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Im Deutschen Corporate Governance Kodex sind Empfehlungen und Anregungen flr eine
gute Unternehmensfihrung und -kontrolle festgehalten. Die Inhalte des Kodex wurden
von der zustéandigen Regierungskommission auf Grundlage wesentlicher gesetzlicher
Vorschriften sowie national und international anerkannter Standards der Unternehmens-
fuhrung erarbeitet. Diese Regierungskommission uberprift jahrlich den Deutschen Cor-
porate Governance Kodex und veranlasst gegebenenfalls Anderungen beziehungsweise
Aktualisierungen. Vorstand und Aufsichtsrat der a.a.a aktiengesellschaft allgemeine an-
lageverwaltung (nachfolgend ,a.a.a. ag®) richten ihre Arbeit an den Empfehlungen und
Anregungen des Kodex aus.

[a.] Entsprechenserklarung gemaR 8 161 AktG der a.a.a. aktiengesellschaft allge-
meine anlageverwaltung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers am 20.
Marz 2020 bekanntgemachten Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex“ in der Kodexfassung vom 16. Dezember 2019 entspricht
die a.a.a aktiengesellschaft allgemeine anlageverwaltung (nachfolgend ,a.a.a. ag“) seit
deren Bekanntmachung mit den folgenden Abweichungen und wird ihnen auch kunftig in
diesem Umfang entsprechen:

1. A.1: ,Der Vorstand soll bei der Besetzung von Fuhrungsfunktionen im Unterneh-
men auf Diversitat achten."

Bei der Besetzung von Fuhrungsfunktionen der a.a.a. ag achtet der Vorstand aus-
schlieB3lich auf die fachliche und persdnliche Qualifikation der jeweiligen Bewerbe-
rinnen und Bewerber. Vor dem Hintergrund der geringen Mitarbeiterzahl, der be-
sonderen Eigentimerstruktur und der Fokussierung der Geschaftstatigkeit der
a.a.a. ag auf den Raum Frankfurt am Main erachtet es der Vorstand fir nicht ziel-
fihrend, eine Fuhrungsfunktion nur deshalb mit einer bestimmten Bewerberin
bzw. einem bestimmten Bewerber zu besetzen, um auf diese Weise Diversitat
herzustellen. Zum gegenwaértigen Zeitpunkt existieren zudem keine Fuhrungsebe-
nen unterhalb des Vorstands, die mit FiUhrungskraften besetzt wirden.

2. A.2: ,Der Vorstand soll fur ein an der Risikolage des Unternehmens ausgerichte-
tes Compliance Management System sorgen und dessen Grundzige offenlegen.
Beschaftigten soll auf geeignete Weise die Mdglichkeit eingeraumt werden, ge-
schitzt Hinweise auf Rechtsverst6Re im Unternehmen zu geben; auch Dritten
sollte diese Mdéglichkeit 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 Entschei-
dung zur Einrichtung eines Compliance Management Systems liegt somit im Er-



messen des Vorstands. Bei der a.a.a. ag handelt es sich um ein sehr kleines Un-
ternehmen mit nur einer geringen Anzahl von Beschaftigten, das auch nicht inter-
national tatig ist. Die Geschaftsfuhrerpositionen bei konzernzugehodrigen Gesell-
schaften werden in der Regel vom Vorstand der a.a.a. ag wahrgenommen. Aus
diesen Grunden bedarf es aus Sicht der a.a.a. ag keines ausdifferenzierten Com-
pliance Management Systems. Die Einrichtung eines solchen Compliance Ma-
nagement Systems ware angesichts der geringen Risikolage, der das Unterneh-
men der Gesellschaft ausgesetzt ist, mit unverhéltnismafigem Aufwand und Kos-
ten verbunden und erscheint aus Sicht der a.a.a. ag nicht opportun. Das gilt ins-
besondere fir die Einrichtung eines (externen) anonymen Hinweisgebersystems.

B.1: ,Bei der Zusammensetzung des Vorstands soll der Aufsichtsrat auf die Diver-
sitat achten.”

Bei der Zusammensetzung des Vorstands der a.a.a. ag achtet der Aufsichtsrat
ausschlie3lich auf die fachliche und persénliche Qualifikation der jeweiligen Kan-
didatinnen und Kandidaten. Vor dem Hintergrund, dass der Vorstand der a.a.a. ag
derzeit aus nur einem Mitglied besteht, sowie der besonderen Eigentiimerstruktur
der a.a.a. ag und der Fokussierung ihrer Geschéaftstatigkeit auf den Raum Frank-
furt am Main, erachtet es der Aufsichtsrat fur nicht zielfihrend, eine bestimmte
Person als Vorstand zu bestellen oder nicht zu bestellen, um bestimmte Viel-
faltskriterien einzuhalten.

B.2: ,Der Aufsichtsrat soll gemeinsam mit dem Vorstand fir eine langfristige
Nachfolgeplanung sorgen; die Vorgehensweise soll in der Erklarung zur Unter-
nehmensfihrung beschrieben werden."

Eine langfristige Nachfolgeplanung wird bei der Gesellschaft nicht verfolgt. Diese
erscheint aus Sicht des Aufsichtsrats nicht bedeutungsvoll, da die Gesellschaft
wesentlich durch einen GrofRRaktiondr gepragt wird. Dieser wird im Vorstand durch
Herrn Dr. Sven Rothenberger reprasentiert, bei dem aufgrund seines verhaltnis-
mafRig jungen Alters davon auszugehen ist, dass er weiterhin dauerhaft die Ge-
sellschaft leitet. In der Vergangenheit hat Herr Dr. Rothenberger die Gesellschaft
aus Sicht des Aufsichtsrats mit groRem Erfolg gefuihrt. Dartber hinaus wird eine
langfristige Nachfolgeplanung dadurch erschwert, dass bei der geringen GrélR3e
der Gesellschaft keine zweite Fihrungsebene existiert, aus der langfristig kiinftige
Mitglieder des Vorstands aufgebaut und an die Aufgaben des Vorstands herange-
fuhrt werden koénnten. Da keine langfristige Nachfolgeplanung erfolgt, werden
hierzu keine Angaben in der Erklarung zur Unternehmensfihrung gemacht.

B.5: ,Fir Vorstandsmitglieder soll eine Altersgrenze festgelegt und in der Erkla-
rung zur Unternehmensfihrung angegeben werden."

Aus den unter B.2 genannten Erwagungen hat der Aufsichtsrat keine Altersgrenze
fur Vorstandsmitglieder festgelegt. Der Vorstand besteht mit Herrn Dr. Sven Rot-
henberger aus einer Person. Aufgrund seines verhéaltnismaRig jungen Alters er-
scheint eine Altersgrenze nicht sachgerecht. Es ist davon auszugehen, dass Herr
Dr. Rothenberger auch in den kommenden Jahren leistungsféhig bleibt und seine
Leistungsfahigkeit mittelfristig nicht durch sein zunehmendes Alter eingeschrankt



wird. Da keine Altersgrenze festgelegt ist, werden in der Erklarung zur Unterneh-
mensflihrung keine entsprechenden Angaben gemacht.

