. EUR 75 Mio. Auf Basis der derzeitigen Planung wirden sich zum
31. Dezember 2024 korperschaftssteuerliche und gewerbesteuerliche Verlustvor-
trage auf Ebene der HHLA in H6he von weiteren ca. EUR 79 Mio., also insgesamt
in Héhe von EUR 154 Mio., ergeben.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass durch Vollzug des Angebots die
bestehenden Verlustvortrage und etwaige laufende steuerliche Verluste, die in der
Zeit bis zum Vollzug der Transaktion entstanden sind, untergehen kdénnten, was zu
steuerlichen Mehrbelastungen der HHLA in der Zukunft fiihren wiirde.
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Daneben besteht das Risiko, dass durch die Transaktion auf Ebene der HHLA
Grunderwerbsteuer in Hohe von ca. EUR 35 bis 50 Mio. anfallen kann. Insoweit ha-
ben sich Bieterin, HGV und SAS jedoch im Vorvertrag zur Zusammenschlussverein-
barung verpflichtet, die HHLA von im Rahmen der Transaktion potenziell anfallender
Grunderwerbsteuer freizustellen, was Vorstand und Aufsichtsrat begrif3en.

Steuerliche Konsequenzen kénnen sich aus weiteren Strukturmaflinahmen ergeben,
die jedoch eine steuerliche Beurteilung im Einzelfall erfordern und daher hier nicht
naher erlautert werden.

Auswirkungen auf die HHLA-Aktionare

Nachfolgende Ausfiihrungen dienen dazu, den HHLA-Aktionaren Hinweise fur die Bewer-
tung der Auswirkungen einer Annahme oder Nichtannahme des Angebots zu geben. Die
folgenden Aspekte erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Jedem HHLA-Aktionar ob-
liegt es in eigener Verantwortung, die Auswirkungen einer Annahme oder einer Nichtan-
nahme des Angebots zu evaluieren. Vorstand und Aufsichtsrat raten den HHLA-Aktionaren,
sich insoweit ggf. sachverstandig beraten zu lassen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen weiter darauf hin, dass sie keine Einschatzung darlber
abgeben und abgeben kdnnen, ob HHLA-Aktionaren durch die Annahme oder die Nichtan-
nahme des Angebots moglicherweise steuerliche Nachteile (insbesondere eine etwaige
Steuerpflichtigkeit eines VerauRRerungsgewinns) entstehen oder steuerliche Vorteile entge-
hen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den HHLA-Aktionaren, vor einer Entscheidung
uber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots steuerliche Beratung einzuholen, bei
der die personlichen Verhaltnisse des jeweiligen Aktionars berticksichtigt werden kénnen.

Mogliche Auswirkungen im Falle der Annahme des Angebots

HHLA-Aktionare, die das Angebot der Bieterin anzunehmen beabsichtigen, sollten unter Be-
riicksichtigung der bisherigen Ausfiihrungen unter anderem Folgendes beachten:

. HHLA-Aktionare, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, werden ei-
nerseits in Zukunft nicht mehr von einer méglichen positiven Entwicklung des Boér-
senkurses der A-Aktien oder einer positiven Geschaftsentwicklung der Gesellschaft
und ihrer Tochtergesellschaften profitieren. Andererseits tragen HHLA-Aktionare, die
das Angebot annehmen oder angenommen haben, auch nicht mehr die Risiken, die
aus einer mdglichen negativen Entwicklung der Gesellschaft resultieren kdnnen.

. Der Vollzug des Angebots erfolgt erst, wenn alle Vollzugsbedingungen, unter denen
das Angebot steht, eingetreten sind oder die Bieterin wirksam auf ihren Eintritt ver-
zichtet hat. Ob die Vollzugsbedingungen eintreten, stellt sich voraussichtlich erst
nach dem Ablauf der Annahmefrist heraus.

. Die Bieterin ist nach dem WpUG berechtigt, die Angebotsgegenleistung bis einen
Geschaftstag vor Ende der Annahmefrist zu andern.

. Mit der Ubertragung der HHLA-Aktien bei Vollzug des Angebots werden auch alle
zum Zeitpunkt des Vollzugs bestehenden Nebenrechte, insbesondere das Dividen-
denbezugsrecht, auf die Bieterin Ubertragen.

. Die Zum Verkauf Eingereichten A-Aktien kdnnen ab dem Zeitpunkt der Umbuchung
der A-Aktien in die ISIN DEOOOA37FUDS8 nur noch unter dieser ISIN an der Borse
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gehandelt werden. Dies kann sich erheblich auf die Handelbarkeit und Liquiditat der
Zum Verkauf Eingereichten A-Aktien auswirken.

. Da sich nach Angaben der Bieterin die Abwicklung des Angebots angesichts der
durchzufihrenden fusionskontrollrechtlichen, subventionskontrollrechtlichen und
aullenwirtschaftsrechtlichen Verfahren sowie der erforderlichen Zustimmung der
Hamburgischen Burgerschaft gegebenenfalls bis spatestens zum siebten Bankar-
beitstag nach dem 20. November 2024, d.h. dem 29. November 2024, verzdgern
oder bei Ausfall der Vollzugsbedingungen ganz entfallen kann, sind die vorgenann-
ten Einschrankungen im Zusammenhang mit dem Handelsvolumen und der Liquidi-
tat der Zum Verkauf Eingereichten A-Aktien mdglicherweise Uber einen entspre-
chend langen Zeitraum gegeben.

. Erwerben die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochter-
unternehmen innerhalb eines Jahres nach Veréffentlichung der Anzahl ihr bzw. ihnen
nach Ablauf der Angebotsfrist zustehender sowie sich aus der Annahme des Ange-
bots ergebender A-Aktien (§ 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG) auBerhalb der Bérse A-
Aktien und wird hierfiir wertmafig eine hohere als die im Angebot genannte Gegen-
leistung gewahrt oder vereinbart, ist die Bieterin verpflichtet, den A-Aktionaren, die
das Angebot angenommen haben, eine Gegenleistung in Héhe des jeweiligen Un-
terschiedsbetrages zu zahlen. Fir au3erborsliche Erwerbe gegen Gewahrung einer
hoheren Gegenleistung nach Ablauf dieser Nacherwerbsfrist von einem Jahr besteht
demgegenuber kein solcher Anspruch auf Nachbesserung der Gegenleistung unter
dem Angebot. Ein solcher Anspruch auf Nachbesserung besteht ebenfalls nicht bei
Aktienerwerben im Zusammenhang mit einer gesetzlichen Verpflichtung zur Gewah-
rung einer Abfindung an die HHLA-Aktionare. Im Ubrigen kann die Bieterin auch in-
nerhalb der vorgenannten einjahrigen Nacherwerbsfrist an der Borse A-Aktien zu
einem hoheren Preis erwerben, ohne die Gegenleistung zugunsten derjenigen A-
Aktionare anpassen zu mussen, die das Angebot bereits angenommen haben.

Mogliche Folgen bei Nicht-Annahme des Angebots

HHLA-Aktionare, die das Angebot nicht annehmen und ihre A-Aktien auch nicht anderweitig
veraufdern, bleiben unverandert Aktionare von HHLA. Sie sollten aber unter anderem die
Ausfiihrungen der Bieterin unter Ziffer 16 der Angebotsunterlage sowie Folgendes beach-
ten:

. Sie tragen die Risiken und Chancen der kunftigen Entwicklung der HHLA-Aktien, fur
die sie das Angebot nicht annehmen.

. Der gegenwartige Borsenkurs der A-Aktie reflektiert auch den Umstand, dass die
Bieterin ihre Entscheidung zur Abgabe des vorliegenden Angebots am 13. Septem-
ber 2023 veroffentlicht hat. Es ist ungewiss, ob der Borsenkurs der A-Aktien nach
Vollzug des Angebots auf seinem aktuellen Niveau bleiben, steigen oder darunter
fallen wird.

. Der Vollzug des Angebots flihrt zu einer Verringerung des Streubesitzes der ausge-
gebenen A-Aktien. Es ist weiter zu erwarten, dass das Angebot von und die Nach-
frage nach A-Aktien nach Abwicklung des Angebots geringer als heute sein werden
und somit die Liquiditat der A-Aktie sinkt. Es ist deshalb mdéglich, dass Kauf- und
Verkaufsorders im Hinblick auf A-Aktien nicht oder nicht zeitgerecht ausgefiihrt wer-
den kdnnen. Daruber hinaus kénnte die mdgliche Einschrankung der Liquiditat der
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A-Aktie dazu fiihren, dass es in der Zukunft bei der A-Aktie zu wesentlich starkeren
Kursschwankungen kommt.

Die Bieterin kdnnte nach einem erfolgreichen Vollzug des Ubernahmeangebots oder
zu einem spateren Zeitpunkt prifen, ob sie ein Delisting der A-Aktien einleitet oder
veranlasst. Insoweit wird auf die Angaben der Bieterin in Ziffer 9.5 der Angebotsun-
terlage verwiesen, nach der sich HGV und SAS darlber einig sind, dass ein Delisting
im besten Interesse der HHLA liegen kann.

Fir den Fall, dass die Bieterin ein Delisting gemaf § 39 Abs. 2 BorsG initiiert, wirde
die Bieterin allen verbliebenen Minderheitsaktionaren der HHLA ein Delisting-Ange-
bot zum Erwerb der von ihnen gehaltenen A-Aktien gegen Gewahrung einer Ange-
botsgegenleistung gemal § 39 Abs. 2 BorsG unterbreiten missen. Gemal § 39
Abs. 3 BorsG gilt fiir die Bemessung der Angebotsgegenleistung des Delisting-An-
gebots das WpUG entsprechend mit der MaRgabe, dass die Gegenleistung in einer
Barzahlung in Euro bestehen und mindestens dem gewichteten durchschnittlichen
inlandischen Boérsenkurs der letzten sechs Monate vor der Verdffentlichung nach
§ 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG entsprechen muss. Die Héhe der Angebotsgegenleistung
des Delisting-Angebots kénnte dem Angebotspreis dieses Ubernahmeangebots ent-
sprechen, konnte aber auch niedriger oder héher ausfallen.

Durch ein Delisting wiirden die HHLA-Aktionare nicht mehr von den strengeren Be-
richtspflichten des regulierten Marktes profitieren. Ein Delisting wiirde auch den
Markt fir A-Aktien einschranken und die Liquiditat der A-Aktien verringern.

Alternativ kdnnte die Bieterin anstreben, dass HHLA das Bdrsensegment wechselt,
um die mit der Notierung der A-Aktien im Prime Standard verbundenen Kosten und
Publizitatspflichten der HHLA zu reduzieren.

Die Bieterin wird nach Vollzug des Angebots sowie der Begriindung des in der An-
gebotsunterlage beschriebenen Joint-Ventures iber die Stimmrechtsmehrheit in der
Hauptversammlung verfligen und kénnte abhangig von der Annahmequote Uber die
erforderliche Stimmenmehrheit verfligen, um alle wesentlichen gesellschaftsrechtli-
chen StrukturmalRnahmen und sonstigen Mallnahmen in der Hauptversammlung
der HHLA durchsetzen zu kdnnen. Dazu gehdren unter anderem die Wahl und Ab-
berufung von Aktionarsvertretern des Aufsichtsrats, die Erteilung bzw. Verweigerung
der Entlastung von Vorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern, Satzungsanderungen,
Kapitalerhéhungen und, wenn die gesetzlichen und satzungsmafigen Mehrheitsan-
forderungen erfiillt sind, der Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare bei Kapital-
malnahmen sowie Unternehmensvertrage wie Beherrschungs- und/oder Gewinn-
abfihrungsvertrag, Umwandlungen, Verschmelzungen und die Auflosung der HHLA.
Die Durchfiuihrung einiger dieser MalRnahmen kdnnte zudem zu einer Beendigung
der Bérsennotierung der A-Aktien flihren.

Nur bei einigen der vorgenannten MaRnahmen wirde die Bieterin nach deutschem
Recht verpflichtet sein, den Minderheitsaktionaren, auf der Grundlage einer Unter-
nehmensbewertung der HHLA, ein Angebot zum Erwerb ihrer HHLA-Aktien gegen
eine angemessene Abfindung zu unterbreiten oder eine andere Abfindung zu ge-
wahren. Da eine solche Unternehmensbewertung, die zum Zeitpunkt der Beschluss-
fassung der Hauptversammlung der HHLA Uber die jeweilige Mallnahme bestehen-
den Verhaltnisse berlicksichtigen misste, konnte ein derartiges Abfindungsangebot
dem Angebotspreis entsprechen, aber auch niedriger oder héher ausfallen.
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. Die Bieterin kdnnte in der Hauptversammlung Uber die Verwendung eines moglichen
Bilanzgewinns entscheiden.

o Die Bieterin kdnnte eine Ubertragung der A-Aktien der auBenstehenden Aktionare
auf den Hauptaktionar gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung ver-
langen (Squeeze-out), wenn sie unmittelbar oder mittelbar die hierfir erforderliche
Anzahl an HHLA-Aktien halt.

