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Erklarung zur Unternehmensfiuhrung nach 8 289f HGB

Die Unternehmensfiihrung der a.a.a. aktiengesellschaft allgemeine anlageverwaltung ("a.a.a. ag") als
borsennotierte deutsche Aktiengesellschaft wird durch das deutsche Recht, insbesondere das
Aktiengesetz und das Kapitalmarktrecht, die Satzung der a.a.a. ag, die Geschéaftsordnungen fir den
Vorstand sowie den Aufsichtsrat und daneben durch die Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex in seiner jeweils aktuellen Fassung, soweit sie angewandt werden, bestimmt.

Aufgaben- und Verantwortungsteilung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat

Entsprechend den gesetzlichen Vorschriften unterliegt die a.a.a. ag dem sog. dualen Fihrungssystem.
Dieses ist durch eine strikte personelle Trennung zwischen dem Vorstand als Leitungsorgan und dem
Aufsichtsrat als Uberwachungsorgan gekennzeichnet. Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten dabei im
Unternehmensinteresse eng zusammen.

Arbeitsweise des Vorstands

Der Vorstand leitet das Unternehmen mit dem Ziel nachhaltiger Wertschdpfung in eigener Verantwortung.
Dabei gilt grundséatzlich der Grundsatz der Gesamtverantwortung, d. h., die Mitglieder des Vorstands
tragen gemeinschatftlich die Verantwortung fur die Geschaftsfilhrung. Der Vorstand in seiner Gesamtheit
entscheidet in allen Angelegenheiten, in denen nach dem Gesetz, der Satzung oder der
Geschéftsordnung eine Beschlussfassung durch den gesamten Vorstand vorgeschrieben ist. Hierzu
zahlen unter anderem Geschéfte, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedurfen, die Aufstellung des
Jahresabschlusses, Konzernabschlusses und des Lageberichts oder Malinahmen und Geschafte eines
Geschéftsbereichs, die fur die Gesellschaft von auergewohnlicher Bedeutung sind oder mit denen ein
aulBergewohnliches Risiko verbunden ist. Unbeschadet dieser Gesamtverantwortung leitet jedes
Vorstandsmitglied den ihm zugewiesenen Geschéaftsbereich selbststandig.

Die Vorstandsmitglieder arbeiten kollegial zusammen und unterrichten sich gegenseitig Uber wichtige
MafRnahmen und Vorgange in ihren Geschéftsbereichen. Die Grundsatze der Zusammenarbeit des
Vorstands sind in der Geschéaftsordnung des Vorstands zusammengefasst, die der Aufsichtsrat fir den
Vorstand beschlossen hat. Die Geschéftsordnung fur den Vorstand regelt insbesondere die innere
Ordnung des Vorstands, die Ressortzustandigkeiten der einzelnen Vorstandsmitglieder, die
Zusammenarbeit der Vorstandsmitglieder, die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen Angelegenheiten, die
Einberufung von Vorstandssitzungen, das Beschlussverfahren sowie die Rechte und Pflichten des
Vorstandsvorsitzenden.

Der Vorstand besteht aus einer oder mehreren Personen. Die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt der
Aufsichtsrat. Seit dem 7. Dezember 2018 besteht der Vorstand der a.a.a. ag mit Herrn Dr. Sven-G.
Rothenberger aus einer Person. Herr Dr. Sven-G. Rothenberger ist damit zurzeit fir die gesamte
Geschaftsfiihrung allein zustandig. Die in den vorigen Absatzen wiedergegebenen Grundsatze betreffend
die Gesamtverantwortung und Zusammenarbeit des Vorstands finden demnach zurzeit keine
Anwendung. Der Vorstand hat aufgrund der Gréf3e des Gremiums derzeit keine Ausschuisse gebildet.

Der Vorstand entwickelt die Unternehmensstrategie und stimmt die strategische Ausrichtung der a.a.a. ag



regelmafig mit dem Aufsichtsrat ab. Er sorgt fir die Umsetzung der Strategie und ertrtert mit dem
Aufsichtsrat in regelmafligen Abstdnden den Stand der Umsetzung. Der Vorstand informiert den
Aufsichtsrat regelméaRig, zeitnah und umfassend Uber alle fir die a.a.a. ag wesentlichen Aspekte der
Geschaftsentwicklung, bedeutende Geschéftsvorfalle sowie die aktuelle Ertragssituation einschlieflich
der Risikolage und des Risikomanagements. Abweichungen des Geschéftsverlaufs von friher
aufgestellten Planungen und Zielen werden ausfihrlich erlautert und begriindet.

Arbeitsweise des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat berat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens und tGberwacht seine Tatigkeit. Er
bestellt und entlasst die Mitglieder des Vorstands, beschlieBt das Vergltungssystem fur die
Vorstandsmitglieder und setzt deren jeweilige Gesamtvergitung fest. Er wird in alle Entscheidungen
eingebunden, die fir die a.a.a. ag von grundlegender Bedeutung sind.

Der Aufsichtsrat der a.a.a. ag besteht aus drei Mitgliedern, die von der Hauptversammlung der a.a.a. ag
gewéhlt werden. Mitglieder des Aufsichtsrats zum Zeitpunkt der Abgabe dieser Erklarung sind der
Aufsichtsratsvorsitzende Herr Dr. Steen Rothenberger, der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende Herr
Nicolas Schneider und Frau Sanneke Rothenberger. Die Aufsichtsratsmitglieder wurden in der
Hauptversammlung der a.a.a. ag am 11. Juli 2019 fir die Zeit bis zur Beendigung der Hauptversammlung,
die Uber die Entlastung fur das Geschéftsjahr 2023 beschliel3t, gewahlt. Herr Dr. Steen Rothenberger ist
bereits seit dem 1. Dezember 2014 Aufsichtsratsmitglied der a.a.a. ag, wéhrend Herr Nicolas Schneider
und Frau Sanneke Rothenberger erst seit ihrer Wahl auf der letzten Hauptversammlung am 11. Juli 2019
Aufsichtsratsmitglieder der a.a.a. ag sind.