C.1: ,Der Aufsichtsrat soll fir seine Zusammensetzung konkrete Ziele benennen
und ein Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium erarbeiten. Dabei soll der Auf-
sichtsrat auf Diversitdt achten. Vorschldge des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung sollen diese Ziele bertcksichtigen und gleichzeitig die Ausfiillung des
Kompetenzprofils fur das Gesamtgremium anstreben. Der Stand der Umsetzung
soll in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung verdffentlicht werden. Diese soll
auch Uber die nach Einschéatzung der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat an-
gemessene Anzahl unabhéangiger Anteilseignervertreter und die Namen dieser
Mitglieder informieren."

Der Aufsichtsrat hat keine konkreten Ziele fiir seine Zusammensetzung benannt
und auch kein Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium erarbeitet. Bei der Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats der a.a.a. ag und der entsprechenden Wabhl-
vorschlage an die Hauptversammlung achtet der Aufsichtsrat ausschlieBlich auf
die fachliche und persénliche Qualifikation der jeweiligen Kandidatinnen und Kan-
didaten. Vor dem Hintergrund, dass der Aufsichtsrat satzungsgemaf aus nur drei
Mitgliedern besteht, sowie der besonderen Eigentiimerstruktur der a.a.a. ag und
der Fokussierung ihrer Geschéaftstatigkeit auf den Raum Frankfurt am Main, er-
achtet es der Aufsichtsrat als nicht zielfihrend, eine bestimmte Person zur Wabhl
als Aufsichtsratsmitglied vorzuschlagen oder nicht vorzuschlagen, um bestimmte,
selbst gesetzte Kriterien oder ein Ubergeordnetes Kompetenzprofil fur das Ge-
samtgremium einzuhalten oder auf Diversitat zu achten. Da keine Zielsetzung fur
die Zusammensetzung des Aufsichtsrats besteht, kdnnen weder in der Erklarung
zur Unternehmensfuhrung entsprechende Ausfuhrungen gemacht werden noch
Wahlvorschlage an die zustdndigen Wahlgremien eine entsprechende Zielsetzung
berucksichtigen. Davon unberihrt bleibt die Verpflichtung des Aufsichtsrats, Ziel-
groRRen fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats nach § 111 Abs. 5 AktG fest-
zulegen, der der Aufsichtsrat nachkommt.

C.2: ,Fir Aufsichtsratsmitglieder soll eine Altersgrenze festgelegt und in der Er-
klarung zur Unternehmensfihrung angegeben werden."

Des Weiteren wurde fur Aufsichtsratsmitglieder auch keine Altersgrenze festge-
setzt, da nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat der a.a.a. ag die Leis-
tungsféahigkeit der Aufsichtsratsmitglieder nicht vom Erreichen einer unflexiblen
Altersgrenze abhéangig ist. Der a.a.a. ag soll auch weiterhin ggfs. die Expertise er-
fahrener Aufsichtsratsmitglieder zur Verfigung stehen kdnnen. Da keine Alters-
grenze festgesetzt ist, wird eine solche auch nicht in der Erklarung zur Unterneh-
mensfluhrung angegeben.

C. 7: ,Mehr als die Halfte der Anteilseignervertreter soll unabhangig von der Ge-
sellschaft und vom Vorstand sein. Ein Aufsichtsratsmitglied ist unabh&angig von
der Gesellschaft und deren Vorstand, wenn es in keiner persdnlichen oder ge-
schéftlichen Beziehung zu der Gesellschaft oder deren Vorstand steht, die einen
wesentlichen und nicht nur voriibergehenden Interessenkonflikt begriinden kann."
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Dieser Empfehlung wird nicht gefolgt. Zwei der drei Aufsichtsratsmitglieder sind
nicht unabhangig im Sinne der Definition des Deutschen Corporate Governance
Kodex. Aufgrund der geringen Grof3e des Aufsichtsrats mit nur drei Mitgliedern
und der Aktionarsstruktur mit einem beherrschenden GrofRaktionar ist diese Vor-
gabe des Deutschen Corporate Governance Kodex fur Gesellschaften wie der
a.a.a. ag aus Sicht der Gesellschaft nicht umsetzbar und wird deshalb auch nicht
gefolgt. Diese Wertung wird aus Sicht der a.a.a. ag auch durch die Empfehlung
C.9 des Kodex, die auf Gesellschaften mit einem kontrollierenden Aktionar be-
sonders zugeschnitten ist und der die a.a.a. ag folgt, bestatigt.

C.10: ,Der Aufsichtsratsvorsitzende, der Vorsitzende des Priifungsausschusses
sowie der Vorsitzende des mit der Vorstandsverglitung befassten Ausschusses
sollen unabhéangig von der Gesellschaft und vom Vorstand sein. Der Vorsitzende
des Prifungsausschusses soll zudem auch unabhéangig vom kontrollierenden Ak-
tionar sein.”

Der Aufsichtsratsvorsitzende Dr. Steen Rothenberger ist Geschaftsfuhrer und Ge-
sellschafter der kontrollierenden Aktionarin und damit nicht unabhéangig im Sinne
der Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex. Der gegenwartige
Aufsichtsratsvorsitzende geniel3t das uneingeschréankte Vertrauen des GrofRaktio-
nars, so dass die Gesellschaft die Ubernahme des Aufsichtsratsvorsitzes durch
Herrn Dr. Steen Rothenberger fir geboten erachtet. Aufsichtsratsausschiisse
existieren bei der a.a.a. ag nicht, da ihr Aufsichtsrat lediglich aus drei Personen
besteht.

C.14: ,Dem Kandidatenvorschlag soll ein Lebenslauf beigefligt werden, der lUber
relevante Kenntnisse, Fahigkeiten und fachliche Erfahrungen Auskunft gibt; dieser
soll durch eine Ubersicht iber die wesentlichen Téatigkeiten neben dem Aufsichts-
ratsmandat erganzt und fur alle Aufsichtsratsmitglieder jahrlich aktualisiert auf der
Internetseite des Unternehmens veréffentlicht werden.”

Die a.a.a. ag sieht davon ab, einen detaillierten Lebenslauf der zur Wahl stehen-
den Kandidaten fur den Aufsichtsrat anlasslich der Wahl zu verdéffentlichen und in
der Zwischenzeit jahrlich zu aktualisieren. Die Mitglieder des Aufsichtsrats der
a.a.a. ag Nicolas Schneider und Sanneke Rothenberger wurden vor ihrer Wahl auf
der letztjahrigen Hauptversammlung mit entsprechenden Angaben aus ihrem Le-
benslauf ausgiebig vorgestellt. Herr Dr. Steen Rothenberger gehért dem Auf-
sichtsrat der a.a.a. ag bereits mehrere Jahre an. Die Arbeit des Aufsichtsrats im
vergangenen Jahr ist Gegenstand der alljahrlichen ordentlichen Hauptversamm-
lung und der Verhandlungen tber die Rechnungslegungsunterlagen. Dariiber hin-
aus konnen interessierte Aktionare bei Wahlen zu den einzelnen Kandidaten Fra-
gen in der Hauptversammlung stellen und sich so ein Bild von der Eignung und
Qualifikation des betreffenden Kandidaten machen. Es kann deshalb davon aus-
gegangen werden, dass die Aktiondre der a.a.a. ag die Mitglieder des gegenwaér-
tigen Aufsichtsrats gut kennen und die Qualitat ihrer Arbeit auch ohne die Verof-
fentlichung detaillierter Lebenslaufe einschatzen kénnen. Uberdies erachten Vor-
stand und Aufsichtsrat die Verdffentlichung von persdnlichen Daten der Kandida-
ten in Form eines Lebenslaufs fur nicht unproblematisch im Hinblick auf deren
Recht zur informationellen Selbstbestimmung. Angesichts des soeben dargestell-
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ten geringen Nutzens einer solchen Verdffentlichung gebihrt der Schutz dieses
Rechts der Kandidaten aus Sicht der a.a.a. ag der Vorrang.