. Sofern die Bieterin nach Durchfiihrung des Ubernahmeangebots mindestens 95 %
des Grundkapitals von HHLA halt, kdnnen die HHLA-Aktionare, die das Ubernahme-
angebot bis zum Ende der Annahmefrist oder bis zum Ende der Weiteren Annahme-
frist nicht angenommen haben, das Ubernahmeangebot gemaR § 39¢c WpUG inner-
halb einer Frist von drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist annehmen (Andie-
nungsrecht).

Interessen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben im Zusammenhang mit dem An-
gebot von der Bieterin oder mit ihr gemeinsam handelnden Personen keine ungerechtfertig-
ten Zahlungen oder sonstigen ungerechtfertigten geldwerten Leistungen oder entspre-
chende Zusagen erhalten.

Der Aufsichtsrat hat sich durch Nachfragen bei den Vorstandsmitgliedern vergewissert, dass
keine Sonderinteressen bestehen. Er hat sich zudem von allen Vorstandsmitgliedern besta-
tigen lassen, dass ihnen von einer potenziellen Bieterin oder deren Aktionaren oder Gesell-
schaftern keine Zusagen finanzieller oder nichtfinanzieller Art gemacht oder in Aussicht ge-
stellt wurden.

Fur das Aufsichtsratsmitglied Frau Dr. Niklas besteht aufgrund ihrer direkten Involvierung in
die Transaktion als Geschaftsfuhrerin der HGV, die als GroRaktionarin der HHLA auf Grund-
lage einer Vereinbarung mit MSC agiert und das Ubernahmeangebot entsprechend unter-
stutzt, ein Interessenkonflikt, der bei Entscheidungen Uber Manahmen im Zusammenhang
mit dem Ubernahmeangebot zu einem Stimmverbot flhrt. Fiir die Aufsichtsratsmitglieder
Herr Rieckhof und Frau Dr. Roggencamp lasst sich aufgrund ihrer indirekten Tatigkeit fur die
FHH, die wiederum Eigentiimerin der HGV ist, ein solcher Interessenkonflikt nicht ausschlie-
Ren bzw. erscheint in bestimmten Fallkonstellationen mdglich. Vor diesem Hintergrund hat
der Aufsichtsrat den Ubernahmeausschuss eingerichtet, der sich ausschlieRlich aus von
HGV / FHH unabhangigen Mitgliedern zusammensetzt und Uber alle Angelegenheiten, be-
raten und beschlielen soll, die mit dem Angebot in Zusammenhang stehen. Die Vertreter
von HGV / FHH haben daher an den Beratungen und Beschliissen des Ubernahmeaus-
schusses des Aufsichtsrats im Zusammenhang mit dem Angebot und der Vorbereitung und
Beschlussfassung Uber diese Begriindete Stellungnahme nicht teilgenommen.

Absicht zur Annahme des Angebots

Von den Mitgliedern des Vorstands halt zum Zeitpunkt des Angebots Herr Jens Hansen
52 A-Aktien. Herr Jens Hansen beabsichtigt derzeit nicht, das Angebot bezuglich der von
ihm gehaltenen A-Aktien anzunehmen.

Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats halten zum Zeitpunkt des Angebots Herr Holger Hein-
zel 65 A-Aktien, Herr Stefan Koop 8 A-Aktien sowie Frau Franziska Reisener 70 A-Aktien.
Herr Holger Heinzel beabsichtigt, das Angebot bezlglich der von ihm gehaltenen A-Aktien
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anzunehmen. Herr Stefan Koop und Frau Franziska Reisener beabsichtigen, das Angebot
bezlglich samtlicher von ihnen gehaltener A-Aktien nicht anzunehmen.

AbschlieBende Bewertung

Vorstand und Aufsichtsrat haben jeweils eine eigenstandige und unabhangig voneinander
vorgenommenen Prifung der Hohe des Angebotspreises von EUR 16,75 je A-Aktie und
EUR 38,96 je S-Aktie vorgenommen und hierbei zur Prifung der Angemessenheit des An-
gebotspreises von EUR 16,75 je A-Aktie aus finanzieller Sicht insbesondere auch die vom
Finanzberater Citi erstellte Fairness Opinion herangezogen.

Der Angebotspreis je S-Aktie entspricht den gesetzlichen Mindestvorgaben im Sinne des
§ 31 Abs. 1 WpUG; jedoch erachten Vorstand und Aufsichtsrat den Angebotspreis von
EUR 38,96 je S-Aktie fur finanziell nicht angemessen, da dieser nach der Meinung von Vor-
stand und Aufsichtsrat den Wert des Teilkonzerns Immobilien und damit verbunden den Wert
je S-Aktie nicht in angemessener Weise reflektiert. Wie vorstehend beschrieben (vgl. etwa
die Ausfihrungen unter Ziffer 5.3.2 der begriindeten Stellungnahme), ist jedoch ausge-
schlossen, dass das Angebot fir die S-Aktien angenommen wird. Daher geben Vorstand
und Aufsichtsrat, letzterer durch den Ubernahmeausschuss, keine Empfehlung an die HGV
als alleinige S-Aktionarin ab, ob diese das Angebot fur die S-Aktien annehmen soll oder nicht
(sog. ,neutrale Stellungnahme® im Hinblick auf die S-Aktien).

Der Angebotspreis je A-Aktie von EUR 16,75 entspricht den gesetzlichen Mindestvorgaben
im Sinne des § 31 Abs. 1 WpUG und ist nach der Meinung von Vorstand und Aufsichtsrat
auch unter Bericksichtigung der derzeitigen geopolitischen und makroékonomischen Ge-
samtlage finanziell angemessen. Der Vorstand und der Ubernahmeausschuss des Auf-
sichtsrats sind zudem nach den konstruktiven Verhandlungen mit der Bieterin, HGV und
SAS, in denen HHLA wesentliche Verhandlungserfolge erzielt hat, der Auffassung, dass —
wie vorstehend beschrieben — die durch die Transaktion entstehenden Geschéaftschancen
die mit dem Einstieg von MSC (potenziell) entstehenden nachteiligen Auswirkungen fur die
HHLA Uberwiegen, soweit diese nicht ohnehin durch die im Vorvertrag zur Zusammen-
schlussvereinbarung getroffenen Regelungen (wie etwa die Eigenkapitalzusage von HGV
und SAS) kompensiert werden. Dies veranlasst den Vorstand und den Ubernahmeaus-
schuss des Aufsichtsrats dazu, den A-Aktionaren zu empfehlen, das Angebot in Bezug auf
die A-Aktien anzunehmen.

Unabhangig von den vorgenannten Empfehlungen missen alle HHLA-Aktionare unter Be-
ricksichtigung der Gesamtumstande sowie ihrer personlichen Situation und Einschatzung
bezlglich der mdglichen kinftigen Entwicklung des Wertes der HHLA-Aktien und des Bor-
senpreises der A-Aktien in jedem Fall selbst entscheiden, ob sie das Angebot annehmen
oder nicht. Vorstand und Aufsichtsrat trifft vorbehaltlich geltenden Rechts keine Haftung,
wenn sich aus der Annahme oder Nicht-Annahme des Angebots fiir einen HHLA-Aktionar
wirtschaftliche Nachteile ergeben.

Der Vorstand und der Ubernahmeausschuss des Aufsichtsrats der Gesellschaft haben den
Inhalt dieser Begriindeten Stellungnahme einstimmig beschlossen. Der Inhalt dieser Stel-
lungnahme wurde vom Ubernahmeausschuss des Aufsichtsrats am 5. November 2023 und
vom Vorstand am 6. November 2023 — nach letztmaliger Vorabdiskussion entsprechender
Entwirfe — abschlieRend besprochen.
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Hamburg, den 6. November 2023

Hamburger Hafen und Logistik Aktiengesellschaft

Vorstand Aufsichtsrat
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Anlage 1 - Stellungnahme des Konzernbetriebsrats der HHLA



Stellungnahme des Konzernbetriebsrats der HHLA

vom 3. November 2023

zum freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebot
der
Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE
an die Aktionare der
Hamburger Hafen und Logistik AG

1) Ausgangslage

Diese Stellungnahme bezieht sich auf das freiwillige 6ffentliche Ubernahmeangebot der Port
of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE (PoH SE) an die Aktionare der Hamburger Hafen und
Logistik AG (HHLA), das am 23. Oktober 2023 veréffentlicht wurde.

Die Freie und Hansestadt Hamburg (FHH), Hauptaktionarin der HHLA, hat sich im Rahmen
einer Investorenvereinbarung mit der Mediterranean Shipping Company S.A. (MSC) Uber eine
strategische Beteiligung an der HHLA verstandigt. Dariber wurden die HHLA und die
Offentlichkeit am 13. September 2023 informiert. Gemal dieser Vereinbarung wird die Stadt
Hamburg weiterhin Mehrheitsaktionarin der HHLA bleiben. Sie will das Unternehmen
gemeinsam mit MSC fuhren und die HHLA so weiterentwickeln. An der HHLA will die Stadt
Hamburg kuinftig einen Anteil von 50,1% halten, 49,9% soll von MSC gehalten werden.

Als Bieterin tritt die Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE auf. Alleinige Aktionarin der
Bieterin ist die SAS Shipping Agencies Services S.a r.I mit Sitz in Luxemburg. Alleinige
Gesellschafterin der SAS ist die SAS Shipping Agencies Services (CY) LTD mit Sitz Zypern.
Sowohl SAS als auch SAS CY sind Gesellschaften mit beschrankter Haftung. Alleinige
Gesellschafterin der SAS CY ist die MSC Mediterranean Shipping Company SA mit Sitz in der
Schweiz. Alleinige Gesellschafterin der MSC ist die MSC Mediterranean Shipping Company
Holding SA. Es handelt sich um eine komplexe Konzernstruktur, die quer uber den
europaischen Kontinent flhrt.

Die Arbeitnehmervertretungen der HHLA und die Gewerkschaft ver.di wurden im Vorfeld nicht
in die Diskussion zur Anbahnung des Einstiegs von MSC einbezogen. Dieses Versaumnis flhrt
dazu, dass die ohnehin geringe Akzeptanz der Belegschaft noch niedriger ausfallt. Ohne eine
motivierte Belegschaft kann das Unternehmen HHLA aber nicht erfolgreich wirtschaften.

Die Art und Weise der Verhandlungen in kleinstem Kreis ist einem solchen Vorhaben nicht
angemessen und verprellt nicht nur die Beschaftigten und ihre Interessenvertretungen,
sondern auch wichtige Kunden, darunter Hapag Lloyd und COSCO mit Beteiligungen an
einzelnen Terminals. Die Verhandlungen wurden zudem laut Presseberichten ohne die
Einbeziehung von Berater:innen mit Branchenexpertise gefuhrt. Bei einem transparenteren
Prozess hatten maritimer Sachverstand verschiedener Akteure genutzt und Alternativkonzepte
geprift werden kénnen.

Der Konzernbetriebsrat (KBR) als Vertretung der HHLA-Beschéftigten erldutert in dieser
Stellungnahme seine Position: Er benennt eine Reihe kritischer Punkte und Gefahren und
spricht sich gegen das Ubernahmeangebot aus.

Der KBR erwartet, dass insbesondere die Freie und Hansestadt Hamburg in den
weiterfihrenden Gesprachen mit MSC die im Folgenden aufgefuhrten Gefahren beherzigt, klar
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Stellung fiir die Interessen der HHLA und ihrer Belegschaft bezieht und keinem Deal zustimmt,
dessen Risiken die Chancen bei Weitem Ubertreffen.

2) Strategische Risiken
2.1) Abhangigkeit von MSC: Schlecht fiirs Geschaft

Sollten die Plane der Stadt Hamburg umgesetzt werden, entstiinde eine starke Abhangigkeit
der HHLA von MSC. Die ware in vielerlei Hinsicht problematisch. Prinzipiell ist die Abhangigkeit
von einem einzigen Akteur ungunstig fur ein Unternehmen. Hamburg ware nur einer von sehr
vielen MSC-Standorten weltweit, die Bedeutung der HHLA fir MSC ungleich geringer als
umgekehrt. Das birgt grof3e Risiken, zumal die Interessen der Reederei MSC und des
Unternehmens HHLA, das Uber das Containergeschaft hinaus weitere Geschaftsfelder hat,
keineswegs deckungsgleich sind.

Der diskriminierungsfreie Zugang zum Hamburger Hafen flr andere Reeder ware durch das
Vorhaben gefahrdet. Die Doppelrolle von MSC als Anteilseigner und Kunde liefe Uberdies den
Interessen anderer HHLA-Kunden wie Hapag Lloyd und HMM als Wettbewerber von MSC
zuwider. Dies gilt neben den Container-Terminals auch insbesondere fir Metrans. Die
Tatsache, dass MSC kiinftig an Geschaften der HHLA mit ihnen mitverdienen und Einblick in
erfolgskritische Daten bzw. wettbewerblich sensible Informationen erhalten konnte
(Produktivitat, Preisgestaltung etc.), birgt das Risiko, dass die HHLA durch den Deal Kunden
verliert.