Die Satzung regelt die innere Ordnung des Aufsichtsrats, die Einberufung von Aufsichtsratssitzungen, das
Beschlussverfahren sowie die Rechte und Pflichten des Aufsichtsratsvorsitzenden. Die Grundsatze der
inneren Ordnung des Aufsichtsrats der a.a.a. ag sind auch in der Geschaftsordnung des Aufsichtsrats
geregelt. Der Aufsichtsrat trifft sich regelmaRig zu Sitzungen, die durch den Aufsichtsratsvorsitzenden
einberufen werden. Die Vorstandsmitglieder nehmen an den Sitzungen des Aufsichtsrats teil, sofern der
Vorsitzende des Aufsichtsrats nicht ein anderes bestimmt. Auf Anordnung des Aufsichtsratsvorsitzenden
kénnen Beschliisse auch auf3erhalb von Sitzungen durch schriftlich, fernmindlich, per Telefax, E-Malil
oder in vergleichbarer Form Ubermittelte Stimmabgaben gefasst werden. Hiervon wird in Einzelfallen
aufgrund der Eilbedurftigkeit der Entscheidungen Gebrauch gemacht. Der Aufsichtsrat hat aufgrund der
GrolRe des Gremiums derzeit keine Ausschiisse gebildet.

Der Aufsichtsrat hat in der Geschaftsordnung fir den Vorstand einen Katalog von Rechtsgeschéaften von
grundlegender Bedeutung bestimmt, flr die der Vorstand der Zustimmung des Aufsichtsrats bedarf.
Hierunter fallen unter anderem die Verabschiedung und Anderung des Jahresbudgets oder des jahrlichen
Geschéftsplans sowie Mietvertrage, Grundstiicksgeschafte, Kreditaufnahmen, Ubernahme von
Verbindlichkeiten und Investitionsvorhaben bei Uberschreiten der in der Geschéftsordnung festgesetzten
Schwellenwerte.

Im Bericht des Aufsichtsrats an die Aktiondre und in der Hauptversammlung berichtet der
Aufsichtsratsvorsitzende jedes Jahr Uber die Tatigkeit des Aufsichtsrats. Der aktuelle Bericht des
Aufsichtsrats ist Teil des Geschaftsberichts, den Sie nach dessen Veroffentlichung auf unserer
Internetseite unter http://www.aaa-ffm.de/pages/iv-finanzberichte.html finden kénnen.

Gem. 8§ 111 Abs. 5 AktG hat der Aufsichtsrat im April 2017 die festgelegten ZielgréRen fir den
Frauenanteil in Aufsichtsrat und Vorstand Uberprift und neue ZielgroRen fir den Frauenanteil in
Aufsichtsrat und Vorstand festgelegt, die jeweils bis zum 15. April 2022 erreicht werden sollen. Die erneute
Festlegung der ZielgréRe von 0 % fir den Aufsichtsrat und Vorstand erfolgte insbesondere unter
Beriicksichtigung der Ist-Quote von 0 %, der Mitarbeiterzahl und -struktur sowie des Erhalts
grolRtmoglicher Flexibilitat, geeignete Kandidatinnen und Kandidaten nach deren Qualifikation unabhangig



vom Geschlecht auswéahlten zu kénnen. Hierdurch soll allerdings nicht das Signhal gegeben werden, bei
der turnusmaflligen Neuwahl der Aufsichtsratsmitglieder (oder bei zuvor notwendig werdenden
Neubesetzungen) Frauen nicht zu bertcksichtigen. Vielmehr muss und soll sich die Zusammensetzung
des Aufsichtsrats und des Vorstands an der am Unternehmensinteresse ausgerichteten, effektiven und
nachhaltigen Leitung des Unternehmens durch den Vorstand und einer effektiven Beratung und
Uberwachung des Vorstands orientieren. Aus diesem Grund kommt es bei der Besetzung des Vorstands
und des Aufsichtsrats auch zukinftig in erster Linie auf die Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen der
in Betracht kommenden Kandidatinnen und Kandidaten an. Die vorherige Festlegung konkreter
geschlechterspezifischer Quoten erachtet der Aufsichtsrat deshalb weder fir erforderlich noch far
angemessen, da hierdurch die Auswahl geeigneter Kandidatinnen und Kandidaten gerade fiur die
Gesellschaft als kleine boérsennotierte Aktiengesellschaft pauschal eingeschrankt wirde. Beide
ZielgroRRen gelten daher unveréandert weiter.

Aufgrund der geringen Mitarbeiterzahl der a.a.a. AG gibt es unterhalb des Vorstands weiterhin keine
weiteren Fuhrungsebenen, fur die eine Zielgrof3e festzulegen wére. Aufgrund dessen hat der Vorstand der
a.a.a. ag keine Zielgrolie festgesetzt.

Relevante Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken

Bei der a.a.a. ag werden keine Unternehmensfiihrungspraktiken angewandt, die tUber die gesetzlichen
Anforderungen hinausgehen.

Entsprechenserklarung gemali § 161 AktG

Die a.a.a. ag sieht in einer verantwortungsvollen und transparenten Corporate Governance die Basis flr
langfristigen wirtschaftlichen Erfolg. Leitbild ist dabei der 2002 eingefiihrte Deutsche Corporate
Governance Kodex in seiner jeweils aktuellen Fassung. Vorstand und Aufsichtsrat der a.a.a. ag konnten
daher nach pflichtgemafer Prifung im April 2019 nachfolgende Entsprechenserklarung nach 8§ 161 AktG
abgeben:

,Den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers am 24. April 2017
bekanntgemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex*
in der Kodexfassung vom 7. Februar 2017 entspricht die a.a.a aktiengesellschaft allgemeine
anlageverwaltung (nachfolgend ,a.a.a. ag®) seit deren Bekanntmachung mit den folgenden Abweichungen
und wird ihnen auch kinftig in diesem Umfang entsprechen:

1. Ziffer 3.8 Absatz 3: ,In einer D&O-Versicherung fir den Aufsichtsrat soll ein entsprechender
Selbstbehalt vereinbart werden.