D.2: ,Der Aufsichtsrat soll abhangig von den spezifischen Gegebenheiten des
Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglieder fachlich qualifizierte Ausschisse
bilden. Die jeweiligen Ausschussmitglieder und der Ausschussvorsitzende sollen
namentlich in der Erklarung zur Unternehmensfihrung genannt werden."”

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 GroR3e eine Diskussion unter
Beteiligung aller Mitglieder vorzugswiirdig. Bei einer Erweiterung des Aufsichtsra-
tes wird die Erfullung dieser Regelung erneut geprift. Da keine Ausschiisse ge-
bildet werden, werden in der Erklarung zur Unternehmensfihrung keine entspre-
chenden Angaben zu deren Mitgliedern gemacht.

D.3: ,Der Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss einrichten, der sich — soweit
kein anderer Ausschuss oder das Plenum damit betraut ist — insbhesondere mit der
Prifung der Rechnungslegung, der Uberwachung des Rechnungslegungsprozes-
ses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsys-
tems und des internen Revisionssystems sowie der Abschlussprifung und der
Compliance befasst. Die Rechnungslegung umfasst insbesondere den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht (einschliellich CSR-Berichterstattung),
unterjahrige Finanzinformationen und den Einzelabschluss nach HGB"

Dieser Empfehlung wurde und wird aus den unter der vorstehenden Nr. 11 ge-
nannten Erwagungen nicht gefolgt. Die Aufgaben des Prufungsausschusses wer-
den vom Aufsichtsratsplenum wahrgenommen.

D.4: ,Der Vorsitzende des Prifungsausschusses soll Gber besondere Kenntnisse
und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und in-
ternen Kontrollverfahren verfiigen sowie mit der Abschlussprifung vertraut und
unabhéngig sein. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den Vorsitz im Prifungs-
ausschuss innehaben."”

Da kein Prufungsausschuss besteht, gibt es auch keinen Vorsitzenden eines sol-
chen Ausschusses. Zudem besitzt der Aufsichtsratsvorsitzende Herr Dr. Steen
Rothenberger Sachverstand auf den Gebieten der Rechnungslegung oder Ab-
schlussprifung i.S.v. 8 100 Abs. 5 AktG.

D.5: ,Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden, der ausschliel3-
lich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat geeignete
Kandidaten fiir dessen Vorschlage an die Hauptversammlung zur Wahl von Auf-
sichtsratsmitgliedern benennt."”

Dieser Empfehlung wurde und wird aus den unter der vorstehenden Nr. 11 ge-
nannten Erwagungen nicht gefolgt. Die Aufgaben des Nominierungsausschusses
werden vom Aufsichtsratsplenum wahrgenommen. Im Ubrigen besteht bereits das
Aufsichtsratsplenum ausschliel3lich aus Vertretern der Anteilseigner.
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D.7: ,Der Aufsichtsrat soll regelImafig auch ohne den Vorstand tagen.

Vorstand und Aufsichtsrat halten es nicht fir sachgerecht, wenn der Aufsichtsrat
auf regularer Basis ohne den Vorstand tagt. Bei den Sitzungen des Aufsichtsrats
steht in der Regel der Informationsaustausch mit dem Vorstand, insbesondere be-
treffend das operative Geschéaft, im Vordergrund. Angesichts der GréRe des Auf-
sichtsrats von lediglich drei Personen nehmen Angelegenheiten des Aufsichtsrats
nur einen geringen Raum ein, so dass regelmalige gesonderte Sitzungen zur Be-
handlung dieser Angelegenheiten nicht angebracht erscheinen.

Sollte im Einzelfall eine Beratung des Aufsichtsrats ohne den Vorstand geboten
erscheinen — etwa um Vorstandsangelegenheiten zu verhandeln — wird der Auf-
sichtsrat hiertiiber ad hoc entscheiden und hieriber ohne den Vorstand beraten.

D.11: ,Der Prifungsausschuss soll regelmafRig eine Beurteilung der Qualitat der
Abschlussprufung vornehmen.”

Da kein Priufungsausschuss besteht, nimmt dieser auch keine Beurteilung der
Qualitat der Abschlussprufung vor.

D.12: ,Die Gesellschaft soll die Mitglieder des Aufsichtsrats bei ihrer Amtseinfih-
rung sowie den Aus- und FortbildungsmalRnahmen angemessen unterstitzen und
Uber durchgefuhrte MaRnahmen im Bericht des Aufsichtsrats berichten"

Die zwei neuen Aufsichtsratsmitglieder, die in der Hauptversammlung vom
11.07.2019 in den Aufsichtsrat gewéahlt wurden, wurden durch die Rechtsberater
der Gesellschaft auf Kosten der Gesellschaft zu Beginn ihrer Amtszeit sachkundig
Uber ihre Rechte und Pflichten unterrichtet. Daneben werden sich die Aufsichts-
ratsmitglieder auch in Zukunft in dem gebotenen Umfang aus- und fortbilden und
bei den entsprechenden MaRRnahmen von der Gesellschaft unterstitzt. Hierlber
wird im Bericht des Aufsichtsrats allerdings nicht berichtet werden.

D.13: ,Der Aufsichtsrat soll regelmaRig beurteilen, wie wirksam der Aufsichtsrat
insgesamt und seine Ausschiisse ihre Aufgaben erfillen. In der Erklarung zur Un-
ternehmensfuhrung soll der Aufsichtsrat berichten, ob und wie eine Selbstbeurtei-
lung durchgefihrt wurde."

Eine Selbstevaluierung des Aufsichtsrats findet nicht auf einer regelméaRigen Ba-
sis statt. Angesichts der geringen Gro3e des Aufsichtsrats und der Aktionarsstruk-
tur der Gesellschaft erscheint dies wenig sachgerecht. Da keine Ausschisse ge-
bildet werden, scheidet eine Evaluierung der Arbeit der Ausschisse aus. In Er-
mangelung einer Selbstevaluierung wird es auch keine Berichterstattung tUber die
Selbstevaluierung in der Erklarung zur Unternehmensfihrung geben.

F.2: ,Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht sollen binnen 90 Tagen
nach Geschéftsjahresende, die verpflichtenden unterjdhrigen Finanzinformationen
sollen binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums o6ffentlich zugéanglich
sein."
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Dieser Empfehlung wurde und wird nicht entsprochen. Nach Auffassung von Vor-
stand und Aufsichtsrat der a.a.a. ag tragen die gesetzlichen Fristen fir die Verof-
fentlichung des Konzernabschlusses und der Zwischenberichte dem Bedurfnis
nach Transparenz hinreichend Rechnung.