Des Weiteren hinterfragt der Konzernbetriebsrat den konkreten Akteur, der hinter dem
Ubernahmeangebot steckt: Uber MSC ist nicht viel bekannt. Das Familienunternehmen ist
wenig transparent und legt seine Zahlen nicht offen. Das macht eine Einschatzung des
Unternehmens schwierig und erhdht die Risiken, sowohl in Bezug auf die finanzielle Situation
als auch auf die nachhaltige Ausrichtung. Negative Schlagzeilen in der Vergangenheit und die
patriarchale Struktur von MSC sind nicht dazu angetan, Vertrauen bei der HHLA-Belegschaft
zu bilden. Hinzu kommt, dass bei MSC keine Mitbestimmungskultur zu erkennen ist — im
starken Kontrast zur auf Mitbestimmung und Sozialpartnerschaft beruhenden
Unternehmenskultur der HHLA.

Der Konzernbetriebsrat hélt es fiir strategisch fragwiirdig, sich von einem einzelnen
Reederei-Konzern abhéngig zu machen, dessen Mitwirken potenziell Kundschaft verprellen
und dessen Verhéltnis zur Mitbestimmung einen negativen Einfluss auf Motivation und
Einsatzbereitschaft der Beschéftigten haben kénnte.

2.2) Von Abbau bis Abwicklung: Risiken fiir diverse Konzern-Teile

Im Falle einer Ubernahme durch MSC bestiinde die Gefahr, dass Service-Gesellschaften
(HCCR, Werkstatten, Isam) abgesto3en oder abgewickelt werden, weil MSC diese Dienste
selbst anbietet. Unklar ist auch, wie sich die Ubernahme auf das Tochterunternehmen Metrans
auswirken wirde. Da MSC sich im europaischen Schienenverkehr bereits Marktanteile in
Spanien, Portugal, Italien und in der Schweiz gesichert hat, kdnnten Metrans und die Starkung
des MSC-Hinterlandverkehrs bei der Ubernahme im Vordergrund stehen. Mit einer
potenziellen Ausgliederung von Metrans aus dem HHLA-Konzern kénnte MSC die Kontrolle
Uber die europaischen Lieferketten ausbauen. Auf entsprechende Malinahmen nimmt das
Angebot unter Punkt 8.2.2 (a) Bezug, ohne sie konkret auszuschlief3en.
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Die Entwicklung des Hamburger Hafens stlinde dabei jedoch nichtim Vordergrund. Gleichwohl
hatte MSC kiinftig ein Mitspracherecht bei allen Investitionen der HHLA. Da es bislang keine
konkreten Investitionszusagen fir die HHLA durch MSC gibt, ist hier Skepsis angebracht, dass
MSC die nétigen Ressourcen bereitzustellen plant, den Hamburger Hafen zukunftsfahig
aufzustellen.

Die Zukunft der HHLA-Holding ist vor dem Hintergrund, dass MSC die eigenen
Verwaltungskapazitaten in Hamburg ausbauen will, ungewiss. Auch was den Standort Triest
angeht, sieht der KBR erhebliche Risiken. Da MSC dort Terminals in direkter Nachbarschaft
zum HHLA-Terminal betreibt, sind Zweifel angebracht, dass der HHLA-Standort im Zuge der
Ubernahme von MSC neben einem MSC-eigenen Standort bestehen bliebe.

Es ist dem KBR nicht bekannt, wie detailliert die Absprachen zwischen der Stadt Hamburg und
MSC in der Absichtserklarung fixiert sind. Es besteht die Gefahr, dass die Vereinbarungen
Interpretationsspielrdume lassen, die zulasten der Belegschaft der HHLA genutzt werden
kénnten, etwa durch Outsourcing von Unternehmensteilen.

Unklar ist auch, ob und welche Verabredungen es mit der PoH SE hinsichtlich der Verwendung
von Gewinnen der HHLA gibt. Es besteht Anlass zur Sorge, dass Gewinne den Anteilseignern
zufliellen, anstatt in die Entwicklung des Hafens und seiner Belegschaft investiert zu werden.

Das Fehlen eines Investitionsplans stellt aus Sicht des Konzernbetriebsrats generell eine
verpasste Gelegenheit dar, ein gewisses Mal® an Transparenz zu erzeugen. Ohne diese
Malinahme bleiben zahlreiche Fragen unbeantwortet, was Raum bietet fur Befiirchtungen, die
der KBR von Amts wegen ernst zu nehmen hat.

Der Konzernbetriebsrat weist auf die Gefahr hin, dass MSC in Zukunft darauf hinwirken
kénnte, Konzern-Teile der HHLA abzubauen, herauszulbésen oder abzustofRen. Dies kénnte
zulasten der Belegschaft oder auch der wirtschaftlichen Stéarke der HHLA ausfallen.

2.3) Strategie der FHH zu kurzsichtig

Der Konzernbetriebsrat sieht die Gefahr, dass die von der FHH anvisierte Verauferung der
HHLA weitere Entwicklungsschritte mit negativen Auswirkungen flr die Stadt oder die
Beschaftigten der HHLA nach sich ziehen kdnnte. Konkret seien zwei Szenarien genannt: zum
einen eine Situation, in der die FHH sich dazu genétigt sieht, HHLA-Anteile zu einem héheren
Preis wieder zurlckzukaufen, und zum anderen der Fall, dass (zum Beispiel vor dem
Hintergrund veranderter politischer Machteverhaltnisse) der kleine Schritt hin zu einer
Mehrheitsbeteiligung durch MSC gegangen wird. Dem Konzernbetriebsrat sind keine
verbindlichen Regelungen bekannt, die solche Entwicklungen ausschlielRen oder deren Folgen
abdampfen.

Das Interesse der Stadt Hamburg muss Uber die Unternehmens- und Stadtgrenzen hinaus auf
die Zukunftsfahigkeit der deutschen Hafenwirtschaft ausgerichtet sein. Die geplante
Ubernahme der HHLA-Anteile durch MSC bringt nicht nur fiir die HHLA selbst, sondern auch
fur die gesamte deutsche Hafenwirtschaft Risiken mit sich. Verhandlungen mit Eurogate und
der Plan eines deutschen Seehafenkonzepts wurden durch den Einstieg von MSC faktisch
beendet. Zumindest ein Teil des Mehrumschlags bei der HHLA durch den Einstieg von MSC
wurde vermutlich durch eine Verschiebung von Eurogate zur HHLA entstehen. Ein Zugewinn
an Umschlagskapazitaten fir die HHLA auf Kosten anderer deutscher Terminals ware aber
kein Gewinn fur die deutsche Hafenwirtschaft.

Der Konzernbetriebsrat vermisst eine weitsichtige politische Strategie hinsichtlich der
Zukunft der HHLA, des Hamburger Hafens sowie der deutschen Hafenwirtschaft.
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3) Corporate Governance
3.1.) Deklassierung der Unternehmensmitbestimmung

Die Angebotsunterlage sieht ein Konstrukt vor, das klar die Unternehmensmitbestimmung
beschneiden wirde. Die strategischen Entscheidungen wirden in der Port of Hamburg
Beteiligungsgesellschaft SE getroffen, die damit keine bloRe Finanzholding ware. Im
Verwaltungsrat dieser neuen Holding-SE sind keine Arbeitnehmervertreter und damit keine
Mitbestimmung vorgesehen. Die bei Europaischen Aktiengesellschaften (SE) eigentlich
gebotenen Verhandlungen zwischen Arbeitnehmerseite und Unternehmen Uber die
Mitbestimmung im Aufsichtsrat oder Verwaltungsrat und im europaischen SE-Betriebsrat sind
ebenfalls nicht eingeplant. Die Unternehmensmitbestimmung wirde so ausgehebelt, sie fande
nicht mehr auf der strategisch entscheidenden Ebene statt, sondern eine Ebene darunter.

Selbst wenn das Versprechen einer unveranderten Mitbestimmung bei der HHLA Bestand
hatte, ware diese nicht vergleichbar mit der derzeitigen Mitbestimmung, da die HHLA AG nicht
mehr die die strategisch entscheidende Ebene und nicht die Konzernspitze ware. Damit ist die
Tradition der starken gelebten Mitbestimmung in der stadtischen Unternehmensgruppe HHLA
in Gefahr.

Die besondere Rolle, die Unternehmen in 6ffentlicher Hand in Bezug auf den Schutz der
Mitbestimmung einnehmen, wird mit Blick auf den Public Corporate Governance Kodex des
Bundes deutlich, in dem es etwa in Bezug auf Bundesunternehmen heift: ,Die
Anteilseignerversammlung soll MaRnahmen unterlassen, mit denen die Mitbestimmung der
Arbeitnehmerinnen und Arbeithehmer nach dem Mitbestimmungsgesetz 1976 oder dem
Drittelbeteiligungsgesetz eingeschrankt oder verhindert wird.“

Der Konzernbetriebsrat betont, dass die gewdhlte Rechtsform der Port of Hamburg
Beteiligungsgesellschaft SE als Mitbestimmungsumgehung zu verstehen ist, und verurteilt
aufs Schérfste, dass die Stadt Hamburg als 6ffentlicher Akteur diese Methode wéhit.

3.2) Drohende Fremdbestimmung der HHLA

Die Frage des Machtverhaltnisses zwischen dem Aufsichtsrat der HHLA AG sowie dem
Verwaltungsrat der PoH SE hat das Potenzial, starke Einschnitte in der unternehmerischen
Eigenstandigkeit des HHLA-Konzerns zu erzeugen. So sind, soweit rechtlich zuldssig,
weitreichende Zustimmungspflichten zu wesentlichen MafRnahmen in Bezug auf die HHLA
zugunsten der PoH SE vorgesehen. Diese sollen dariber hinaus nur einstimmig im nicht
mitbestimmten Verwaltungsrat der PoH SE getroffen werden kdnnen (Angebotsunterlage 8.2.2
(c) (e)). Die wesentlichen strategischen Entscheidungen der HHLA kénnen daher nur mit
Zustimmung von MSC getroffen werden. MSC kann in Zukunft wesentliche
Investitionsplanungen und strategische Ausrichtungen verhindern. Die Zusicherung in 8.2.2(a)
der Angebotsunterlage zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit der HHLA erscheint zu vage
("orientieren sollte"). Die HHLA verliert damit jegliche Eigenstandigkeit.

Eine besonders einschneidende Strukturmalinahme, die immense Auswirkungen auf die
Eigenstandigkeit der HHLA hatte, ware ein Beherrschungsvertrag, der die Leitung der HHLA
der PoH SE unterstellen wirde. Es kdnnten dann unternehmerische Entscheidungen auch
gegen den Willen der HHLA AG per Weisung durch die PoH SE durchgesetzt werden. Die
eigenverantwortliche Leitung durch den Vorstand der HHLA AG wirde durch eine
fremdbestimmte Leitung des herrschenden Unternehmens ersetzt. Selbst wenn dieser aktuell
noch nicht konkret angekindigt wird, kdénnte er langfristig vorgesehen sein und noch
umgesetzt werden.
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Eine andere mdgliche StrukturmaflRnahme ware ein Gewinnabflihrungsvertrag, mit dem etwa
Gelder aggressiv an MSC abgeflihrt werden kénnten, statt diese in die HHLA zu investieren.
Auch die ausdriickliche Ankiindigung, dass die MSC, ,soweit aktienrechtlich zulassig, von den
Dividendenausschittungen der HHLA zu profitieren® (Angebotsunterlage 9.1) plant, Iasst eine
Investitionszuriickhaltung befirchten.

Das im Angebot angestrebte Gesellschaftskonstrukt bietet diverse Moglichkeiten, direkt oder
in Zukunft die Eigenstdndigkeit der HHLA AG zu beschneiden und vollstindig zu
beseitigen. Der Konzernbetriebsrat erkennt darin eine Gefahr, da der HHLA-Konzern und
seine Beschaéftigten zum Spielball des Reederei-Riesen MSC werden kbénnten.

3.3) Verhandlungsvorteil fur MSC gegenuber der FHH

MSC ist ein erfolgreicher und wachsender Reederei-Konzern. Es ist erwartbar, dass die
materiellen Ressourcen und das branchenspezifische Knowhow von MSC dazu geeignet sind,
dass die Reederei die strategischen Gesprache mit der FHH dominieren und die eigenen
Interessen gegen den wahrscheinlich inhaltlich weniger stark aufgestellten Mehrheitseigner
FHH durchsetzen konnte.

Der Konzernbetriebsrat befiirchtet, dass MSC iiber die Mittel verfiigt, im Verwaltungsrat der
Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE gegeniiber der FHH als dominierender Akteur
aufzutreten. Dies wiegt besonders schwer vor dem Hintergrund der potenziell hohen
strategischen Bedeutung dieses Gremiums.