Dieser Empfehlung wurde und wird nicht gefolgt. Die a.a.a. ag hat eine D&O (Directors and
Officers)-Versicherung fir den Aufsichtsrat ohne spezifischen Selbstbehalt abgeschlossen. Ein
Selbstbehalt ist nach Auffassung der a.a.a. ag weder geeignet noch notwendig, um die Mitglieder des
Aufsichtsrats zu pflichtgeméaRem Handeln anzuhalten.

2. Ziffer 4.1.3: ,Der Vorstand hat fiir die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und der
unternehmensinternen  Richtlinien zu sorgen und wirkt auf deren Beachtung durch die
Konzernunternehmen hin (Compliance). Er soll fir angemessene, an der Risikolage des Unternehmens
ausgerichtete MalRnahmen (Compliance Management System) sorgen und deren Grundzige offenlegen.
Beschaftigten soll auf geeignete Weise die Mdglichkeit eingeraumt werden, geschiitzt Hinweise auf
RechtsverstdfRe im Unternehmen zu geben; auch Dritten sollte diese Mdglichkeit eingerdumt werden.

Dieser Empfehlung wurde und wird nicht gefolgt. Die Pflicht zur Einrichtung eines Compliance
Managements Systems ist nicht gesetzlich geregelt und richtet sich vielmehr nach den konkreten
Gegebenheiten des Unternehmens. Die Entscheidung zur Einrichtung eines Compliance Management
Systems liegt somit im Ermessen des Vorstands. Bei der a.a.a. ag handelt es sich um ein sehr kleines



Unternehmen mit nur einer geringen Anzahl von Beschéftigten, das auch nicht international tétig ist. Die
Geschaftsfuhrerpositionen bei konzernzugehoérigen Gesellschaften werden in der Regel vom Vorstand der
a.a.a. ag wahrgenommen. Aus diesen Griinden bedarf es aus Sicht der a.a.a. ag keines ausdifferenzierten
Compliance Management Systems. Die Einrichtung eines solchen Compliance Management Systems
waére angesichts der geringen Risikolage, der das Unternehmen der Gesellschaft ausgesetzt ist, mit
unverhaltnismaligem Aufwand und Kosten verbunden und erscheint aus Sicht der a.a.a. ag nicht
opportun. Das gilt insbesondere fir die Einrichtung eines (externen) anonymen Hinweisgebersystems.

3. Ziffer 4.1.5: ,Der Vorstand soll bei der Besetzung von Fihrungsfunktionen im Unternehmen auf
Vielfalt (Diversity) achten und dabei insbesondere eine angemessene Beriicksichtigung von Frauen
anstreben. Fir den Frauenanteil in den beiden FlUhrungsebenen unterhalb des Vorstands legt der
Vorstand Zielgré3en fest.”

Bei der Besetzung von Fuhrungsfunktionen der a.a.a. ag achtet der Vorstand ausschlie3lich auf die
fachliche und personliche Qualifikation der jeweiligen Bewerberinnen und Bewerber. Vor dem Hintergrund
der geringen Mitarbeiterzahl, der besonderen Eigentimerstruktur und der Fokussierung der
Geschéftstatigkeit der a.a.a. ag auf den Raum Frankfurt am Main erachtet es der Vorstand fiir nicht
zielfuhrend, eine Fuhrungsfunktion nur deshalb mit einer bestimmten Bewerberin bzw. einem bestimmten
Bewerber zu besetzen, um auf diese Weise Vielfalt her- oder eine besondere Bericksichtigung von
Frauen sicherzustellen.

Der Vorstand hat im Ubrigen davon abgesehen, ZielgroRen nach § 76 Abs. 4 AktG festzulegen, da bei der
Gesellschaft keine Fiihrungsebenen unterhalb des Vorstands existieren.

4, Ziffer 4.2.1 ,Der Vorstand soll aus mehreren Personen bestehen und einen Vorsitzenden oder
Sprecher haben. Eine Geschéftsordnung soll die Arbeit des Vorstands, insbesondere die
Ressortzustandigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder, die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen
Angelegenheiten sowie die erforderliche Beschlussmehrheit bei Vorstandsbeschlissen (Einstimmigkeit
oder Mehrheitsbeschluss) regeln.

Seit dem Ausscheiden von Herrn Hendryk Sittig zum 7. Dezember 2018 wird dieser Empfehlung nicht
mehr gefolgt. Seitdem 7. Dezember 2018 besteht der Vorstand mit Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger aus
einer Person. Der Aufsichtsrat geht angesichts der Fokussierung der Geschéftstatigkeit der Gesellschaft
auf den Raum Frankfurt am Main und dem vergleichsweise geringen Geschaftsumfang der Gesellschaft
davon aus, dass die Aufgaben des Vorstands auch von dem alleinigen Vorstand sachgemafd ausgefullt
werden kdnnen. Gleichwohl sucht der Aufsichtsrat mit der gebotenen Sorgfalt nach geeigneten
Kandidaten, um die Zahl der Vorstandsmitglieder bei passender Gelegenheit wieder aufzustocken. Um die
Kontinuitat in der Unternehmensfiihrung auch in Zukunft zu wahren, wird der Aufsichtsrat sich dafir
ausreichend Zeit nehmen.