F.3: ,Ist die Gesellschaft nicht zu Quartalsmitteilungen verpflichtet, soll sie unter-
jahrig neben dem Halbjahresfinanzbericht in geeigneter Form utber die Geschéafts-
entwicklung, insbesondere Uber wesentliche Verdnderungen der Geschaftsaus-
sichten sowie der Risikosituation, informieren."

Die a.a.a. ag weicht von dem Kodex insoweit ab, als sie es fur nicht erforderlich
erachtet, neben den gesetzlich vorgegebenen Finanzberichten (Konzernab-
schluss, Konzernlagebericht, Halbjahresfinanzbericht) den Aktion&dren noch weite-
re unterjahrige Finanzinformationen zur Verfigung zu stellen. Der Geschaftsum-
fang der Gesellschaft ist vergleichsweise gering und die Geschéaftsentwicklung
angesichts des Unternehmensgegenstands der Gesellschaft wenig dynamisch.
Vor diesem Hintergrund wirde die Vorlage weiterer Finanzinformationen neben
den gesetzlich geforderten Rechnungslegungsunterlagen keinen nennenswerten
Informationsgewinn fir die Anleger besitzen. Kommt es unterjéahrig zu bedeutsa-
men Geschéaftsvorfallen, ist die Gesellschaft zudem gesetzlich verpflichtet, diese
Vorfélle unverziglich im Wege einer Ad-hoc-Mitteilung zu verdéffentlichen, so dass
eine zeitnahe Information der Aktiondre immer gewé&hrleistet ist. Die mit einer
Quartalsberichterstattung verbundenen zuséatzlichen Kosten und der hiermit ein-
hergehende zusétzliche Aufwand fir die Gesellschaft waren aus diesen Grinden
aus Sicht der a.a.a. ag nicht gerechtfertigt.

Der Kodex enthalt in Abschnitt G.I Empfehlungen zur Vergitung des Vorstands.
Folgende dieser Empfehlungen wurden und werden nicht befolgt: G.1 (Festlegung
des Vergutungssystems), G.2 (Festlegung Ziel-Gesamtvergitung), G.3 (Bildung
und Offenlegung Vergleichsgruppe zur Beurteilung der Ublichkeit der Gesamtver-
giitung im Vergleich zu anderen Unternehmen), G.4 (Beurteilung Ublichkeit der
Vergutung innerhalb des Unternehmens), G.6 (Verhdltnis langfristiger variabler
Verglitung zu kurzfristiger variabler Vergutung), G.7 (Festlegung Leistungskrite-
rien variabler Vergiitungsbestandteile), G.8 (Nachtragliche Anderung von Zielwer-
ten), G.9 (Nachvollziehbarkeit der Zielerreichung), G.10 (Verfigung Uber langfris-
tig variable Gewéahrungsbetrage), G.11 (Moglichkeit des Einbehalts und der Ruck-
forderung variabler Vergutungskomponenten), G.12 (Auszahlung variabler Vergu-
tung bei vorzeitiger Beendigung des Vorstandsvertrags) und G.13 (Abfindungs-
Cap).

Seit August 2016 umfasst die Vergitung des Alleinvorstands neben einer fixen
Verglitung auch eine variable Vergutung in Form einer jahrlich zahlbaren Tantie-
me, die der Aufsichtsrat flir das abgelaufene Geschaftsjahr unter Berucksichti-
gung des Ergebnisses und der wirtschaftlichen Lage nach pflichtgemalRem Er-
messen festsetzt, wobei fir diese Art der variablen Vergitung ebenso wie fir das
Festgehalt eine Hochstgrenze festgelegt ist. Des Weiteren entscheidet der Auf-
sichtsrat Gber eine Sondervergltung fir eine auRerordentliche Leistung des Al-
leinvorstands nach billigem Ermessen. Es werden daher keine Leistungskriterien
oder ZielgréRen vorab fir bestimmte Zeitraume formuliert, an denen sich die H6he
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der variablen Vergitung orientieren wirde- Fir dieses Vergutungselement ist kei-
ne betragsmafRige Hochstgrenze festgelegt. Eine darliiberhinausgehende Beriick-
sichtigung positiver wie negativer Entwicklungen erfolgt nicht. Ebenso wenig sind
feste Vergleichsparameter fur die variablen Vergutungsteile festgelegt. Samtliche
Verglutungsbestandteile sowie die jeweilige Gesamtvergltung wurden bzw. wer-
den vom Aufsichtsrat auf ihre Angemessenheit hin geprift und auf eine nachhalti-
ge Unternehmensentwicklung ausgerichtet. Die langjéhrig etablierte Praxis einer
nachtraglichen Festlegung der variablen Vergitung im Rahmen einer pflichtge-
maRen Ermessensentscheidung des Aufsichtsrats sieht die a.a.a. ag aufgrund der
GrofRe der Gesellschaft und der Struktur der Geschéftsfihrung als ausreichend
an.

Eine Berlcksichtigung des Verhaltnisses der Vorstandsvergutung zur Vergutung
des oberen Fuhrungskreises und der Belegschaft insgesamt ist nicht erfolgt. So
erscheint es vor dem Hintergrund der Gesellschaftsstruktur, der sehr geringen
Anzahl von Mitarbeitern der a.a.a. ag und der jeweiligen Tatigkeitsfelder der Mit-
arbeiter aus Sicht der a.a.a. ag sinnvoll, die Vergitung des Alleinvorstands nach
seiner personlichen Tatigkeit zu bemessen und nicht in einen unmittelbaren Ver-
gleich mit der Belegschaft zu setzen. Ein Vergleich mit einem ,oberen Fihrungs-
kreis“ der Gesellschaft scheidet mangels eines solchen Fiihrungskreises neben
dem Vorstand aus praktischen Erwagungen aus.

Der Dienstvertrag des Alleinvorstands enthalt zudem keine Abfindungsregelungen
fur den Fall einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen
Grund. Eine derartige Abfindungsregelung widerspréache dem von der a.a.a. ag im
Einklang mit dem Aktiengesetz praktizierten Konzept, Dienstvertrdge von Vor-
standsmitgliedern regelmaRig fur die Dauer der Bestellungsperiode abzuschlie-
Ren. Eine vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne einen wichtigen Grund
kann regelmafig nur durch einvernehmliche Aufhebung erfolgen. Selbst wenn der
Aufsichtsrat auf einer Vereinbarung eines Abfindungs-Caps in einem Dienstver-
trag besteht, ist damit nicht ausgeschlossen, dass beim Ausscheiden Uber das
Abfindungs-Cap verhandelt wird. Eine solche vorab getroffene Vereinbarung
kdonnte zudem den konkreten Umstanden, die spéater zu einer vorzeitigen Beendi-
gung der Vorstandstatigkeit fiuhren, und den Ubrigen Umstdnden 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 Deutschen
Corporate Governance Kodex zu bericksichtigen. Scheidet der Alleinvorstand aus
einem in seiner Person liegenden wichtigem Grund aus, werden keine Zahlungen
an ihn gewahrt.

G.16: ,Bei der Ubernahme konzernfremder Aufsichtsratsmandate soll der Auf-
sichtsrat entscheiden, ob und inwieweit die Vergitung anzurechnen ist."”