4) Angebotsdokument nicht akzeptabel

Das Angebot enthdlt mehr relativierende und aufweichende Formulierungen a la
Lbeabsichtigen* oder ,erwarten” als es Seiten hat. Zu diversen kritischen Themen halt sich die
Bieterin bedeckt und vermeidet somit konkrete Zusagen oder Verpflichtungen. Es besteht das
Risiko, dass sich MSC bzw. SAS die Hintertliir offenhalten mochte, nach Abschluss der
Ubernahme zu unpopuldren MaRnahmen zu greifen, die zum jetzigen Zeitpunkt die 6ffentliche
sowie politische Akzeptanz dem Deal gegenuber gefahrden kénnten.

Im Folgenden werden einige Themenfelder aufgefuhrt, die nach Ansicht des
Konzernbetriebsrats zwingend konkrete und bindende Zusagen benétigt hatten. Nur so kdnnte
ein Mindestmall an Transparenz und Planungssicherheit gewahrleistet werden, was
Uberhaupt erst eine fundierte Beurteilung des Angebots ermdglichen wirden.

4.1) Kein Ausschluss kritischer StrukturmaBnahmen

Im Angebotsschreiben heift es unter Punkt 9.5: ,In dem Verbindlichen Vorvertrag wurde
vereinbart, dass keine weiteren Strukturmalnahmen (z.B. einen Beherrschungs- und
Gewinnabfuhrungsvertrag mit der HHLA, einen Squeeze-out oder eine grundlegende
Neuordnung der Kapitalstruktur der HHLA einschlieRlich eines Bezugsrechtsausschlusses der
aulRenstehenden A-Aktionare) konkret geprtift werden, diese aber nach Treu und Glauben in
Erwagung gezogen werden.”

Der Konzernbetriebsrat kritisiert, dass MSC und FHH nicht ausschlieBen, in Zukunft zu
StrukturmalBnahmen, wie die Fremdbestimmung der HHLA per Beherrschungsvertrag, zu
greifen. Ganz im Gegenteil: Es wird angekiindigt, dass es dazu kommen kénnte.

5/8



4.2) Ungewisse Zukunft der Speicherstadt

Die Hamburger Speicherstadt (im Besitz des Teilkonzerns Immobilien) ist als Weltkulturerbe,
touristisches Highlight und Quartier attraktiver Mietobjekte von immenser identitatsstiftender
und finanzieller Bedeutung fir die Stadt Hamburg wund die HHLA. Eine
Nichtandienungsvereinbarung soll dem Angebot zufolge verhindern, dass Anteile des
Teilkonzerns Immobilien (in Form der sogenannten S-Aktien) in nicht-stadtische Hande fallen,
somit MSC keinen Zugriff auf diesen Konzern-Teil erhalt.

Der Konzernbetriebsrat weist jedoch darauf hin, dass es sich um ein zweifelhaftes Konstrukt
handelt: Es wirde schwerfallen, im operativen Geschaft eine klare Abgrenzung der
Speicherstadt (bzw. des Teilkonzerns Immobilien) vom restlichen Konzern, der unter MSC-
Einfluss stlinde, zu gewahrleisten. SchlieBlich ist der Teilkonzern Immobilien unter der HHLA
Holding aufgehangt und steht nicht flr sich allein.

Der Konzernbetriebsrat kritisiert, dass sich die FHH offenbar auf Vereinbarungen einzulassen
plant, welche die Zukunft der Hamburger Speicherstadt im Ungewissen treiben lassen. Es
fehlen klare Strukturen, die explizit die Abgrenzung des Teilkonzerns Immobilien vom
restlichen Konzern-Betrieb trennen.

4.3) Drohender Stellenabbau in der HHLA Holding

Unter Punkt 9.6 schreibt die Bieterin: ,SAS beabsichtigt, den Deutschlandsitz der Gruppe mit
mehreren hundert Beschaftigten nach Hamburg zu verlegen [...], um den strategischen
Standort Hamburg in der europaischen Logistiklandschaft auszubauen und die
Zusammenarbeit mit HHLA zu vertiefen.“ In diesem Zuge sollen ,mittel- bis langfristig
mindestens 500-700 Vollzeitaquivalente am Standort Hamburg“ geschaffen werden.

Der Konzernbetriebsrat hegt Zweifel daran, dass sich MSC bzw. SAS auf Dauer eine
Doppeladministration leisten wird. Stattdessen sieht er die Gefahr, dass die HHLA-Zentrale
(Holding) einem Stellenabbau unterzogen wird. Damit wirden personelle Kapazitaten und
fachliches Knowhow von der HHLA zur Bieterin wandern, was eine Schwachung der HHLA zur
Folge hatte. Hinzu kommt die Stresssituation, der die Beschaftigten der HHLA Holding in dieser
unsicheren Situation ausgesetzt werden.

Der Konzernbetriebsrat kritisiert das Fehlen einer verbindlichen Zusage der
Arbeitsplatzsicherheit in der HHLA Holding und weist auf die Gefahr eines anstehenden
Personalabbaus (zugunsten einer wachsenden MSC-Zentrale in Hamburg) hin.

4.4) Wechsel des Haupt- bzw. Steuersitzes moglich

Im Angebotsschreiben heil’t es unter Punkt 8.3 (b): ,Anderungen bzgl. der Hauptverwaltung,
des Satzungssitzes oder der steuerlichen Ansassigkeit, des administrativen oder
Geschéftssitzes oder von wesentlichen Betriebsteilen der HHLA sollen nicht ohne vorherige
Zustimmung der HGV mdglich sein.*

Unterm Strich wird die Moglichkeit, den Hauptsitz der HHLA aus Hamburg wegzubewegen,
explizit nicht ausgeschlossen, sondern lediglich an die Bedingung geknipft, dass der
stadtische Akteur HGV so einem Schritt zustimmt.

Der Konzernbetriebsrat ist schockiert, dass zwischen MSC und FHH offenbar keine
langfristige Standortsicherheit flir den Hauptsitz der HHLA vereinbart wurde. Er weist darauf
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hin, dass es keine verbindliche Zusage gibt, dass die HHLA dauerhaft ihre Steuern an die
Stadt Hamburg abfiihrt.

4.5) Bekenntnis zum Hamburger Hafengeschift liberzeugt nicht

Im Angebot wird unter Punkt 9.1 das Ziel beschrieben, ,den langfristigen Wert der HHLA zu
steigern und das Geschaft der HHLA als ein fuhrender europaischer Hafen- und
Logistikkonzern, dessen Kerngeschaft im Hamburger Hafen verankert ist, zu starken.“

Der Konzernbetriebsrat halt dieses ,Bekenntnis“ zum Hamburger Hafen nicht fur Uberzeugend.
Um das formulierte Ziel plausibel zu machen, waren konkrete Investitionszusagen das richtige
Mittel gewesen. So ein Investitionsplan fehlt allerdings.

Wie in dieser Stellungnahme unter dem Punkt ,2.2) Von Abbau bis Abwicklung: Risiken fur
diverse Konzern-Teile® erklart, sieht der Konzernbetriebsrat auRerdem das Risiko, dass MSC
nur ein geringes strategisches Interesse an dem Hamburger Hafengeschaft hat und sich
entsprechend wenig fur eine zukunftsfahige Aufstellung des Hamburger Hafens engagieren
wird.

Aus Sicht des Konzernbetriebsrats ist die Zielvorgabe, den Hamburger Hafen stirken zu
wollen, lediglich ein unverbindliches Lippenbekenntnis. Ein Investitionsplan, der das
Vorhaben nachvollziehbar stiitzen kénnte, wurde nicht geliefert.

4.6) Keine gleichwertige Unternehmensmitbestimmung vorgesehen

Unter Punkt 9.3 des Angebotsschreibens wird die Absicht beschrieben, Arbeithehmerrechte
und Mitbestimmung in der HHLA zu respektieren und dass konkret ,die Mitbestimmung der
Arbeitnehmer im Aufsichtsrat der HHLA wie bisher erhalten” bleiben solle.

Aus Sicht des Konzernbetriebsrats handelt es sich um eine offensichtliche Nebelkerze: Wie in
dieser Stellungnahme unter dem Punkt »3.1.) Deklassierung der
Unternehmensmitbestimmung® erldutert, sieht das Angebot zwar vor, die bestehende
Unternehmensmitbestimmung zu erhalten. Sie soll allerdings durch die Griindung einer neuen,
strategisch entscheidenden Ebene darliber (in Form der PoH SE) entmachtet werden.

Waére es MSC mit dem Bedeutungserhalt der Unternehmensmitbestimmung ernst, ware es
angebracht, die paritatische Mitbestimmung dauerhaft im Aufsichts- oder Verwaltungsrat in der
PoH SE einzufiihren. Ein solches Bestreben kann der Konzernbetriebsrat nicht erkennen.

Der Konzernbetriebsrat kritisiert, dass die Absichtserkldrungen in Bezug auf
Arbeitnehmerrechte und Mitbestimmung im krassen Kontrast stehen zur gewéhlten
Gesellschaftsform der Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE, welche klar als
Mitbestimmungsumgehung zu verstehen ist.

5) Abschlussbemerkung

Die Umsetzung der im Angebotsschreiben umrissenen Vorhaben hangt von zahlreichen
Faktoren ab. So steht die Transaktion zum Beispiel unter dem Vorbehalt
fusionskontrollrechtlicher Freigaben bzw. Genehmigungen nach dem Aulienwirtschaftsrecht
bzw. dem Ablauf bestimmter Wartezeiten durch diverse staatliche Akteure, namentlich die
Europaische Kommission, die Ukraine, Georgien, Tunesien, Italien, Slowenien, Rumanien und
Danemark.
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Aulerdem muss sich MSC bemihen, genug der im Streubesitz befindlichen HHLA-Aktien zu
erwerben. Doch am schwersten wiegt die Hirde der Zustimmung durch die Hamburgische
Blrgerschaft. Diese ist zwingend notwendig, um die Ubernahme in trockene Tiicher zu
bringen.

Die Transaktion ist also abhangig von dem politischen Willen, ein stadtisch gefiihrtes
Unternehmen und dessen Belegschaft einem intransparenten privatwirtschaftlichen Mega-
Konzern zu Uberlassen.

Sie ist abhangig von dem politischen Willen, ein begehrtes Puzzle-Teil der globalen
Lieferketten einem privaten Akteur zur Verfliigung zu stellen, der damit sein Logistik-Imperium
zur Perfektion ausbauen kann.

Und sie ist abhangig von dem politischen Willen, Kontrolle und Einfluss einzubifRen Uber
europaische Handelswege und wie sie genutzt werden — und das in Zeiten sich zuspitzender
geopolitscher Krisen.

Der Konzernbetriebsrat positioniert sich vor dem Hintergrund der zahlreichen in dieser
Stellungnahme genannten Kritikpunkte gegen das Angebot und spricht den
Privatanleger:innen sowie der Hamburgischen Birgerschaft ausdricklich nicht die
Empfehlung aus, diesem zu entsprechen.
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Anlage 2 - Liste samtlicher mit der HHLA gemeinsam handelnder Personen