Da der Vorstand gegenwartig nur aus Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger besteht, sind die Regelungen der
Geschéaftsordnung fur den Vorstand betreffend die Zuweisung von Ressortzustandigkeiten, zur
Gesamtzustandigkeit des Vorstands und erforderlicher Mehrheiten bei Vorstandsbeschliissen zurzeit
nicht anwendbar.

5. Ziffer 4.2.2 Absatz 2 Satz 3: ,Hierbei soll der Aufsichtsrat das Verhéltnis der Vorstandsverglitung zur
Vergutung des oberen Fiuhrungskreises und der Belegschaft insgesamt auch in der zeitlichen Entwicklung
bertcksichtigen, wobei der Aufsichtsrat fir den Vergleich festlegt, wie der obere Fuhrungskreis und die
Belegschaft abzugrenzen sind.*”

Diesen Empfehlungen wurde und wird nicht vollstandig gefolgt. Seit August 2016 umfasst die Vergltung
des Alleinvorstands fixe und variable Vergltungsbestandteile, wobei die variable Vergltung eine jahrlich
zahlbare Tantieme darstellt, die der Aufsichtsrat flr das abgelaufene Geschaftsjahr unter
Bertcksichtigung des Ergebnisses und der wirtschaftlichen Lage nach pflichtgemaliem Ermessen
festsetzt. Des Weiteren entscheidet der Aufsichtsrat Giber eine Sondervergutung fir eine auR3erordentliche
Leistung des Alleinvorstands nach billigem Ermessen. Samtliche Vergitungsbestandteile sowie die



jeweilige Gesamtvergitung wurden bzw. werden vom Aufsichtsrat auf ihre Angemessenheit hin geprift
und auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet. Eine Berilicksichtigung des
Verhaltnisses der Vorstandsvergitung zur Vergitung des oberen Fuhrungskreises und der Belegschaft
insgesamt ist nicht erfolgt.

Vor dem Hintergrund der Gesellschaftsstruktur, der sehr geringen Anzahl von Mitarbeitern der a.a.a. ag
und der jeweiligen Téatigkeitsfelder der Mitarbeiter erscheint es aus Sicht der a.a.a. ag sinnvoll, die
Vergltung des Alleinvorstands nach seiner personlichen Téatigkeit zu bemessen und nicht in einen
unmittelbaren Vergleich mit der Belegschaft zu setzen. Ein Vergleich mit einem ,oberen Fiihrungskreis®
der Gesellschaft scheidet mangels eines solchen Fuhrungskreises, der nicht zugleich personenidentisch
mit dem Vorstand wére, schon aus praktischen Erwagungen aus.

6. Ziffer 4.2.3 Absatz 2: ,Die Vergltungsstruktur ist auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung
auszurichten. Die monetaren Vergutungsteile sollen fixe und variable Bestandteile umfassen. Variable
Verglitungsbestandteile haben grundsatzlich eine mehrjahrige Bemessungsgrundlage, die im
Wesentlichen zukunftsbezogen sein soll. Sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen soll bei der
Ausgestaltung der variablen Vergutungsteile Rechnung getragen werden. Samtliche Vergitungsteile
missen fur sich und insgesamt angemessen sein und dirfen insbesondere nicht zum Eingehen
unangemessener Risiken verleiten. Die Vergitung soll insgesamt und hinsichtlich ihrer variablen
Vergutungsteile betragsméaflige Hochstgrenzen aufweisen. Die variablen Vergitungsteile sollen auf
anspruchsvolle, relevante Vergleichsparameter bezogen sein. Eine nachtragliche Anderung der
Erfolgsziele oder der Vergleichsparameter soll ausgeschlossen sein. Mehrjahrige, variable
Vergitungsbestandteile sollten nicht vorzeitig ausbezahlt werden.”

Diesen Empfehlungen wurde und wird ebenfalls nicht vollstandig gefolgt. Seit August 2016 umfasst die
Vergutung des Alleinvorstands neben einer fixen Vergutung auch eine variable Vergitung in Form einer
jahrlich  zahlbaren Tantieme, die der Aufsichtsrat fur das abgelaufene Geschéftsjahr unter
Bertcksichtigung des Ergebnisses und der wirtschaftlichen Lage nach pflichtgemallem Ermessen
festsetzt, wobei flr diese Art der variablen Vergutung ebenso wie fir das Festgehalt eine Hochstgrenze
festgelegt ist. Des Weiteren entscheidet der Aufsichtsrat Uber eine Sondervergutung fir eine
aufRerordentliche Leistung des Alleinvorstands nach billigem Ermessen. Fir dieses Vergutungselement ist
keine betragsmalige Hochstgrenze festgelegt. Eine dariiber hinausgehende Beriicksichtigung positiver
wie negativer Entwicklungen erfolgt nicht. Ebenso wenig sind feste Vergleichsparameter fiir die variablen
Vergutungsteile festgelegt. Die langjahrig etablierte Praxis einer nachtraglichen Festlegung der variablen
Vergltung im Rahmen einer pflichtgeméaRen Ermessensentscheidung des Aufsichtsrats sieht die a.a.a. ag
aufgrund der GroRRe der Gesellschaft und der Struktur der Geschaftsfihrung als ausreichend an, weshalb
von den Empfehlungen des DCGK in diesem Punkt abgewichen wird.

7. Ziffer 4.2.3 Absatz 4 und Absatz 5: ,Bei Abschluss von Vorstandsvertrdgen soll darauf geachtet
werden, dass Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstatigkeit
einschliellich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergitungen nicht (berschreiten
(Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages verguten. Wird der
Anstellungsvertrag aus einem von dem Vorstandsmitglied zu vertretenden wichtigen Grund beendet,
erfolgen keine Zahlungen an das Vorstandsmitglied. Fur die Berechnung des Abfindungs-Caps soll auf die
Gesamtverglitung des abgelaufenen Geschéftsjahres und gegebenenfalls auch auf die voraussichtliche
Gesamtvergutung fur das laufende Geschaftsjahr abgestellt werden. Eine Zusage flr Leistungen aus
Anlass der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstétigkeit infolge eines Kontrollwechsels (Change of
Control) soll 150% des Abfindungs-Caps nicht libersteigen.