Die Vergitung des Vorstands fir konzernexterne Aufsichtsratsmandate wird nicht
auf seine Vorstandsvergitung angerechnet. Eine solche Anrechnung halten Vor-
stand und Aufsichtsrat nicht fir angemessen. Die Ubernahme des konzernexter-
nen Aufsichtsratsmandats geschieht nicht im Interesse der a.a.a. ag. Aus Sicht
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von Vorstand und Aufsichtsrat fehlt es daher an einem rechtfertigenden Grund fur
eine Anrechnung der Vergitung auf die Vorstandsvergiitung.

G.18: ,Die Vergutung des Aufsichtsrats sollte in einer Festverglitung bestehen.
Wird den Aufsichtsratsmitgliedern dennoch eine erfolgsorientierte Vergitung zu-
gesagt, soll sie auf eine langfristige Entwicklung der Gesellschaft ausgerichtet
sein."

Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats der a.a.a. ag besteht gemanR § 12
der Satzung aus einer festen und einer erfolgsorientierten Vergutung. Die erfolgs-
orientierte Vergutung betragt EUR 1.000,00 fur jedes Prozent, um das die von der
Gesellschaft an die Aktionare ausgeschittete Dividende 4% des Grundkapitals
Ubersteigt. Da die variable Vergutung sich damit jeweils mafligeblich am Ergebnis
des abgelaufenen Geschéftsjahrs orientiert, ist es méglich, dass sie nicht dem
,Nachhaltigkeitsverstandnis“ des Deutschen Corporate Governance Kodex ent-
spricht. Die a.a.a. ag héalt eine Orientierung an der Dividende dennoch fur sachge-
recht, da sie eine verlassliche Kennziffer fur den Unternehmenserfolg in der
jungsten Vergangenheit ist und widerspiegelt, inwieweit das Unternehmen im Inte-
resse seiner Anteilseigner gewirtschaftet hat. Zudem ist die a.a.a. ag der Uber-
zeugung, dass aufgrund der besonderen Eigentimerstruktur nicht die Gefahr be-
steht, dass Forderungen des Kapitalmarkts nach kurzfristig hohen Gewinnen zu
Lasten der langfristigen Perspektive des Unternehmens befriedigt werden.

Seit Abgabe der Entsprechenserklarung vom April 2019 und bis zur Bekanntmachung der
Neufassung des Deutschen Corporate Governance Kodex am 20. Méarz 2020 entsprach
die a.a.a. ag den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 24. April 2017 mit folgenden Ausnahmen:

1.

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

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

Ziffer 4.1.3: ,Der Vorstand hat fir die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen
und der unternehmensinternen Richtlinien zu sorgen und wirkt auf deren Beach-
tung durch die Konzernunternehmen hin (Compliance). Er soll fir angemessene,
an der Risikolage des Unternehmens ausgerichtete MalRnahmen (Compliance
Management System) sorgen und deren Grundziige offenlegen. Beschéftigten soll
auf geeignete Weise die Moglichkeit eingeraumt werden, geschitzt Hinweise auf
RechtsverstdfRe im Unternehmen zu geben; auch Dritten sollte diese Mdglichkeit
eingeraumt werden.

Dieser Empfehlung wurde nicht gefolgt. Die Pflicht zur Einrichtung eines Compli-
ance 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 Geschaftsfihrerpositionen bei konzernzugehdrigen Gesellschaften werden in
der Regel vom Vorstand der a.a.a. ag wahrgenommen. Aus diesen Grunden be-
darf es aus Sicht der a.a.a. ag keines ausdifferenzierten Compliance Management
Systems. Die Einrichtung eines solchen Compliance Management Systems ware
angesichts der geringen Risikolage, der das Unternehmen der Gesellschaft aus-
gesetzt ist, mit unverhaltnismaRigem Aufwand und Kosten verbunden und er-
scheint aus Sicht der a.a.a. ag nicht opportun. Das gilt insbesondere fir die Ein-
richtung eines (externen) anonymen Hinweisgebersystems.

Ziffer 4.1.5: ,Der Vorstand soll bei der Besetzung von Fihrungsfunktionen im Un-
ternehmen auf Vielfalt (Diversity) achten und dabei insbesondere eine angemes-
sene Berucksichtigung von Frauen anstreben. Fur den Frauenanteil in den beiden
Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands legt der Vorstand ZielgréRen fest.”

Bei der Besetzung von Fihrungsfunktionen der a.a.a. ag achtet der Vorstand aus-
schliel3lich auf die fachliche und persdnliche Qualifikation der jeweiligen Bewerbe-
rinnen und Bewerber. Vor dem Hintergrund der geringen Mitarbeiterzahl, der be-
sonderen Eigentimerstruktur und der Fokussierung der Geschaftstatigkeit der
a.a.a. ag auf den Raum Frankfurt am Main erachtet es der Vorstand fir nicht ziel-
fuhrend, eine Fuhrungsfunktion nur deshalb mit einer bestimmten Bewerberin
bzw. einem bestimmten Bewerber zu besetzen, um auf diese Weise Vielfalt her-
oder eine besondere Beriicksichtigung von Frauen sicherzustellen.

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

Ziffer 4.2.1 ,Der Vorstand soll aus mehreren Personen bestehen und einen Vorsit-
zenden oder Sprecher haben. Eine Geschéftsordnung soll die Arbeit des Vor-
stands, insbesondere die Ressortzustandigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder,
die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen Angelegenheiten sowie die erforderliche
Beschlussmehrheit bei Vorstandsbeschlissen (Einstimmigkeit oder Mehrheitsbe-
schluss) regeln.

Seit dem Ausscheiden von Herrn Hendryk Sittig zum 7. Dezember 2018 wurde
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 Geschaftstatigkeit der Gesellschaft auf den
Raum Frankfurt am Main und dem vergleichsweise geringen Geschéaftsumfang der
Gesellschaft davon aus, dass die Aufgaben des Vorstands auch von dem alleini-
gen Vorstand sachgemal ausgefillt werden kdnnen. Gleichwohl sucht der Auf-
sichtsrat mit der gebotenen Sorgfalt nach geeigneten Kandidaten, um die Zahl der
Vorstandsmitglieder bei passender Gelegenheit wieder aufzustocken.

Da der Vorstand gegenwartig nur aus Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger besteht,
sind die Regelungen der Geschéaftsordnung fur den Vorstand betreffend die Zu-



weisung von Ressortzustandigkeiten, zur Gesamtzustandigkeit des Vorstands und
erforderlicher Mehrheiten bei Vorstandsbeschliissen zurzeit nicht anwendbar.

Ziffer 4.2.2 Absatz 2 Satz 3: ,Hierbei soll der Aufsichtsrat das Verhéaltnis der Vor-
standsvergutung zur Vergitung des oberen Fuhrungskreises und der Belegschaft
insgesamt auch in der zeitlichen Entwicklung bericksichtigen, wobei der Auf-
sichtsrat fur den Vergleich festlegt, wie der obere Fihrungskreis und die Beleg-
schaft abzugrenzen sind.”