Teil A

Nr. Gesellschaft/Person Sitz

1. Freie und Hansestadt Hamburg Hamburg, Deutschland

2. Hamburger Gesellschaft fir Vermdgens- und Beteili- | Hamburg, Deutschland
gungsmanagement mbH

Teil B

Nr. Gesellschaft Sitz

1. Hamburger Hochbahn Aktiengesellschaft Hamburg, Deutschland

2. FFG Fahrzeugwerkstatten Falkenried GmbH Hamburg, Deutschland

3. HADAG Seetouristik und Fahrdienst Aktiengesellschaft Hamburg, Deutschland

4. HADAG Verkehrsdienste GmbH Hamburg, Deutschland

5. HHW Hamburger Hochbahn-Wache GmbH Hamburg, Deutschland

6. HOCHBAHN Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH | Hamburg, Deutschland
& Co. KG

7. HOCHBAHN Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg, Deutschland

8. HSG Hanseatische Siedlungs-Gesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

9. TEREG Gebaudedienste GmbH Hamburg, Deutschland

10. BTI BLOHM & TEREG Industriedienstleistungen GmbH | Hamburg, Deutschland

11. MRG Dienstleistungen GmbH Hamburg, Deutschland

12. HOCHBAHN U5 Projekt GmbH Hamburg, Deutschland

13. ATG Alster-Touristik GmbH Hamburg, Deutschland

14. HOCHBAHN-Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

15. HSF Hamburger Schnellbahn-Fahrzeug-Gesellschaft | Hamburg, Deutschland
mbH

16. NMS New Mobility Solutions Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland

17. Zentral-Omnibus-Bahnhof "ZOB" Hamburg Gesellschaft | Hamburg, Deutschland
mit beschrankter Haftung

18. hySOLUTIONS GmbH Hamburg, Deutschland

19. Hamburger Verkehrsmittel-Werbung GmbH Hamburg, Deutschland

20. Verkehrsbetriebe Hamburg-Holstein GmbH Hamburg, Deutschland

21. ABG Ahrensburger Busbetriebsgesellschaft mbH Ahrensburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

22. Orthmann's Reisedienst ORD GmbH Hamburg, Deutschland
23. Reisering Hamburg RRH GmbH Hamburg, Deutschland
24. Ratzeburg-Moliner Verkehrsbetriebe GmbH Ratzeburg, Deutschland
25. P + R-Betriebsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
26. Hamburg Energienetze GmbH Hamburg, Deutschland
27. Gasnetz Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
28. Stromnetz Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
29. HanseGM Gebaudemanagement GmbH Hamburg, Deutschland
30. Hamburger Energiewerke GmbH Hamburg, Deutschland
31. Energie Hub Moorburg GmbH Hamburg, Deutschland
32. HAMBURG ENERGIE Solar GmbH Hamburg, Deutschland
33. HAMBURG ENERGIE Solar Betriebs GmbH Hamburg, Deutschland
34 HAMBURG ENERGIE Geothermie GmbH Hamburg, Deutschland
35. HAMBURG ENERGIE Wind GmbH Hamburg, Deutschland
36. Hamburger Energiewerke Mobil GmbH Hamburg, Deutschland
37. KpHG Kommunalpartner Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
38. Bioenergie Brunsbuttel Contracting GmbH Brunsbuttel, Deutschland
39. Windpark Winsen (Luhe) GmbH & Co. KG Winsen (Luhe), Deutschland
40. Windpark Winsen (Luhe) Verwaltungs-GmbH Winsen (Luhe), Deutschland
41. EBE - Elsflether Bioenergie GmbH Elsfleth, Deutschland
42. Hamburg Green Hydrogen GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
43. Hamburg Green Hydrogen Beteiligungsgesellschaft mbH | Hamburg, Deutschland
44. ReTec Zweite Betriebs UG (haftungsbeschrankt) & | Hamburg, Deutschland
Co.KG
45. Hamburger Wasserwerke Gesellschaft mit beschrankter | Hamburg, Deutschland
Haftung
46. CONSULAQUA Hamburg Beratungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
47. Ingenieurbiiro lvers GmbH Husum, Deutschland
48. Holsteiner Wasser Gesellschaft mit beschrankter Haftung | Neumuinster, Deutschland
49. HAMBURG WASSER Service und Technik Gesellschaft | Hamburg, Deutschland
mit beschrankter Haftung
50. Baderland Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

51. Hamburg Verkehrsanlagen GmbH Hamburg, Deutschland
52. Gesellschaft zur Beseitigung von Sonderabfallen mbH Rondeshagen OT  GroR
Weeden, Deutschland
53. GMH Gebaudemanagement Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
54. IVFL Immobilienverwaltung fiir Forschung und Lehre | Hamburg, Deutschland
GmbH
55. Schulservice Hamburg Gesellschaft fir Facility Manage- | Hamburg, Deutschland
ment mbH
56. HafenCity Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
57. Billebogen Management GmbH Hamburg, Deutschland
58. Gesellschaft zur Koordination nachhaltiger Mobilitdt mbH | Hamburg, Deutschland
59. HafenCity Immobilienbeteiligungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
60. Science City Hamburg Bahrenfeld GmbH Hamburg, Deutschland
61. Sprinkenhof GmbH Hamburg, Deutschland
62. GGV Grundsticksgesellschaft  Verwaltungsgebaude | Hamburg, Deutschland
Neuenfelder StralRe mbH
63. Grundstiicksgesellschaft Polizeiprasidium mbH Hamburg, Deutschland
64. IVH Immobilienverwaltung fir Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
65. SAGA Siedlungs-Aktiengesellschaft Hamburg Hamburg, Deutschland
66. HIG Hamburger Immobilienentwicklungsgesellschaft | Hamburg, Deutschland
mbH
67. SAGA Erste Immobiliengesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
68. CHANCE Beschaftigungsgesellschaft mbH Hamburg Hamburg, Deutschland
69. HWC Hamburger Wohn Consult Gesellschaft fur woh- | Hamburg, Deutschland
nungswirtschaftliche Beratung mbH
70. IPC ImmoProjekt Consult GmbH Hamburg, Deutschland
71. Projektgesellschaft Haferblécken mbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
72 Verwaltungsgesellschaft Haferblécken mbH Hamburg, Deutschland
73 ProQuartier Hamburg Gesellschaft fur Sozialmanage- | Hamburg, Deutschland
ment und Projekte mbH
74. SAGA IT-Services GmbH Hamburg, Deutschland
75. WSH Wohnservice Hamburg Gesellschaft flir wohnungs- | Hamburg, Deutschland
wirtschaftliche Dienste mbH
76. Grundstlcksgesellschaft Alps Hamburg mbH & Co. KG Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

77. Grundstucksgesellschaft Alps Hamburg Verwaltungs | Hamburg, Deutschland
mbH

78. WoWi Media GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland

79. EHO Entwicklungsgesellschaft Hamburger Osten mbH i. | Hamburg, Deutschland
L.

80. 1. HIM Hamburgische Immobiliengesellschaft fir Museen | Hamburg, Deutschland
mbH & Co. KG

81. SGG Stadtische Gebaudeeigenreinigung GmbH Hamburg, Deutschland

82. HGL Hamburger Gesellschaft fir Luftverkehrsanlagen | Hamburg, Deutschland
mbH

83. ReGe Hamburg Projekt-Realisierungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

84. Verwaltungsgesellschaft Finkenwerder mbH Hamburg, Deutschland

85. Hamburger Hafen und Logistik Aktiengesellschaft Hamburg, Deutschland

86. CTD Container-Transport-Dienst GmbH Hamburg, Deutschland

87. Fischmarkt Hamburg-Altona Gesellschaft mit beschréank- | Hamburg, Deutschland
ter Haftung

88. HCCR Hamburger Container- und Chassis-Reparatur- | Hamburg, Deutschland
Gesellschaft mbH

89. HHLA 1. Speicherstadt Immobilien GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland

90. HHLA 2. Speicherstadt Immobilien GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland

91. HHLA Container Terminal Burchardkai GmbH Hamburg, Deutschland

92. Service Center Burchardkai GmbH Hamburg, Deutschland

93. HHLA International GmbH Hamburg, Deutschland

94. HHLA TK Estonia AS Tallinn, Estland

95. SC Container Terminal Odessa Odessa, Ukraine

96. HHLA Intermodal Ukraine LLC Odessa, Ukraine

97. Ukrainian Intermodal Company LLC Odessa, Ukraine

98. HHLA Project Logistics LLC Poti, Georgien

99. HHLA Project Logistics Kazakhstan LLC Almaty, Kasachstan

100. HHLA PLT ltaly S.r.l. Triest, Italien

101. | HHLA Next GmbH Hamburg, Deutschland

102. | HHLA Digital Next GmbH Hamburg, Deutschland

103. | HHLA Sky GmbH Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

104. | Avielo AG Muri bei Bern, Schweiz

105. | Third Element Aviation GmbH Bielefeld, Deutschland

106. | iISAMAG Milheim an der Rubhr,
Deutschland

107. | iISAM Asia Pacific Pty Ltd. Paddington, Queensland,
Australien

108. | iISAM Automation Canada Corp. Port Moody, British Colum-
bia, Kanada

109. | iISAM Automation Switzerland AG i. L. Freienbach, Schweiz

110. | iSAM North America Corp. Mobile, Alabama, USA

111. | iSAM HWS Holding GmbH i. L. Mulheim an der Ruhr,
Deutschland

112. | modility GmbH Hamburg, Deutschland

113. | Survey Compass GmbH Treben, Deutschland

114. | Survey Compass Digital+ S.r.l. Bukarest, Rumanien

115. | Fernride GmbH Munchen, Deutschland

116. | Spherie GmbH Hamburg, Deutschland

117. | HHLA-Personal-Service GmbH Hamburg, Deutschland

118. | METRANS a.s. Prag, Tschechien

119. | CL EUROPORT s.r.0. Pilsen, Tschechien

120. | CL EUROPORT Sp. z 0.0. Malaszewicze, Polen

121. | METRANS (Danubia) a.s. Dunajska Streda, Slowakei

122. | METRANS Konténer Kift. Budapest, Ungarn

123. | METRANS Adria D.O.O. Koper, Slowenien

124. | METRANS (Danubia) Kift. Gyér, Ungarn

125. | METRANS D.O.O. Rijeka, Kroatien

126. | TIP Zilina s.r.o. Dunajskéa Streda, Slowakei

127. | UniverTrans Kift. Budapest, Ungarn

128. | METRANS DYKO Rail Repair Shop s.r.o. Prag, Tschechien

129. | METRANS Rail (Deutschland) GmbH Leipzig, Deutschland

130. | METRANS Rail s.r.o. Prag, Tschechien

131. | METRANS (Polonia) Sp. z o.0. Warschau, Polen




Nr.

Gesellschaft

Sitz

132. | METRANS Danubia Krems GmbH Krems an der Donau, Oster-
reich

133. | METRANS ISTANBUL STI Istanbul, Tirkei

134. | METRANS Rail Slovakia s.r.o. Dunajska Streda, Slowakei

135. | METRANS Rail Sp. z o.0. Gadki, Polen

136. | METRANS Railprofi Austria GmbH Krems an der Donau, Oster-
reich

137. | METRANS Szeged Kft. Budapest, Ungarn

138. | METRANS Umschlagsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

139. | METRANS Zalaegerszeg Kft. Budapest, Ungarn

140. | ADRIARAIL d.o.o. Rijeka, Kroatien

141. | ADRIA RAIL Operator d.o.o. Rijeka, Kroatien

142. | USLUGE ADRIA RAIL DOO INDIJA Belgrad, Serbien

143. | Umschlagsgesellschaft Kénigs Wusterhausen mbH Konigs Wusterhausen,
Deutschland

144. | M-RAIL doo KrnjeSevci, Serbien

145. | SCA Service Center Altenwerder GmbH Hamburg, Deutschland

146. | CERP Solution a.s. Prag, Tschechien

147. | GHL Zweite Gesellschaft fir Hafen- und Lagereiimmobi- | Hamburg, Deutschland

lien-Verwaltung mbH

148. | HHLA Immobilien Speicherstadt GmbH Hamburg, Deutschland

149. | HPC Hamburg Port Consulting GmbH Hamburg, Deutschland

150. | omoqo GmbH Hamburg, Deutschland

151. | Bionic Production GmbH in Insolvenz Ldneburg, Deutschland

152. | HHLA Container Terminal Tollerort GmbH Hamburg, Deutschland

153. | HHLA Rosshafen Terminal GmbH Hamburg, Deutschland

154. | HHLA Container Terminal Altenwerder GmbH Hamburg, Deutschland

155. | Kombi-Transeuropa Terminal Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland

156. | HVCC Hamburg Vessel Coordination Center GmbH Hamburg, Deutschland

157. | UNIKAI Lagerei- und Speditionsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

158. | ARS-UNIKAI GmbH Hamburg, Deutschland

159. | HHLA Frucht- und Kihl-Zentrum GmbH Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

160. | Ulrich Stein Gesellschaft mit beschrankter Haftung Hamburg, Deutschland
161. | Cuxcargo Hafenbetrieb GmbH & Co. KG Cuxhaven, Deutschland
162. | Cuxcargo Hafenbetrieb Verwaltungs-GmbH Cuxhaven, Deutschland
163. | IPN Inland Port Network GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
164. | IPN Inland Port Network Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
165. | Hansaport Hafenbetriebsgesellschaft mit beschrankter | Hamburg, Deutschland
Haftung
166. | Hyperport Cargo Solutions GmbH i. Gr. Hamburg, Deutschland
167. | DHU Gesellschaft Datenverarbeitung Hamburger Um- | Hamburg, Deutschland
schlagsbetriebs mbH
168. | DAKOSY Datenkommunikationssystem AG Hamburg, Deutschland
169. | CuxPort GmbH Cuxhaven, Deutschland
170. | FHK Flughafen Hamburg Konsortial- und Service GmbH | Hamburg, Deutschland
& Co. oHG
171. | Flughafen Hamburg Gesellschaft mit beschrankter Haf- | Hamburg, Deutschland
tung
172. | AIRSYS - Airport Business Information Systems GmbH Hamburg, Deutschland
173. | HAM Ground Handling GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
174. | GroundSTARS GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
175. | CATS Cleaning and Aircraft Technical Services GmbH & | Hamburg, Deutschland
Co. KG
176. | C.A.T.S. Verwaltungs-GmbH Hamburg, Deutschland
177. | Aerotronic-Aviation Electronic Service GmbH Hamburg, Deutschland
178. | GroundSTARS Verwaltungs GmbH Hamburg, Deutschland
179. | STARS Special Transport and Ramp Services GmbH & | Hamburg, Deutschland
Co. KG
180. | S.T.A.R.S. Verwaltungs-GmbH Hamburg, Deutschland
181. | AHS Hamburg Aviation Handling Services GmbH Hamburg, Deutschland
182. | RMH Real Estate Maintenance Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
183. | SAEMS Special Airport Equipment and Maintenance Ser- | Hamburg, Deutschland
vices GmbH
184. | GAC German Airport Consulting GmbH i. L. Hamburg, Deutschland
185. | HAM Ground Handling Verwaltungs GmbH Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