Der Dienstvertrag des Alleinvorstands enthalt keine Abfindungsregelungen fiir den Fall einer vorzeitigen
Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund. Eine derartige Abfindungsregelung
widersprdche dem von der a.a.a. ag im Einklang mit dem Aktiengesetz praktizierten Konzept,
Dienstvertrage von Vorstandsmitgliedern regelmafRig fur die Dauer der Bestellungsperiode
abzuschlieBen. Eine vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne einen wichtigen Grund kann
regelmafkig nur durch einvernehmliche Aufhebung erfolgen. Selbst wenn der Aufsichtsrat auf einer



Vereinbarung eines Abfindungs-Caps in einem Dienstvertrag besteht, ist damit nicht ausgeschlossen,
dass beim Ausscheiden Uber das Abfindungs-Cap verhandelt wird. Eine solche vorab getroffene
Vereinbarung konnte zudem den konkreten Umstanden, die spater zu einer vorzeitigen Beendigung der
Vorstandstatigkeit fuhren, und den Ubrigen Umstanden des Einzelfalls zum Zeitpunkt der vorzeitigen
Beendigung nicht hinreichend Rechnung tragen. Gleichwohl beabsichtigt die a.a.a. ag im Falle einer
vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund, die Empfehlung aus dem DCGK zu
bericksichtigen. Scheidet der Alleinvorstand aus wichtigem Grund aus, werden keine Zahlungen an ihn
gewahrt.

8. Ziffer 4.2.5 Absatz 3: ,Ferner sollen im Vergiitungsbericht fiir jedes Vorstandsmitglied dargestellt
werden:

- die fur das Berichtsjahr gewahrten Zuwendungen einschliel3lich der Nebenleistungen bei variablen
Vergutungsteilen erganzt um die erreichbare Maximal- und Minimalvergutung,

- der Zufluss fur das Berichtsjahr aus Fixvergutung, kurzfristiger variabler Vergutung und langfristiger
variabler Vergitung mit Differenzierung nach den jeweiligen Bezugsjahren,

- bei der Altersversorgung und sonstigen Versorgungsleistungen der Versorgungsaufwand im bzw. fir das
Berichtsjahr.

Fur diese Informationen sollen die als Anlage beigefiigten Mustertabellen verwandt werden.

Gegenwartig sieht die a.a.a. ag in ihrem Vergutungsbericht bereits eine individualisierte tabellarische
Darstellung der Vergitung der Vorstandsmitglieder vor. Die a.a.a. ag folgt deshalb den Empfehlungen des
DCGK zum Bericht Uber die Vorstandsvergutung mittels von Mustertabellen nicht und berichtet zur
Vergutung des Vorstands weiterhin ausschlief3lich im Rahmen der bisher gewahlten Form. Die Vergitung
beider im Geschéftsjahr 2018 amtierender Vorstandsmitglieder setzt sich lediglich aus einer
Festvergutung und einer jahrlich festzusetzenden variablen Tantieme, tUber deren tatsachliche Hohe der
Aufsichtsrat jeweils entscheidet, zusammen. Zu diesen gewahrten Vergitungen finden sich bereits jetzt
aussagekraftige Informationen im Jahresfinanzbericht. Aus Sicht der Gesellschaft bedarf es keiner
zusatzlichen tabellarischen Darstellung in der vom DCGK empfohlenen Form, da eine solche Darstellung
im Falle der a.a.a. ag keinen weitergehenden Erkenntnisgewinn bzgl. der Vorstandsvergitung gewahrt.

9. Ziffer 5.1.2 Absatz 1 Satz 2 und 3: ,Bei der Zusammensetzung des Vorstands soll der Aufsichtsrat
auch auf Vielfalt (Diversity) achten. Der Aufsichtsrat legt fir den Anteil von Frauen im Vorstand Zielgrof3en
fest.”

Bei der Zusammensetzung des Vorstands der a.a.a. ag achtet der Aufsichtsrat ausschlie3lich auf die
fachliche und personliche Qualifikation der jeweiligen Kandidatinnen und Kandidaten. Vor dem
Hintergrund, dass der Vorstand der a.a.a. ag derzeit aus nur einem Mitglied besteht sowie der besonderen
Eigentimerstruktur der a.a.a. ag und der Fokussierung ihrer Geschéaftstatigkeit auf den Raum Frankfurt
am Main, erachtet es der Aufsichtsrat fir nicht zielfihrend, eine bestimmte Person als Vorstand zu
bestellen oder nicht zu bestellen, um bestimmte Vielfaltskriterien einzuhalten.

Davon unberihrt bleibt die Verpflichtung des Aufsichtsrats, Zielgroen nach 8§ 111 Abs.5 AktG
festzulegen, der der Aufsichtsrat nachkommt.

Ziffer 5.1.2 Absatz 1 Satz 4 lautet: ,Er [der Aufsichtsrat] soll gemeinsam mit dem Vorstand flir eine
langfristige Nachfolgeplanung sorgen.”

Eine langfristige Nachfolgeplanung wird bei der Gesellschaft nicht verfolgt. Diese erscheint aus Sicht des
Aufsichtsrats nicht bedeutungsvoll, da die Gesellschaft wesentlich durch einen GroRaktionar gepragt wird.
Dieser wird im Vorstand durch Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger reprasentiert, bei dem aufgrund seines
verhaltnismaRig jungen Alters (53) davon auszugehen ist, dass er weiterhin dauerhaft die Gesellschaft
leitet. In der Vergangenheit hat Herr Dr. Rothenberger die Gesellschaft aus Sicht des Aufsichtsrats mit
grol3em Erfolg gefiihrt.