Diesen Empfehlungen wurde nicht vollstandig gefolgt. Seit August 2016 umfasst
die Vergitung des Alleinvorstands fixe und variable Vergutungsbestandteile, wo-
bei die variable Vergitung eine jahrlich zahlbare Tantieme darstellt, die der Auf-
sichtsrat fir das abgelaufene Geschaftsjahr unter Berlicksichtigung des Ergebnis-
ses und der wirtschaftlichen Lage nach pflichtgemé&fRem Ermessen festsetzt. Des
Weiteren entscheidet der Aufsichtsrat Gber eine Sondervergiltung fir eine aul3er-
ordentliche Leistung des Alleinvorstands nach billigem Ermessen. Samtliche Ver-
gutungsbestandteile sowie die jeweilige Gesamtvergltung wurden bzw. werden
vom Aufsichtsrat auf ihre Angemessenheit hin geprift und auf eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung ausgerichtet. Eine Berlcksichtigung des Verhaltnisses
der Vorstandsverglitung zur Vergutung des oberen Fihrungskreises und der Be-
legschaft insgesamt ist nicht erfolgt.

Vor dem Hintergrund der Gesellschaftsstruktur, der sehr geringen Anzahl von Mit-
arbeitern der a.a.a. ag und der jeweiligen Tatigkeitsfelder der Mitarbeiter er-
scheint es aus Sicht der a.a.a. ag sinnvoll, die Vergutung des Alleinvorstands
nach seiner personlichen Tatigkeit zu bemessen und nicht in einen unmittelbaren
Vergleich mit der Belegschaft zu setzen. Ein Vergleich mit einem ,oberen Fih-
rungskreis“ der Gesellschaft scheidet mangels eines solchen Flhrungskreises,
der nicht zugleich personenidentisch mit dem Vorstand ware, schon aus prakti-
schen Erwéagungen aus.

Ziffer 4.2.3 Absatz 2: ,Die Vergltungsstruktur ist auf eine nachhaltige Unterneh-
mensentwicklung auszurichten. Die monetdren Vergutungsteile sollen fixe und va-
riable Bestandteile umfassen. Variable Vergltungsbestandteile haben grundsatz-
lich eine mehrjahrige Bemessungsgrundlage, die im Wesentlichen zukunftsbezo-
gen sein soll. Sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen soll bei der
Ausgestaltung der variablen Vergutungsteile Rechnung getragen werden. Samtli-
che Vergutungsteile missen fir sich und insgesamt angemessen sein und dirfen
insbesondere nicht zum Eingehen unangemessener Risiken verleiten. Die Vergi-
tung soll insgesamt und hinsichtlich ihrer variablen Vergitungsteile betragsmafi-
ge Hochstgrenzen aufweisen. Die variablen Vergitungsteile sollen auf an-
spruchsvolle, relevante Vergleichsparameter bezogen sein. Eine nachtragliche
Anderung der Erfolgsziele oder der Vergleichsparameter soll ausgeschlossen
sein. Mehrjahrige, variable Vergltungsbestandteile sollten nicht vorzeitig ausbe-
zahlt werden.”

Diesen Empfehlungen wurde ebenfalls nicht vollstandig gefolgt. Seit August 2016
umfasst die Vergitung des Alleinvorstands neben einer fixen Vergitung auch eine
variable Vergltung in Form einer jahrlich zahlbaren Tantieme, die der Aufsichtsrat



fur das abgelaufene Geschéftsjahr unter Beriicksichtigung des Ergebnisses und
der wirtschaftlichen Lage nach pflichtgeméafRem Ermessen festsetzt, wobei fiir die-
se Art der variablen Vergltung ebenso wie fur das Festgehalt eine Hochstgrenze
festgelegt ist. Des Weiteren entscheidet der Aufsichtsrat Uber eine Sondervergu-
tung fur eine auRerordentliche Leistung des Alleinvorstands nach billigem Ermes-
sen. Fur dieses Vergutungselement ist keine betragsmalige Hochstgrenze festge-
legt. Eine daruber hinausgehende Berlicksichtigung positiver wie negativer Ent-
wicklungen erfolgt nicht. Ebenso wenig sind feste Vergleichsparameter fir die va-
riablen Vergutungsteile festgelegt. Die langjahrig etablierte Praxis einer nachtrag-
lichen Festlegung der variablen Vergitung im Rahmen einer pflichtgemafRen Er-
messensentscheidung des Aufsichtsrats sieht die a.a.a. ag aufgrund der Grol3e
der Gesellschaft und der Struktur der Geschéaftsfihrung als ausreichend an, wes-
halb von den Empfehlungen des DCGK in diesem Punkt abgewichen wurde.

Ziffer 4.2.3 Absatz 4 und Absatz 5: ,Bei Abschluss von Vorstandsvertragen soll
darauf geachtet werden, dass Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger
Beendigung der Vorstandstéatigkeit einschlieBlich Nebenleistungen den Wert von
zwei Jahresvergutungen nicht tberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als
die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages vergiten. Wird der Anstellungsvertrag
aus einem von dem Vorstandsmitglied zu vertretenden wichtigen Grund beendet,
erfolgen keine Zahlungen an das Vorstandsmitglied. Fur die Berechnung des Ab-
findungs-Caps soll auf die Gesamtvergitung des abgelaufenen Geschaftsjahres
und gegebenenfalls auch auf die voraussichtliche Gesamtvergitung fur das lau-
fende Geschéftsjahr abgestellt werden. Eine Zusage fur Leistungen aus Anlass
der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit infolge eines Kontrollwechsels
(Change of Control) soll 150% des Abfindungs-Caps nicht Gbersteigen.”

Der Dienstvertrag des Alleinvorstands enthalt keine Abfindungsregelungen fiir den
Fall einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund.
Eine derartige Abfindungsregelung widersprache dem von der a.a.a. ag im Ein-
klang mit dem Aktiengesetz praktizierten Konzept, Dienstvertrdge von Vorstands-
mitgliedern regelmaRig fur die Dauer der Bestellungsperiode abzuschlieRen. Eine
vorzeitige Beendigung des Dienstvertrags ohne einen wichtigen Grund kann re-
gelméaRig nur durch einvernehmliche Aufhebung erfolgen. Selbst wenn der Auf-
sichtsrat auf einer Vereinbarung eines Abfindungs-Caps in einem Dienstvertrag
besteht, ist damit nicht ausgeschlossen, dass beim Ausscheiden Uber das Abfin-
dungs-Cap verhandelt wird. Eine solche vorab getroffene Vereinbarung kdnnte
zudem den konkreten Umstéanden, die spater zu einer vorzeitigen Beendigung der
Vorstandstéatigkeit fihren, und den Ubrigen Umstdnden des Einzelfalls zum Zeit-
punkt der vorzeitigen Beendigung nicht hinreichend Rechnung tragen. Gleichwohl
beabsichtigt die a.a.a. ag im Falle einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandsté-
tigkeit ohne wichtigen Grund, die Empfehlung aus dem DCGK zu berlicksichtigen.
Scheidet der Alleinvorstand aus wichtigem Grund aus, werden keine Zahlungen
an ihn gewahrt.