186. | SecuServe Aviation Security and Services Hamburg | Hamburg, Deutschland
GmbH

187. | SES Sustainable Energy Solutions GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland

188. | SES Sustainable Energy Solutions Verwaltungs- GmbH | Hamburg, Deutschland

189. | AHS Aviation Handling Services GmbH Hamburg, Deutschland

190. | Hamburg Messe und Congress GmbH Hamburg, Deutschland

191. | MOLITA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt | Hamburg, Deutschland
Messe Hamburg KG

192. | HH Tower Betreibergesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

193. | Galintis GmbH & Co. KG Frankfurt am Main, Deutsch-

land

194. | Elbe-Werkstatten GmbH Hamburg, Deutschland

195. | hamburger arbeit GmbH Hamburg, Deutschland

196. | Elbkinder Vereinigung Hamburger Kitas gGmbH Hamburg, Deutschland

197. | Elbkinder KITA Hamburg Servicegesellschaft mbH Hamburg, Deutschland

198. | Elbkinder Vereinigung Kitas Nord gGmbH Hamburg, Deutschland

199. | Gesundheitswirtschaft Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland

200. | InphA GmbH - Institut fur pharmazeutische und ange- | Bremen, Deutschland
wandte Analytik

201. | Hamburgische Staatsoper Gesellschaft mit beschrankter | Hamburg, Deutschland
Haftung

202. | Neue Schauspielhaus-Gesellschaft mit beschrankter Haf- | Hamburg, Deutschland
tung

203. | Thalia Theater Gesellschaft mit beschrankter Haftung Hamburg, Deutschland

204. | Kampnagel Internationale Kulturfabrik Gesellschaft mit | Hamburg, Deutschland
beschrankter Haftung

205. | Deichtorhallen Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland

206. | Filmférderung  Hamburg/Schleswig-Holstein ~ GmbH | Hamburg, Deutschland
(FFHSH)

207. | Hamburg Kreativ GmbH Hamburg, Deutschland

208. | HamburgMusik gGmbH Hamburg, Deutschland

209. | Elbphilharmonie und Laeiszhalle Betriebsgesellschaft | Hamburg, Deutschland
mbH

210. | Elbphilharmonie Hamburg Bau GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

211. | Schulerforschungszentrum Hamburg gGmbH Hamburg, Deutschland
212. | IBA Hamburg Gesellschaft mit beschrankter Haftung Hamburg, Deutschland
213. | IBA Projektentwicklungs GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
214. | Billebogen Entwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
215. | Hamburger Krematorium Gesellschaft mit beschrankter | Hamburg, Deutschland
Haftung
216. | Mullverwertung Borsigstralie GmbH Hamburg, Deutschland
217. | MVR Mullverwertung Rugenberger Damm GmbH Hamburg, Deutschland
218. | hvv Hamburger Verkehrsverbund Gesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
219. | Flotte Hamburg GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
220. | CCH Immobilien GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
221. | Hamburg Marketing GmbH Hamburg, Deutschland
222. | HIE Hamburg Invest Entwicklungsgesellschaft mbH & | Hamburg, Deutschland
Co. KG
223. | Hamburg Tourismus GmbH Hamburg, Deutschland
224. | hamburg.de GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
225. | Life Science Nord Management GmbH Hamburg, Deutschland
226. | Digital Hub Logistics GmbH Hamburg, Deutschland
227. | Erneuerbare Energien Hamburg Clusteragentur GmbH Hamburg, Deutschland
228. | Projektierungsgeselischaft Finkenwerder mbH & Co. KG | Hamburg, Deutschland
229. | Logistik-Initiative Hamburg Management GmbH Hamburg, Deutschland
230. | TuTech Innovation GmbH Hamburg, Deutschland
231. | 1. IVFL Immobilienverwaltung flr Forschung und Lehre | Hamburg, Deutschland
Hamburg GmbH & Co. KG
232. | 2. IVFL Immobilienverwaltung flr Forschung und Lehre | Hamburg, Deutschland
Hamburg GmbH & Co. KG
233. | 3. IVFL Immobilienverwaltung flr Forschung und Lehre | Hamburg, Deutschland
Hamburg GmbH & Co. KG
234. | 4. IVFL Immobilienverwaltung flr Forschung und Lehre | Hamburg, Deutschland
Hamburg GmbH & Co. KG
235. | 2. HIM Hamburgische Immobiliengesellschaft flir Museen | Hamburg, Deutschland
mbH & Co. KG
236. | Hamburger Gesellschaft fir Gewerbebauférderung mbH | Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

237. | IVB Immobilienverwaltung fur Bezirke GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
238. | IVJV Immobilienverwaltung flr Justizvollzug GmbH & Co. | Hamburg, Deutschland
KG
239. | IVK Immobilienverwaltung fir Kultur GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
240. | HOVG Hamburger Objekt Verwaltungs GmbH & Co. KG | Hamburg, Deutschland
241. | Kommanditgesellschaft VHG Verwaltung Hamburgischer | Hamburg, Deutschland
Gebaude GmbH & Co.
242. | FEG Fischereihafenentwicklungsgesellschaft mbH & Co. | Hamburg, Deutschland
KG
243. | LOTTO Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
244. | Creative Europe Desk Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
245. | Filmfest Hamburg gemeinnitzige GmbH Hamburg, Deutschland
246. | Berufsakademie Hamburg BA-H gGmbH Hamburg, Deutschland
247. | ABB Immobilienverwaltung GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
248. | ABB Management GmbH Hamburg, Deutschland
249. | IBA Projektmanagement Gesellschaft mit beschrankter | Hamburg, Deutschland
Haftung
250. | HEG Hamburger Entsorgungsgesellschaft mbH (ehemals | Hamburg, Deutschland
WERT Wertstoff-Einsammlung GmbH)
251. | HiiCCE Hamburg Institute for Innovation, Climate Protec- | Hamburg, Deutschland
tion and Circular Economy GmbH
252. | SRH Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
253. | Stilbruch-Betriebsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
254. | STR Stadtteilreinigungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
255. | ZRE Zentrum fir Ressourcen und Energie GmbH Hamburg, Deutschland
256. | CCH Verwaltungs GmbH Hamburg, Deutschland
257. | CGH Cruise Gate Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
258. | FAP Beteiligungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
259. | FAP First Aviation Property Development Grundstiicksge- | Hamburg, Deutschland
sellschaft mbH & Co. KG
260. | FAP Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
261. | Flotte Hamburg Verwaltungs-GmbH Hamburg, Deutschland
262. | Hamburg tecHHub GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland




Nr.

Gesellschaft

Sitz

263. | Hamburg tecHHub Verwaltungs GmbH Hamburg, Deutschland
264. | hamburg.de Beteiligungs GmbH Hamburg, Deutschland
265. | HITH Hamburg Invest tecHHub GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
266. | HPA Polder Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
267. | IFB Innovationsstarter GmbH Hamburg, Deutschland
268. | Innovationsstarter Fonds Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
269. | "Janssen-Haus" Psychiatrische Tagesklinik Hamburg- | Hamburg, Deutschland
Mitte GmbH
270. | Athleticum am Volkspark GmbH Hamburg, Deutschland
271. | ForEx Gutachten GmbH Pinneberg, Deutschland
272. | KTE Klinik Textilien Eppendorf GmbH Hamburg, Deutschland
273. | MediGate GmbH Hamburg, Deutschland
274. | Medizinisches Versorgungszentrum des Bernhard-Nocht- | Hamburg, Deutschland
Instituts fir Tropenmedizin GmbH
275. | School of Life Science Hamburg Gemeinnitzige Gesell- | Hamburg, Deutschland
schaft mbH
276. | UKE Business Services GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
277. | UKE gemeinnitzige GmbH Hamburg, Deutschland
278. | UKE Immobilien-Verwaltungs GmbH & Co. KG Hamburg, Deutschland
279. | UKE Verwaltungs GmbH Hamburg, Deutschland
280. | Universitares Herz- und Gefallzentrum UKE Hamburg | Hamburg, Deutschland
Verwaltungs GmbH
281. | 3. HOVG Hamburger Objekt Verwaltungs GmbH & Co. | Hamburg, Deutschland
KG
282. | FCH Finance City Hamburg GmbH Hamburg, Deutschland
283. | FEG Fischereihafenentwicklungsgesellschaft mbH Hamburg, Deutschland
284. | HGV Hamburger Gesellschaft fir Vermdgens- und Betei- | Hamburg, Deutschland
ligungsmanagement mbH
285. | ISZ Immobilien Service Zentrum GmbH Hamburg, Deutschland
286. | Verwaltung Hamburgischer Gebaude VHG GmbH Hamburg, Deutschland
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Citigroup Global Markets Europe AG T ®

Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main

Germany

November 5, 2023

The Executive Board (Vorstand)

The Supervisory Board (Aufsichtsrat)
Hamburger Hafen und Logistik AG
Bei St. Annen 1

20457 Hamburg

Germany

Members of the Executive Board and the Supervisory Board:

You have requested our opinion as to the fairness, from a financial point of view, to the holders (other than
SAS and HGV (each defined below)) of the outstanding Class A-Shares (defined below) of Hamburger Hafen
und Logistik AG (“HHLA”) of the Class A-Share Offer Price (defined below) to be paid to such holders
pursuant to the terms and subject to the conditions of the Takeover Offer (defined below) as set out in the
offer document that was published on October 23, 2023 (the “Offer Document”) by Port of Hamburg
Beteiligungsgesellschaft SE (the “Bidder”), a wholly-owned direct subsidiary of SAS Shipping Agencies
Services S.ar.l. (“SAS”) and an indirect subsidiary of MSC Mediterranean Shipping Company S.A. (“MSC”).
As more fully described in the Offer Document, the Bidder has made a voluntary public takeover offer (the
“Takeover Offer”) within the meaning of section 29 para. 1 of the German Securities Acquisition and
Takeover Act (Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz) (the “Takeover Act”) for all outstanding
registered no-par value class A shares (each representing a pro rata amount of the registered share capital of
HHLA of EUR 1.00 per share), which convey a participation in the earnings and assets of the Port Logistics
division of HHLA (“Port Logistics Subgroup”) and which are listed on the regulated market (Prime
Standard) of the Frankfurt Stock Exchange (the “Class A-Shares™), against payment of a consideration of
EUR 16.75 in cash for each Class A-Share (the “Class A-Share Offer Price”). As more fully described in
the Offer Document, the Takeover Offer also extends to the registered no-par value class S shares of HHLA,
which convey a participation in the earnings and assets of the Real Estate division of HHLA and which are
unlisted (the “Class S-Shares” and, together with the Class A-Shares, the “HHLA Shares”), against payment
of a consideration of EUR 38.96 in cash for each Class S-Share. The Class S-Shares are 100% held by HGV
Hamburger Gesellschaft fir Vermdgens- und Beteiligungsmanagement mbH (“HGV”), a wholly-owned
subsidiary of the Free and Hanseatic City of Hamburg (“FHH?), which has issued a non-tender commitment
regarding the Class S-Shares held by it and which is acting in concert with the Bidder in connection with the
Takeover Offer, and we express no opinion on the consideration per Class S-Share offered in the Takeover
Offer.

As more fully described in the Offer Document, on September 13, 2023, MSC and FHH entered into a binding
preliminary memorandum of understanding relating to the Takeover Offer and their subsequent joint
cooperation regarding HHLA. As described in the Offer Document, MSC and FHH have agreed that
following the closing of the Takeover Offer, HHLA will be operated as a joint venture, with FHH indirectly
holding at least 50.1% of the shares in the joint venture and MSC, or one of its subsidiaries, holding up to
49.9% of the shares in the joint venture. Each of HGV and SAS have made qualified non-tender commitments
in relation to the Class A-Shares they hold. In addition, SAS, HGV, HHLA and the Bidder will enter into a
binding memorandum of understanding in relation to the shareholders’ agreement part 2/business combination
agreement (the “MoU”) regarding, among other things, certain undertakings of SAS, HGV and the Bidder, as
the case may be, related to HHLA and the Port Logistics Subgroup, and the conclusion of the shareholders’



agreement part 2/business combination agreement among SAS, HGV, HHLA and the Bidder, as envisaged in
the Offer Document.