Dartber hinaus wird eine langfristige Nachfolgeplanung dadurch erschwert, dass bei der geringen Grél3e
der Gesellschaft keine zweite Fuhrungsebene existiert, aus der langfristig kinftige Mitglieder des
Vorstands aufgebaut und an die Aufgaben des Vorstands herangefiihrt werden kdnnten.

10. Ziffer 5.1.2 Absatz 2 Satz 3: ,Eine Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder soll festgelegt werden.*

Aus den unter Ziffer0 genannten Erwdgungen hat der Aufsichtsrat keine Altersgrenze flr
Vorstandsmitglieder festgelegt. Der Vorstand besteht mit Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger aus einer
Person. Aufgrund seines verhéltnisméaRig jungen Alters (53) erscheint eine Altersgrenze nicht
sachgerecht. Es ist davon auszugehen, dass Herr Dr. Rothenberger auch in den kommenden Jahren
leistungsfahig bleibt und seine Leistungsfahigkeit mittelfristig nicht durch sein zunehmendes Alter
eingeschrankt wird.

Ziffer 5.3.1 Satz 1: ,Der Aufsichtsrat soll abhdngig von den spezifischen Gegebenheiten des
Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglieder fachlich qualifizierte Ausschiisse bilden.*

Dieser Empfehlung wurde und wird nicht gefolgt. Die Bildung von Ausschiissen ist in Anbetracht des
derzeit aus drei Personen bestehenden Aufsichtsrats nicht sinnvoll. Vielmehr erscheint bei einem Plenum
dieser GrélRe eine Diskussion unter Beteiligung aller Mitglieder vorzugswirdig. Bei einer Erweiterung des
Aufsichtsrates wird die Erfullung dieser Regelung erneut gepruft.

11. Ziffer 5.3.2: ,Der Aufsichtsrat soll einen Prifungsausschuss einrichten, der sich — soweit kein
anderer Ausschuss damit betraut ist — insbesondere mit der Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des
Risikomanagementsystems, des internen Revisionssystems, der Abschlussprifung, sowie der
Compliance befasst.

Der Priufungsausschuss legt dem Aufsichtsrat eine begrindete Empfehlung fir die Wahl des
Abschlussprifers vor, die in den Fallen der Ausschreibung des Prifungsmandats mindestens zwei
Kandidaten umfasst. Der Prufungsausschuss Uberwacht die Unabhangigkeit des Abschlussprifers und
befasst sich dariiber hinaus mit den von ihm zusatzlich erbrachten Leistungen, mit der Erteilung des
Prufungsauftrags an den Abschlussprifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und der
Honorarvereinbarung.

Der Vorsitzende des Prifungsausschusses soll uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der
Anwendung von Rechnungslegungsgrundséatzen und internen Kontrollverfahren verfigen. Er soll
unabhangig und kein ehemaliges Vorstandsmitglied der Gesellschaft sein, dessen Bestellung vor weniger
als zwei Jahren endete. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den Vorsitz im Prifungsausschuss
innehaben.

Dieser Empfehlung wurde und wird aus den unter der vorstehenden Nr. 0 genannten Erwégungen nicht
gefolgt. Die Aufgaben des Nominierungsausschusses werden vom Aufsichtsratsplenum wahrgenommen.
Da kein Prifungsausschuss besteht, gibt es auch keinen Vorsitzenden eines solchen Ausschusses.

12. Ziffer 5.3.3: ,Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden, der ausschlie3lich mit
Vertretern der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat fir dessen Vorschlage an die
Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern geeignete Kandidaten benennt.”

Dieser Empfehlung wurde und wird aus den unter der vorstehenden Nr. 0 genannten Erwagungen nicht
gefolgt. Die Aufgaben des Prufungsausschusses werden vom Aufsichtsratsplenum wahrgenommen. Im
Ubrigen besteht bereits das Aufsichtsratsplenum ausschliel3lich aus Vertretern der Anteilseigner.

13. Ziffer 5.4.1 Absatz 2 bis Absatz 4:,Der Aufsichtsrat soll fiir seine Zusammensetzung konkrete Ziele
benennen und ein Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium erarbeiten. Fur seine Zusammensetzung soll
er im Rahmen der unternehmensspezifischen Situation die internationale Téatigkeit des Unternehmens,
potentielle Interessenkonflikte, die Anzahl der unabhé&ngigen Aufsichtsratsmitglieder im Sinn von Nummer
5.4.2., eine festzulegende Altersgrenze fir Aufsichtsratsmitglieder und eine festzulegende Regelgrenze



fur die Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat sowie Vielfalt (Diversity) angemessen bericksichtigen. Fur
die gewahlten Arbeitnehmervertreter sind die besonderen Regeln der Mitbestimmungsgesetze zu
beachten. Bei borsennotierten Gesellschaften, fur die das Mitbestimmungsgesetz, das
Montan-Mitbestimmungsgesetz oder das Mitbestimmungsergdnzungsgesetz gilt, setzt sich der
Aufsichtsrat zu mindestens 30 Prozent aus Frauen und zu mindestens 30 Prozent aus Mannern
zusammen. Fir die anderen vom Gleichstellungsgesetz erfassten Gesellschaften legt der Aufsichtsrat far
den Anteil von Frauen ZielgroRen fest. Vorschlage des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung sollen
diese Ziele bertcksichtigen und gleichzeitig die Ausfiillung des Kompetenzprofils fiir das Gesamtgremium
anstreben. Der Stand der Umsetzung soll im Corporate Governance Bericht verdffentlicht werden. Dieser
soll auch uber die nach Einschéatzung des Aufsichtsrats angemessene Zahl unabhéngiger Mitglieder der
Anteilseigner und die Namen dieser Mitglieder informieren.”