Ziffer 4.2.5 Absatz 3: ,Ferner sollen im Vergutungsbericht fir jedes Vorstandsmit-
glied dargestellt werden:
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- die fir das Berichtsjahr gewahrten Zuwendungen einschlie3lich der Nebenleis-
tungen bei variablen Vergitungsteilen erganzt um die erreichbare Maximal-
und Minimalvergitung,

- der Zufluss fur das Berichtsjahr aus Fixvergutung, kurzfristiger variabler Vergu-
tung und langfristiger variabler Vergutung mit Differenzierung nach den jeweili-
gen Bezugsjahren,

- bei der Altersversorgung und sonstigen Versorgungsleistungen der Versor-
gungsaufwand im bzw. fur das Berichtsjahr.

Fur diese Informationen sollen die als Anlage beigefugten Mustertabellen ver-

wandt werden.”

Gegenwartig sieht die a.a.a. ag in ihrem Vergltungsbericht bereits eine individua-
lisierte tabellarische Darstellung der Vergitung der Vorstandsmitglieder vor. Die
a.a.a. ag folgt deshalb den Empfehlungen des DCGK zum Bericht tUber die Vor-
standsvergutung mittels von Mustertabellen nicht und berichtet zur Vergitung des
Vorstands weiterhin ausschliel3lich im Rahmen der bisher gewéhlten Form. Die
Verglitung beider im Geschéaftsjahr 2018 amtierender Vorstandsmitglieder setzt
sich lediglich aus einer Festvergitung und einer jahrlich festzusetzenden variab-
len Tantieme, Uber deren tatsachliche Hohe der Aufsichtsrat jeweils entscheidet,
zusammen. Zu diesen gewahrten Vergltungen finden sich bereits jetzt aussage-
kraftige 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 gewéahrt.

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 fur den
Anteil von Frauen im Vorstand ZielgréRen fest.”

Bei der Zusammensetzung des Vorstands der a.a.a. ag achtet der Aufsichtsrat
ausschlie3lich auf die fachliche und personliche Qualifikation der jeweiligen Kan-
didatinnen 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 Geschaftstatigkeit auf den Raum Frank-
furt am Main, erachtet es der Aufsichtsrat fir nicht zielfihrend, eine bestimmte
Person als Vorstand zu bestellen oder nicht zu bestellen, um bestimmte Viel-
faltskriterien einzuhalten.

Davon unberuhrt bleibt die Verpflichtung des Aufsichtsrats, ZielgroRen nach § 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 fir eine langfristige Nachfolgeplanung sorgen.”

Eine langfristige Nachfolgeplanung wurde bei der Gesellschaft nicht verfolgt. Die-
se erscheint aus Sicht des Aufsichtsrats nicht bedeutungsvoll, da die Gesellschaft
wesentlich durch einen GroRaktionar geprégt wird. Dieser wurde im Vorstand
durch Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger reprasentiert, bei dem aufgrund seines
verhaltnisméaRig jungen Alters davon auszugehen ist, dass er weiterhin dauerhaft
die Gesellschaft leitet. In der Vergangenheit hat Herr Dr. Rothenberger die Ge-
sellschaft aus Sicht des Aufsichtsrats mit groRem Erfolg gefihrt.
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Daruber hinaus wird eine langfristige Nachfolgeplanung dadurch erschwert, dass
bei der geringen GroRe der Gesellschaft keine zweite Fuhrungsebene existiert,
aus der langfristig kiinftige Mitglieder des Vorstands aufgebaut und an die Aufga-
ben des Vorstands herangefiihrt werden kdénnten.

Ziffer 5.1.2 Absatz 2 Satz 3: ,Eine Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder soll fest-
gelegt werden.”

Aus den unter Ziffer Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. ge-
nannten Erwagungen hat der Aufsichtsrat keine Altersgrenze fur Vorstandsmit-
glieder festgelegt. Der Vorstand besteht mit Herrn Dr. Sven-G. Rothenberger aus
einer Person. Aufgrund seines verhéltnismaRig jungen Alters erscheint eine Al-
tersgrenze nicht sachgerecht. Es ist davon auszugehen, dass Herr Dr. Rothen-
berger auch in den kommenden Jahren leistungsfahig bleibt und seine Leistungs-
fahigkeit mittelfristig nicht durch sein zunehmendes Alter eingeschrankt wird.

Ziffer 5.3.1 Satz 1: ,Der Aufsichtsrat soll abhédngig von den spezifischen Gege-
benheiten des Unternehmens und der Anzahl seiner Mitglieder fachlich qualifizier-
te Ausschusse bilden.”

Dieser Empfehlung wurde nicht gefolgt. Die Bildung von Ausschissen ist in Anbe-
tracht des derzeit aus drei Personen bestehenden Aufsichtsrats nicht sinnvoll.
Vielmehr erscheint bei einem Plenum dieser Grio3e eine Diskussion unter Beteili-
gung aller Mitglieder vorzugswirdig. Bei einer Erweiterung des Aufsichtsrates
wird die Erfullung dieser Regelung erneut gepruft.

Ziffer 5.3.2: ,Der Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss einrichten, der sich —
soweit kein anderer Ausschuss damit betraut ist — insbesondere mit der Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems, des Risikomanagementsystems, des internen Revisionssystems, der
Abschlussprifung, sowie der Compliance befasst.

Der Prufungsausschuss legt dem Aufsichtsrat eine begrindete Empfehlung fir die
Wahl des Abschlussprifers vor, die in den Féallen der Ausschreibung des Pru-
fungsmandats mindestens zwei Kandidaten umfasst. Der Prifungsausschuss
Uberwacht die Unabh&ngigkeit des Abschlussprifers und befasst sich dariber
hinaus mit den von ihm zuséatzlich erbrachten Leistungen, mit der Erteilung des
Priufungsauftrags an den Abschlussprifer, der Bestimmung von Prifungsschwer-
punkten und der Honorarvereinbarung. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses
soll Gber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rech-
nungslegungsgrundsatzen und internen Kontrollverfahren verfigen. Er soll unab-
hangig und kein ehemaliges Vorstandsmitglied der Gesellschaft sein, dessen Be-
stellung vor weniger als zwei Jahren endete. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll
nicht den Vorsitz im Prifungsausschuss innehaben.”

Dieser Empfehlung wurde aus den unter der vorstehenden Nr. Fehler! Verweis-
guelle konnte nicht gefunden werden. genannten Erwagungen nicht gefolgt. Die
Aufgaben des Nominierungsausschusses werden vom Aufsichtsratsplenum wahr-
genommen. Da kein Priufungsausschuss besteht, gibt es auch keinen Vorsitzen-
den eines solchen Ausschusses.

Ziffer 5.3.3: ,Der Aufsichtsrat soll einen Nominierungsausschuss bilden, der aus-
schlie8lich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat fir
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dessen Vorschlage an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitglie-
dern geeignete Kandidaten benennt.”

Dieser Empfehlung wurde aus den unter der vorstehenden Nr. Fehler! Verweis-
guelle konnte nicht gefunden werden. genannten Erwagungen nicht gefolgt. Die
Aufgaben des Prifungsausschusses werden vom Aufsichtsratsplenum wahrge-
nommen. Im Ubrigen besteht bereits das Aufsichtsratsplenum ausschlieRlich aus
Vertretern der Anteilseigner.