In arriving at our opinion, we reviewed the Offer Document, the final draft MoU dated November 5, 2023
and a draft dated November 5, 2023 of the joint reasoned statement pursuant to section 27 of the Takeover
Act by HHLA’s Executive Board and Supervisory Board (the “Joint Reasoned Statement”). We held
discussions with certain senior officers, directors and other representatives of HHLA concerning the business,
operations and prospects of the Port Logistics Subgroup. We examined certain publicly available business
and financial information relating to HHLA as well as certain financial forecasts and other information and
data relating to the Port Logistics Subgroup, which were provided to or discussed with us by the management
of HHLA including, in particular, the 2023-2028 business plan for the Port Logistics Subgroup (the “HHLA
Business Plan”) as well as guidance provided by the Executive Board of HHLA with respect to sustainable
growth, margins and cash flow of the Port Logistics Subgroup to be reached by 2033 (the “Executive
Guidance” and, together with the HHLA Business Plan, the “Financial Projections”). The Executive Board
of HHLA instructed us to use the Financial Projections for the purposes of our opinion. We reviewed the
financial terms of the Takeover Offer as set forth in the Offer Document in relation to, among other things:
current and historical market prices and trading volumes of the Class A-Shares; the historical and projected
earnings and other operating data of the Port Logistics Subgroup; and the capitalization and financial condition
of the Port Logistics Subgroup. We considered, to the extent publicly available, the financial terms of certain
other transactions which we considered relevant in evaluating the Takeover Offer and analyzed certain
financial, stock market and other publicly available information relating to the businesses of other companies
whose operations we considered relevant in evaluating those of the Port Logistics Subgroup. In connection
with our engagement, which took place after the Bidder’s announcement of September 13, 2023 regarding its
intention to launch the Takeover Offer, we, together with the Executive Board of HHLA, responded to
inbound approaches and held discussions with selected third parties with respect to their interest in the possible
acquisition of all or a part of HHLA. In addition to the foregoing, we conducted such other analyses and
examinations and considered such other information and financial, economic and market criteria as we
deemed appropriate in arriving at our opinion. The issuance of our opinion has been authorized by our fairness
opinion committee.

In rendering our opinion, we have assumed and relied, without independent verification, upon the accuracy
and completeness of all financial and other information and data publicly available or provided to or
otherwise reviewed by or discussed with us and upon the assurances of the management of HHLA that they
are not aware of any relevant information that has been omitted or that remains undisclosed to us. With
respect to financial forecasts (including the Financial Projections) and other information and data relating
to HHLA provided to or otherwise reviewed by or discussed with us, we have been advised by the
management of HHLA that such forecasts and other information and data were reasonably prepared on
bases reflecting the best currently available estimates and judgments of the management of HHLA as to the
future financial performance of the Port Logistics Subgroup.

We have assumed, with your consent, that the Takeover Offer will be consummated in accordance with its
terms, without waiver, modification or amendment of any material term, condition or agreement, and that,
in the course of obtaining the necessary regulatory or third party approvals, consents and releases for the
Takeover Offer, no delay, limitation, restriction or condition will be imposed that would have an adverse
effect on HHLA or the Takeover Offer. We further have assumed, that the final terms of the MoU will not
vary materially from those set forth in the draft reviewed by us. We have not made or been provided with
an independent evaluation or appraisal of the assets or liabilities (contingent or otherwise) of HHLA nor
have we made any physical inspection of the properties or assets of HHLA. We express no view as to, and
our opinion does not address, the relative merits of the Takeover Offer as compared to any alternative
business strategies that might exist for HHLA or the effect of any other transaction in which HHLA might
engage. We also express no view as to, and our opinion does not address, the fairness (financial or
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otherwise) of the amount or nature or any other aspect of any compensation to any officers, directors or
employees of any parties to the Takeover Offer, or any class of such persons, relative to the Class A-Share
Offer Price. Our opinion is necessarily based upon information available to us, and financial, stock market
and other conditions and circumstances existing, as of the date hereof, which conditions and circumstances
may change in the future. We express no view as to, and our opinion does not address, the future impact
of changes in global macroeconomic and other conditions, such as geopolitical instability and recession, on
the Port Logistics Subgroup and the Financial Projections, including, among other things, as to the levels of
volume growth and profitability. Our opinion does not address any accounting, tax, regulatory or legal
matters, including compliance of the Takeover Offer or the Class A-Share Offer Price with any
requirements of the Takeover Act or other legal requirements. We are not expressing any opinion as to the
prices at which Class A-Shares will trade at any future time. We have assumed, with your consent that, as
described in the Offer Document, any transfers of HHLA Class A-Shares held, or any new shares issued by
the Bidder against contribution of HHLA Class A-Shares acquired, by HGV or SAS or any of their respective
affiliates, as the case may be, by any of HGV or SAS, to the Bidder or any of its affiliates following the
completion of the Takeover Offer will be made for a consideration that is equal to, or the economic value of
which is based on, the Class A-Share Offer Price.

Citigroup Global Markets Europe AG has acted as financial advisor to HHLA in connection with the Takeover
Offer and will receive a fee for such services, a portion of which is contingent upon the consummation of the
Takeover Offer. We also will receive a fee in connection with the delivery of this opinion. We and our
affiliates in the past have provided, and currently provide, services to MSC and certain of its affiliates,
including SAS, unrelated to the Takeover Offer, for which services we and such affiliates have received and
expect to receive compensation, including lending, M&A advisory, securitization, debt capital markets and
ratings advisory services. In the ordinary course of our business, we and our affiliates may actively trade or
hold the securities of HHLA, FHH, MSC or their respective affiliates for our own account or for the account
of our customers and, accordingly, may at any time hold a long or short position in such securities. Inaddition,
we and our affiliates (including Citigroup Inc. and its affiliates) may maintain relationships with HHLA, the
Bidder, MSC, FHH and their respective affiliates.

Our advisory services and the opinion expressed herein are provided solely for the information of the
Executive Board and the Supervisory Board of HHLA in their evaluation of the Takeover Offer, and our
opinion is not intended to be and does not constitute a recommendation to any shareholder as to how such
shareholder should act on any matters relating to the Takeover Offer and may not be relied upon by any
third party or used for any other purpose. Neither our opinion nor the engagement letter underlying our
opinion entered into between HHLA and us give rise to any rights of third parties. Our opinion may be
annexed to, and published together with, the Joint Reasoned Statement, provided that the Joint Reasoned
Statement does not deviate in any material respect from the draft we have reviewed. Otherwise, our opinion
may not be quoted, referred to or otherwise disclosed, in whole or in part, nor may any public reference to
Citigroup Global Markets Europe AG be made, without our prior written consent. Neither our issuance of
the opinion to the Executive Board and the Supervisory Board of HHLA, nor our consent to annex this
opinion to the Joint Reasoned Statement shall permit any third party (including, without limitation, any
shareholder of HHLA) to rely upon, or derive any rights from, and we shall not be liable to any third party
in relation to, the opinion.



Our opinion does not constitute and is not intended to be, nor shall it be interpreted or considered as, a
valuation report (Wertgutachten) as typically prepared by qualified auditors pursuant to German
corporate law requirements (e.g., a company valuation pursuant to the Principles for the Performance of
Business Valuations (IDW SI)) published by the Institute of Public Auditors in Germany ("IDW"), and
an expression of fairness from a financial point of view differs in a number of material aspects from
such valuation performed by an auditor and from accounting valuations generally. Also, our opinion
has not been prepared in accordance with the Principles for the Preparation of Fairness Opinions
(IDW S8) published by the IDW.

Based upon and subject to the foregoing, our experience as investment bankers, our work as described
above and other factors we deemed relevant, we are of the opinion that, as of the date hereof, the Class A-
Share Offer Price is fair, from a financial point of view, to the holders of Class A-Shares ( other than SAS
and HGV).

Very truly yours,

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG

/ - Hobel  Mobedf

N\
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Unverbindliche deutsche Ubersetzung

Citigroup Global Markets Europe AG

N
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main

Deutschland

Die folgende Textfassung stellt eine sinngemaRe Ubersetzung dar. Allein maBgeblich im Fall von
Inkonsistenzen zwischen der englischen Fassung und der deutschen Ubersetzung ist die englische
Fassung der Fairness Opinion, wie sie gegenlber dem Vorstand und dem Aufsichtsrat der Hamburger
Hafen und Logistik AG abgegeben wurde.

5. November 2023

Vorstand

Aufsichtsrat

Hamburger Hafen und Logistik AG
Bei St. Annen 1

20457 Hamburg

Deutschland

Sehr geehrte Damen und Herren,

Sie haben uns gebeten, zur finanziellen Angemessenheit des Angebotspreises je A-Aktie (wie
nachstehend definiert) fir die Inhaber von A-Aktien (wie nachstehend definiert) der Hamburger Hafen
und Logistik AG (,,HHLA*) (ausgenommen SAS und HGV (jeweils wie nachstehend definiert))
Stellung zu nehmen, der den A-Aktionaren nach den Bestimmungen des Ubernahmeangebots (wie
nachstehend definiert), die in der von der Port of Hamburg Beteiligungsgesellschaft SE (die
,Bieterin®), eine 100%-ige unmittelbare Tochtergesellschaft der SAS Shipping S.A. (,,SAS) und eine
mittelbare Tochtergesellschaft der MSC Mediterranean Shipping Company S.A. (,,MSC*), am 23.
Oktober 2023 veroffentlichten Angebotsunterlage (die ,,Angebotsunterlage®) enthalten sind, zu zahlen
ist. Wie in der Angebotsunterlage naher beschrieben, hat die Bieterin ein freiwilliges offentliches
Angebot im Sinne von §29 Abs.1 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (das
,Ubernahmeangebot*) fiir simtliche ausstehenden auf den Namen lautenden Stiickaktien (jeweils mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital der HHLA in Hohe von EUR 1,00) der Gattung A, die eine
Beteiligung am Ergebnis und Vermdgen der Sparte Hafenlogistik der HHLA (,,Teilkonzern
Hafenlogistik®) vermitteln und zum Borsenhandel im Regulierten Markt (Prime Standard) der
Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen sind (,,A-Aktien*), gegen Zahlung einer Geldleistung in Héhe
von EUR 16,75 je A-Aktie (,,Angebotspreis je A-Aktie*) abgegeben. Wie in der Angebotsunterlage
naher beschrieben, erstreckt sich das Ubernahmeangebot auch auf die auf den Namen lautenden
Stlickaktien der Gattung S der HHLA, die eine Beteiligung am Ergebnis und Vermogen der
Immobiliensparte der HHLA vermitteln und nicht bérsennotiert sind (die ,,S-Aktien* und zusammen
mit den A-Aktien, die ,,HHLA Aktien*) gegen Zahlung einer Geldleistung in Hohe von EUR 38,96 je
S-Aktie. Die S-Aktien werden zu 100% von der HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermdgens- und
Beteiligungsmanagement mbH (,HGV*), einer 100%-igen Tochtergesellschaft der Freien und
Hansestadt Hamburg (,,FHH*), gehalten, die sich im Hinblick auf die von ihr gehaltenen S-Aktien
verpflichtet hat, diese nicht im Rahmen des Angebots anzudienen und die im Zusammenhang mit dem
Ubernahmeangebot eine gemeinsam mit der Bieterin handelnde Person ist; wir geben keine
Stellungnahme zu der im Ubernahmeangebot angebotenen Gegenleistung je S-Aktie ab.

Wie in der Angebotsunterlage naher beschrieben, haben MSC und FHH am 13. September 2023 einen
verbindlichen Vorvertrag im Hinblick auf das Ubernahmeangebot und ihre nachfolgende gemeinsame
Zusammenarbeit in Bezug auf HHLA abgeschlossen. Ausweislich der Angebotsunterlage haben MSC
und FHH vereinbart, dass nach Vollzug des Ubernahmeangebots HHLA als Joint Venture gefiihrt
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werden soll, wobei der Anteil von FHH — im Hinblick auf die A-Aktien — an dem Joint Venture
mindestens 50,1%, der Anteil von MSC oder einer ihrer Tochtergesellschaften bis zu 49,9% betragen
soll. HGV und SAS haben jeweils qualifizierte Nichtandienungsverpflichtungen im Hinblick auf die
von ihnen gehaltenen A-Aktien abgegeben. Darlber hinaus werden SAS, HGV, HHLA und die Bieterin
ein  verbindliches Memorandum of Understanding zur  Aktiondrsvereinbarung  Teil
2/Zusammenschlussvereinbarung (das ,,MoU*) abschlieRen, unter anderem betreffend bestimmte
Verpflichtungen von SAS, HGV und/oder der Bieterin in Bezug auf HHLA und den Teilkonzern
Hafenlogistik und den Abschluss der Aktionérsvereinbarung Teil 2/Zusammenschlussvereinbarung
zwischen SAS, HGV, HHLA und der Bieterin, wie in der Angebotsunterlage avisiert.