Der Aufsichtsrat hat keine konkreten Ziele fir seine Zusammensetzung benannt und auch kein
Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium erarbeitet. Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats der
a.a.a. ag und der entsprechenden Wahlvorschlage an die Hauptversammlung achtet der Aufsichtsrat
ausschlie3lich auf die fachliche und personliche Qualifikation der jeweiligen Kandidatinnen und
Kandidaten. Vor dem Hintergrund, dass der Aufsichtsrat satzungsgemaf aus nur drei Mitgliedern besteht,
sowie der besonderen Eigentimerstruktur der a.a.a. ag und der Fokussierung ihrer Geschéftstatigkeit auf
den Raum Frankfurt am Main, erachtet es der Aufsichtsrat als nicht zielfihrend, eine bestimmte Person
zur Wahl als Aufsichtsratsmitglied vorzuschlagen oder nicht vorzuschlagen, um bestimmte selbst gesetzte
Kriterien oder ein Ubergeordnetes Kompetenzprofil fur das Gesamtgremium einzuhalten oder eine
besondere Beriicksichtigung von Frauen sicherzustellen. Des Weiteren wurde fir Aufsichtsratsmitglieder
auch keine Altersgrenze festgesetzt, da nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat der a.a.a. ag die
Leistungsfahigkeit der Aufsichtsratsmitglieder nicht vom Erreichen einer unflexiblen Altersgrenze
abhangig ist. Der a.a.a. ag soll auch weiterhin die Expertise erfahrener Aufsichtsratsmitglieder zur
Verflgung stehen. Auch von der Festlegung einer Regelgrenze fiir die Zugehoérigkeitsdauer von
Aufsichtsratsmitgliedern hat der Aufsichtsrat abgesehen. Nach Auffassung des Aufsichtsrats ist eine
starre Hochstzugehorigkeitsgrenze nicht geeignet, die Professionalitdt und Unabhangigkeit der Mitglieder
des Aufsichtsrats sicherzustellen. Vielmehr liegt es im Interesse der a.a.a. ag, ihren Aufsichtsrat nicht inim
Voraus festgelegten Abstanden komplett oder nahezu komplett austauschen zu missen, sondern ihn nur
aufgrund der Qualitat der einzelnen Mitglieder zu besetzen — wie z.B. ihrer individuellen Professionalitat,
Unabhangigkeit und Verfiigbarkeit. Diese Qualitaten sind nach der Uberzeugung von Vorstand und
Aufsichtsrat jedoch unabhangig von der Zugehdrigkeitsdauer des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds. Da
keine Zielsetzung fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats besteht, kénnen weder im Corporate
Governance Bericht entsprechenden Ausflihrungen gemacht werden noch Wahlvorschlage an die
zustandigen Wahlgremien eine entsprechende Zielsetzung bericksichtigen.

Davon unberthrt bleibt die Verpflichtung des Aufsichtsrats, ZielgréZen fur die Zusammensetzung des
Aufsichtsrats nach § 111 Abs. 5 AktG festzulegen, der der Aufsichtsrat nachkommt.

14. Ziffer 5.4.1 Absatz 5: ,Der Aufsichtsrat soll sich fiir seine Vorschldge zur Wahl neuer
Aufsichtsratsmitglieder an die Hauptversammlung bei dem jeweiligen Kandidaten vergewissern, dass er
den zu erwartenden Zeitaufwand erbringen kann. Dem Kandidatenvorschlag soll ein Lebenslauf beigefugt
werden, der Uber relevante Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen Auskunft gibt; dieser soll durch eine
Ubersicht tber die wesentlichen Tétigkeiten neben dem Aufsichtsratsmandat erganzt und fiir alle
Aufsichtsratsmitglieder jahrlich aktualisiert auf der Website des Unternehmens veréffentlicht werden.

Es ist dem Aufsichtsrat aufgrund der Vielzahl der dafiir maR3geblichen Faktoren nicht moglich, im Vorhinein
zu bestimmen, welches der fur ein Aufsichtsratsmandat zu erwartende Zeitaufwand sein wird.
Insbesondere hangt dies auch von der Vorerfahrung und der schwer abschéatzbaren Belastbarkeit des
jeweiligen Kandidaten sowie der geschaftlichen Entwicklung der Gesellschaft ab. Selbstverstandlich wird
der Aufsichtsrat jedoch, bevor er einen Wahlvorschlag abgibt, die Eignung des Kandidaten tberprifen, zu
der auch die Anzahl und Intensitat etwaiger anderer Verpflichtungen zahlt. Nach Auffassung des
Aufsichtsrats stellt dieses Vorgehen sicher, dass kinftige Aufsichtsratsmitglieder ausreichend Zeit fur ihr
Mandat aufbringen kénnen.



Die a.a.a. ag sieht zudem davon ab, einen detaillierten Lebenslauf der zur Wahl stehenden Kandidaten fur
den Aufsichtsrat anlasslich der Wahl zu veréffentlichen und in der Zwischenzeit jahrlich zu aktualisieren.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats der a.a.a. ag gehdren diesem jeweils schon seit geraumer Zeit an und
haben ihre Arbeit stets im Sinne der Gesellschaft zuverldssig erledigt. Es kann deshalb davon
ausgegangen werden, dass die Aktionare der a.a.a. ag die Mitglieder des gegenwartigen Aufsichtsrats,
deren Wiederwahl auf der nachsten Hauptversammlung fur einen vollen Turnus beabsichtigt ist, gut
kennen und die Qualitat ihrer Arbeit auch ohne die Veréffentlichung detaillierter Lebenslaufe einschéatzen
kdnnen. Sollte das im Einzelfall nicht so sein, kdnnen interessierte Aktionare zu den einzelnen Kandidaten
Fragen in der Hauptversammlung stellen und sich so ein Bild von der Eignung und Qualifikation des
betreffenden Kandidaten machen.