Fur Zwecke unserer Fairness Opinion haben wir die Angebotsunterlage, den finalen Entwurf des MoU
und einen Entwurf der gemeinsamen begriindeten Stellungnahme des Vorstands und des Aufsichtsrats
der HHLA gemaR §27 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (die ,,Gemeinsame
Stellungnahme®) vom 5. November 2023 durchgesehen. Wir haben Gesprache mit bestimmten
Organmitgliedern, leitenden Angestellten und anderen Vertretern der HHLA Uber das Unternehmen,
die Geschaftstatigkeit sowie die Aussichten des Teilkonzerns Hafenlogistik gefuhrt. Wir haben
bestimmte 6ffentlich verfiigbare Unternehmens- und Finanzinformationen zu HHLA sowie bestimmte
uns vom Management der HHLA zur Verfligung gestellte bzw. mit uns durch das Management von
HHLA besprochene finanzielle Prognosen und sonstige Informationen und Daten betreffend den
Teilkonzern Hafenlogistik untersucht, einschlieBlich insbesondere den Business Plan 2023 - 2028 fiir
den Teilkonzern Hafenlogistik (der ,,HHLA Business Plan®) sowie vom Vorstand der HHLA zur
Verflgung gestellte Guidance betreffend nachhaltiges Wachstum, nachhaltige Margen und
nachhaltigen Cash Flow des Teilkonzerns Hafenlogistik, die bis 2033 erreicht werden sollen (die
,Vorstands-Guidance® und zusammen mit dem HHLA Business Plan die ,,Finanzprognosen®). Der
Vorstand der HHLA hat uns angewiesen die Finanzprognosen fiir Zwecke unserer Fairness Opinion zu
nutzen. Wir haben die finanziellen Konditionen des Ubernahmeangebots im Verhaltnis zu unter
anderem den aktuellen und historischen Kursen und Handelsvolumina der A-Aktien, den historischen
und prognostizierten Ergebnissen und anderen Geschéftsdaten des Teilkonzerns Hafenlogistik sowie
der Kapitalisierung und der finanziellen Lage des Teilkonzerns Hafenlogistik Gberprift. Wir haben,
soweit offentlich verfugbar, die finanziellen Konditionen bestimmter anderer Transaktionen
berticksichtigt, die wir fir die Beurteilung des Ubernahmeangebots fiir relevant hielten, sowie
bestimmte Finanz- und Kapitalmarktinformationen und andere 6ffentlich verfiigbare Informationen
zum Geschéft anderer Unternehmen analysiert, deren Geschaftstatigkeit wir fiir die Beurteilung der
Geschaftstatigkeit des Teilkonzerns Hafenlogistik fur relevant hielten. Im Zusammenhang mit unserer
Beauftragung, die nach der Ankiindigung des Bieters von seiner Absicht ein Ubernahmeangebot
abzugeben, erfolgte, haben wir jeweils zusammen mit dem Vorstand die Interessensbekundungen
Dritter beantwortet und Gesprache mit ausgewahlten Dritten im Hinblick auf ihr Interesse an einem
moglichen vollstdndigen oder teilweisen Erwerb der HHLA gefihrt. Zudem haben wir sonstige
Analysen und Untersuchungen durchgefuihrt und sonstige Finanz-, Wirtschafts- und Marktkriterien
berucksichtigt, wie wir es bei der Erstellung unserer Fairness Opinion flir zweckdienlich hielten. Die
Abgabe unserer Fairness Opinion wurde von unserem Fairness Opinion Committee genehmigt.

Bei der Erstellung unserer Fairness Opinion sind wir davon ausgegangen und haben uns ohne
eigenstandige Uberpriifung darauf verlassen, dass samtliche 6ffentlich verfiigbaren, uns zur Verfiigung
gestellten oder anderweitig von uns herangezogenen oder mit uns besprochenen Informationen
finanzieller oder anderer Art und sonstige Daten zutreffend und vollstandig sind. Wir haben uns ferner
ohne eigenstandige Uberpriifung auf die Zusicherungen des Management der HHLA verlassen, wonach
es keine Kenntnis von relevanten Informationen habe, die weggelassen oder uns nicht zur Verfligung
gestellt wurden. Im Hinblick auf finanzielle Prognosen (einschlieflich der Finanzprognosen) sowie
sonstige Informationen und Daten betreffend HHLA, die uns zur Verfugung gestellt, anderweitig von
uns herangezogen oder mit uns besprochen wurden, teilte uns das Management der HHLA mit, dass
diese Prognosen und sonstigen Informationen und Daten in angemessener Weise auf einer Grundlage
erstellt wurden, welche die beste derzeit verfligbare Einschdtzung und Beurteilung durch das
Management der HHLA hinsichtlich der kinftigen finanziellen Ertragskraft des Teilkonzerns
Hafenlogistik darstellt.
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Wir sind mit Ihrer Zustimmung davon ausgegangen, dass das Ubernahmeangebot gemaR den in der
Angebotsunterlage enthaltenen Bestimmungen durchgefihrt wird und auf keine wesentliche
Bestimmung, Bedingung oder Vereinbarung verzichtet oder eine solche geandert oder erganzt wird,
und dass im Rahmen der Einholung der notwendigen Genehmigungen, Zustimmungen und Freigaben
fiir das Ubernahmeangebot durch Behorden oder Dritte keine Verzégerung, Begrenzung, Beschrankung
oder Auflage eintritt bzw. auferlegt wird, die einen nachteiligen Effekt auf HHLA oder das
Ubernahmeangebot hatte. Wir sind dariiber hinaus davon ausgegangen, dass die endgiltigen
Bestimmungen des MoU nicht wesentlich von den in dem von uns durchgesehenen Entwurf enthaltenen
Bestimmungen abweichen. Wir haben weder eine unabhé&ngige Bewertung oder Beurteilung der
Vermdogenswerte oder Verbindlichkeiten (einschlieBlich von Eventualverbindlich-
keiten) der HHLA vorgenommen oder erhalten, noch haben wir eine physische Inspektion der
Immobilien oder Vermdgenswerte der HHLA durchgefuhrt. Wir geben keine Einschatzung zu den
relativen Vorteilen des Ubernahmeangebots im Vergleich zu alternativen, moglicherweise fur HHLA
existierenden Unternehmensstrategien oder den Auswirkungen einer anderen Transaktion, an welcher
HHLA sich beteiligen kdnnte, ab, und eine solche Einschatzung ist auch nicht Gegenstand unserer
Fairness Opinion.  Wir geben keine Einschatzung zu der (finanziellen oder anderweitigen)
Angemessenheit der Hohe, der Art oder irgendeines anderen Aspekts der Vergutung fir
Organmitglieder, leitende Angestellte oder Mitarbeiter einer Partei des Ubernahmeangebots, oder einer
Gruppe dieser Personen, im Verhéltnis zum Angebotspreis je A-Aktie ab, und eine solche Einschatzung
ist auch nicht Gegenstand unserer Fairness Opinion. Unsere Fairness Opinion basiert notwendigerweise
auf den zum Datum dieser Fairness Opinion uns zur Verfiigung stehenden Informationen sowie der am
Finanz- und Aktienmarkt sowie anderweitig bestehenden Bedingungen und Umstéanden, wobei sich
diese Bedingungen und Umsténde in der Zukunft &ndern kdnnen. Wir geben keine Einschatzung dazu
ab, wie sich kiinftige Anderungen der globalen makroskonomischen und sonstigen Bedingungen, wie
etwa geopolitische Unsicherheit und Rezession, auf den Teilkonzern Hafenlogistik und die
Finanzprognosen auswirken werden, beispielsweise im Hinblick auf die Hohe des VVolumenwachstums
und der Profitabilitat, und eine solche Einschatzung ist auch nicht Gegenstand unserer Fairness Opinion.
Unsere Fairness Opinion hat keine Bilanzierungs-, Steuer-, Regulierungs- oder Rechtsfragen,
einschlieBlich der Ubereinstimmung des Ubernahmeangebots oder des Angebotspreises je A-Aktie mit
den Anforderungen des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes oder anderen rechtlichen
Anforderungen, zum Gegenstand. Wir geben keine Einschéatzung zu den Kursen ab, zu denen die A-
Aktien in der Zukunft gehandelt werden. Wir sind mit lhrer Zustimmung davon ausgegangen, dass
samtliche Ubertragungen von A-Aktien, oder von neuen Aktien des Bieters, die von HGV oder SAS
oder von ihren jeweiligen mit ihren verbundenen Unternehmen im Rahmen einer Kapitalerhtéhung
gegen Sacheinlage erworben werden, durch HGV bzw. SAS an den Bieter oder ein mit dem Bieter
verbundenes Unternehmen nach dem Vollzug des Angebots gegen eine Gegenleistung erfolgen, die
dem Angebotspreis je A-Aktie entspricht oder deren 6konomischer Wert auf dem Angebotspreis beruht.

Citigroup Global Markets Europe AG ist als Financial Advisor der HHLA im Zusammenhang mit dem
Ubernahmeangebot tatig geworden und wird ein Honorar fiir ihre Leistungen erhalten, das zu einem
Teil vom Vollzug des Ubernahmeangebots abhingig ist. Wir werden auch ein Honorar im
Zusammenhang mit der Abgabe unserer Fairness Opinion erhalten. Wir und die mit uns verbundenen
Unternehmen erbringen derzeit und haben in der Vergangenheit Leistungen an MSC und bestimmte mit
MSC verbundene Unternehmen, einschlieBlich SAS, erbracht, die in keinem Zusammenhang mit dem
Ubernahmeangebot stehen, einschlieBlich in den Bereichen Darlehensvergabe, M&A Beratung,
Verbriefungen, Debt Capital Markets und Rating Beratung. Fr solche Leistungen haben wir bzw. die
mit uns verbundenen Unternehmen ein Honorar erhalten bzw. erwarten eines zu erhalten. Wir und die
mit uns verbundenen Unternehmen kénnen im Rahmen unseres gewdhnlichen Geschéftsbetriebs fir
eigene Rechnung oder fur Rechnung von Kunden aktiv mit Wertpapieren von HHLA, FHH und MSC
oder von mit diesen verbundenen Unternehmen handeln oder solche Wertpapiere halten, und kénnen
daher jederzeit Kauf- oder Verkaufspositionen hinsichtlich solcher Wertpapiere eingehen. Zudem
kdnnen wir und die mit uns verbundenen Unternehmen (einschlieflich Citigroup Inc. und die mit ihr
verbundenen Unternehmen) Beziehungen mit HHLA, der Bieterin, MSC, FHH und mit diesen
verbundenen Unternehmen unterhalten.



Unverbindliche deutsche Ubersetzung

Unsere Beratungsleistungen und diese Fairness Opinion werden zur Information des Vorstands und
Aufsichtsrats der HHLA im Rahmen von deren Beurteilung des Ubernahmeangebots erbracht. Unsere
Fairness Opinion stellt keine Empfehlung an einen Aktiondar im Hinblick darauf dar, wie dieser im
Zusammenhang mit jeglichen Angelegenheiten betreffend das Ubernahmeangebot handeln sollte, und
eine solche Empfehlung ist von uns auch nicht beabsichtigt, und unsere Fairness Opinion darf weder
fur andere Zwecke genutzt werden noch kann sich ein Dritter darauf berufen. Weder unsere Fairness
Opinion noch die zugrundeliegende Mandatsvereinbarung zwischen HHLA und uns begrinden
irgendwelche Rechte Dritter. Unsere Fairness Opinion kann der Gemeinsamen Stellungnahme
beigefiigt und gemeinsam mit dieser verdffentlicht werden, sofern die Gemeinsame Stellungnahme
nicht in wesentlichen Aspekten von dem Entwurf abweicht, den wir durchgesehen haben. Ansonsten
darf ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung unsere Fairness Opinion weder vollstandig noch
teilweise zitiert, in Bezug genommen oder auf sonstige Weise offengelegt werden, noch darf auf
Citigroup Global Markets Europe AG o6ffentlich Bezug genommen werden. Weder die Abgabe der
Fairness Opinion gegeniiber dem Vorstand und Aufsichtsrat der HHLA noch unsere Zustimmung, die
Fairness Opinion der Gemeinsamen Stellungnahme beizufuigen, gibt Dritten (einschlieBlich unter
anderem Aktionadren der HHLA) einen Anspruch, sich auf die Fairness Opinion zu berufen oder aus ihr
Rechte herzuleiten, und wir haften nicht gegeniber Dritten in Bezug auf die Fairness Opinion.

Unsere Fairness Opinion stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von Wirtschaftsprifern
aufgrund der Erfordernisse des deutschen Gesellschaftsrechts erstellt wird (z.B. eine
Unternehmensbewertung nach den vom Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland (,,IDW*)
verdffentlichten Grundséatzen zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen (IDW S1)), und ist
nicht als solches gedacht, noch soll sie als solches ausgelegt bzw. angesehen werden. Eine Fairness
Opinion zur finanziellen Angemessenheit unterscheidet sich in einer Vielzahl wesentlicher Punkte von
einer solchen durch einen Wirtschaftsprifer vorgenommenen Unternehmensbewertung und von
bilanziellen Bewertungen allgemein.  Des Weiteren ist unsere Fairness Opinion nicht in
Ubereinstimmung mit den vom IDW veréffentlichten Grundsatzen fiir die Erstellung von Fairness
Opinions (IDW S8) erstellt worden.

Auf der Grundlage und vorbehaltlich der vorstehenden Ausfiihrungen, unserer Erfahrungen als
Investmentbanker, unserer vorstehend beschriebenen Tatigkeiten sowie sonstiger von uns fir relevant
erachteter Faktoren sind wir der Auffassung, dass zum Datum dieser Fairness Opinion der
Angebotspreis je A-Aktie fir die Inhaber von A-Aktien (ausgenommen SAS und HGV) aus finanzieller
Sicht angemessen ist.

Mit freundlichen GriRen

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG
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