Auf der anderen Seite erachten Vorstand und Aufsichtsrat die Veroffentlichung von persoénlichen Daten
der Kandidaten in Form eines Lebenslaufs fir einen gravierenden Eingriff in deren Recht zur
informationellen Selbstbestimmung. Angesichts des soeben dargestellten geringen Nutzens einer solchen
Veroffentlichung gebuhrt der Schutz dieses Rechts der Kandidaten aus Sicht der a.a.a. ag der Vorrang.

15. Ziffer 5.4.3 Satz 1: ,Wahlen zum Aufsichtsrat sollen als Einzelwahl durchgefiihrt werden.*“

Die Wahlen zum Aufsichtsrat der Gesellschaft werden als Listenwahl durchgefihrt, womit insbesondere
der Grundsatz der Gesamtverantwortung des Aufsichtsrats betont wird. Eventuellen begrindeten
Einwanden von Aktionarsseite gegen dieses Verfahren im Einzelfall kann bei begriindetem Anlass durch
verfahrensleitende MalRhahmen im Rahmen der Hauptversammlung Rechnung getragen werden.

16. Ziffer 5.4.6 Absatz 2 Satz 2: ,Wird den Aufsichtsratsmitgliedern eine erfolgsorientierte Vergitung
zugesagt, soll sie auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet sein.“

Die Vergitung der Mitglieder des Aufsichtsrats der a.a.a. ag besteht gemal § 12 der Satzung aus einer
festen und einer erfolgsorientierten Vergitung. Die erfolgsorientierte Vergitung betragt EUR 1.000,00 fiir
jedes Prozent, um das die von der Gesellschaft an die Aktiondre ausgeschuttete Dividende 4% des
Grundkapitals Ubersteigt. Da die variable Vergitung sich damit jeweils mafRgeblich am Ergebnis des
abgelaufenen Geschéftsjahrs orientiert, ist es moéglich, dass sie nicht dem ,Nachhaltigkeitsverstédndnis*®
des DCGK entspricht. Die a.a.a. ag halt eine Orientierung an der Dividende dennoch fiir sachgerecht, da
sie eine verlassliche Kennziffer fur den Unternehmenserfolg in der jingsten Vergangenheit ist und
widerspiegelt, inwieweit das Unternehmen im Interesse seiner Anteilseigner gewirtschaftet hat. Zudem ist
die a.a.a. ag der Uberzeugung, dass aufgrund der besonderen Eigentiimerstruktur nicht die Gefahr
besteht, dass Forderungen des Kapitalmarkts nach kurzfristig hohen Gewinnen zu Lasten der langfristigen
Perspektive des Unternehmens befriedigt werden.

17. Zziffer 7.1.1.: ,Anteilseigner und Dritte werden durch den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht sowie durch unterjahrige Finanzinformationen unterrichtet. Sofern die Gesellschaft
nicht verpflichtet ist, Quartalsmitteilungen zu veréffentlichen, soll sie die Aktionare unterjahrig neben dem
Halbjahresfinanzbericht in geeigneter Form Uber die Geschéaftsentwicklung, insbesondere Uber
wesentliche Verdnderungen der Geschéftsaussichten sowie der Risikosituation, informieren.*

Die a.a.a. ag weicht von dem Kodex insoweit ab, als sie es flir nicht erforderlich erachtet, neben den
gesetzlich vorgegebenen Finanzberichten (Konzernabschluss, Konzernlagebericht,
Halbjahresfinanzbericht) den Aktionaren noch weitere unterjahrige Finanzinformationen zur Verfigung zu
stellen. Der Geschaftsumfang der Gesellschaft ist vergleichsweise gering. Kommt es dennoch zu
groReren Geschaftsvorfallen oder Anderungen der Geschéftsplanung ist die Gesellschaft gesetzlich
verpflichtet, diese Vorfalle und Anderungen unverziglich im Wege einer Ad-hoc Mitteilung zu
vertffentlichen, so dass eine zeitnahe Information der Aktiondre immer gewdahrleistet ist. Vor diesem
Hintergrund wirde die Vorlage weiterer Finanzinformationen neben den gesetzlich geforderten
Rechnungslegungsunterlagen einen nur begrenzten Informationsgehalt aufweisen, der die hiermit
verbundenen Kosten aus Sicht der a.a.a. ag nicht rechtfertigen konnte.



18. Ziffer 7.1.2 Satz 3: ,Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht sollen binnen 90 Tagen
nach Geschéftsjahresende, die verpflichtenden unterjahrigen Finanzinformationen binnen 45 Tagen nach
Ende des Berichtszeitraums, 6ffentlich zugénglich sein.”

Dieser Empfehlung wurde und wird nicht entsprochen. Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat
der a.a.a. ag tragen die gesetzlichen Fristen fur die Veroffentlichung des Konzernabschlusses und der
Zwischenberichte dem Bediirfnis nach Transparenz hinreichend Rechnung.

Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, die jahrliche Entsprechenserklarung fir 2020 nach
pflichtgemalRer Prifung voraussichtlich Ende April 2020 abzugeben. Nach Abgabe der Erklarung kénnen
Sie diese auf unserer Internetseite finden.

Frihere, nicht mehr aktuelle Entsprechenserklarungen der a.a.a. ag finden Sie auf unserer Internetseite.
Weitere Einzelheiten der Corporate Governance Praxis der a.a.a. ag kbnnen Sie dem aktuellen Corporate
Governance Bericht entnehmen, der auf der |Internetseite der a.a.a. ag unter
http://www.aaa-ffm.de/pages/iv-finanzberichte.html veroffentlicht ist.

Frankfurt am Main, im April 2020

a.a.a. aktiengesellschaft allgemeine anlageverwaltung
Der Vorstand