Ziffer 5.4.1 Absatz 2 bis Absatz 4: ,Der Aufsichtsrat soll fir seine Zusammenset-
zung konkrete Ziele benennen und ein Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium
erarbeiten. Fir seine Zusammensetzung soll er im Rahmen der unternehmens-
spezifischen Situation die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potentielle
Interessenkonflikte, die Anzahl der unabhéngigen Aufsichtsratsmitglieder im Sinn
von Nummer 5.4.2., eine festzulegende Altersgrenze fir Aufsichtsratsmitglieder
und eine festzulegende Regelgrenze fiur die Zugehérigkeitsdauer zum Aufsichtsrat
sowie Vielfalt (Diversity) angemessen bericksichtigen. Fur die gewéahlten Arbeit-
nehmervertreter sind die besonderen Regeln der Mitbestimmungsgesetze zu be-
achten. Bei borsennotierten Gesellschaften, fur die das Mitbestimmungsgesetz,
das Montan-Mitbestimmungsgesetz oder das Mitbestimmungsergéanzungsgesetz
gilt, setzt sich der Aufsichtsrat zu mindestens 30 Prozent aus Frauen und zu min-
destens 30 Prozent aus Mannern zusammen. Fiur die anderen vom Gleichstel-
lungsgesetz erfassten Gesellschaften legt der Aufsichtsrat fur den Anteil von
Frauen ZielgroRen fest. Vorschlage des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung
sollen diese Ziele berlcksichtigen und gleichzeitig die Ausfillung des Kompe-
tenzprofils fir das Gesamtgremium anstreben. Der Stand der Umsetzung soll im
Corporate Governance Bericht vertffentlicht werden. Dieser soll auch Uber die
nach Einschétzung des Aufsichtsrats angemessene Zahl unabhangiger 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 Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats der a.a.a. ag und der entsprechenden Wahl-
vorschlage an die Hauptversammlung achtet der Aufsichtsrat ausschlie3lich auf
die fachliche und personliche Qualifikation der jeweiligen Kandidatinnen und Kan-
didaten. Vor dem Hintergrund, dass der Aufsichtsrat satzungsgemaR 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, er-
achtet es der Aufsichtsrat als nicht zielfuhrend, eine bestimmte Person zur Wahl
als Aufsichtsratsmitglied vorzuschlagen oder nicht vorzuschlagen, um bestimmte
selbst gesetzte Kriterien oder ein Ubergeordnetes Kompetenzprofil fur das Ge-
samtgremium einzuhalten oder eine besondere Beriicksichtigung von Frauen si-
cherzustellen. Des Weiteren wurde fur Aufsichtsratsmitglieder auch keine Alters-
grenze 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 Exper-
tise erfahrener Aufsichtsratsmitglieder zur Verfigung stehen. Auch von der Fest-
legung einer Regelgrenze fir die Zugehodrigkeitsdauer von Aufsichtsratsmitglie-
dern hat der Aufsichtsrat abgesehen. Nach Auffassung des Aufsichtsrats ist eine
starre Hochstzugehdrigkeitsgrenze nicht geeignet, die Professionalitat und Unab-
hangigkeit der Mitglieder des Aufsichtsrats sicherzustellen. Vielmehr liegt es im
Interesse der a.a.a. ag, ihren Aufsichtsrat nicht in im Voraus festgelegten Abstan-
den komplett oder nahezu komplett austauschen zu missen, sondern ihn nur auf-
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grund der Qualitat der einzelnen Mitglieder zu besetzen — wie z.B. ihrer individuel-
len Professionalitat, Unabhéngigkeit und Verfigbarkeit. Diese Qualitaten sind
nach der Uberzeugung von Vorstand und Aufsichtsrat jedoch unabhangig von der
Zugehorigkeitsdauer des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds. Da keine Zielsetzung
fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats besteht, kénnen weder im Corporate
Governance Bericht entsprechenden Ausfuhrungen gemacht werden noch Wahl-
vorschlage an die zustandigen Wahlgremien eine entsprechende Zielsetzung be-
ricksichtigen.

Davon unberihrt bleibt die Verpflichtung des Aufsichtsrats, ZielgroRen flur die Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats nach § 111 Abs. 5 AktG festzulegen, der der
Aufsichtsrat nachkommt.

Ziffer 5.4.1 Absatz 5: ,Der Aufsichtsrat soll sich fiir seine Vorschlage zur Wahl
neuer Aufsichtsratsmitglieder an die Hauptversammlung bei dem jeweiligen Kan-
didaten vergewissern, dass er den zu erwartenden Zeitaufwand erbringen kann.
Dem Kandidatenvorschlag soll ein Lebenslauf beigefiigt werden, der Uber relevan-
te Kenntnisse, Féhigkeiten und Erfahrungen Auskunft gibt; dieser soll durch eine
Ubersicht iiber die wesentlichen Téatigkeiten neben dem Aufsichtsratsmandat er-
ganzt und fur alle Aufsichtsratsmitglieder jahrlich aktualisiert auf der Website des
Unternehmens vero6ffentlicht werden.”

Es ist dem Aufsichtsrat aufgrund der Vielzahl der dafur maRgeblichen Faktoren
nicht mdglich, im Vorhinein zu bestimmen, welches der fir ein Aufsichtsratsman-
dat zu erwartende Zeitaufwand sein wird. Insbesondere héngt dies auch von der
Vorerfahrung und der schwer abschéatzbaren Belastbarkeit des jeweiligen Kandi-
daten sowie der geschaftlichen Entwicklung der Gesellschaft ab. Selbstverstand-
lich wird der Aufsichtsrat jedoch, bevor er einen Wahlvorschlag abgibt, die Eig-
nung des Kandidaten Uberprifen, zu der auch die Anzahl und Intensitat etwaiger
anderer Verpflichtungen zahlt. Nach Auffassung des Aufsichtsrats stellt dieses
Vorgehen sicher, dass kunftige 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 gehoren diesem jeweils schon seit geraumer Zeit an und haben ihre
Arbeit stets im Sinne der Gesellschaft zuverlassig erledigt. Es kann deshalb da-
von ausgegangen werden, dass die Aktionare der a.a.a. ag die Mitglieder des ge-
genwartigen Aufsichtsrats, deren Wiederwahl auf der nédchsten Hauptversamm-
lung fur einen vollen Turnus beabsichtigt ist, gut kennen und die Qualitat ihrer Ar-
beit auch ohne die Verdffentlichung detaillierter Lebenslaufe einschatzen kénnen.
Sollte das im Einzelfall nicht so sein, kédnnen interessierte Aktionare zu den ein-
zelnen 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 Verotffentlichung
von personlichen Daten der Kandidaten in Form eines Lebenslaufs fir einen gra-
vierenden Eingriff in deren Recht zur informationellen Selbstbestimmung. Ange-
sichts des soeben dargestellten geringen Nutzens einer solchen Veroéffentlichung
gebuhrt der Schutz dieses Rechts der Kandidaten aus Sicht der a.a.a. ag der Vor-
rang.

Ziffer 5.4.6 Absatz 2 Satz 2: ,Wird den Aufsichtsratsmitgliedern eine erfolgsorien-
tierte Vergutung zugesagt, soll sie auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung
ausgerichtet sein.”

Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats der a.a.a. ag besteht geméaiR § 12
der Satzung aus einer festen und einer erfolgsorientierten Vergitung. Die erfolgs-



orientierte Vergutung betragt EUR 1.000,00 fur jedes Prozent, um das die von der
Gesellschaft an die Aktionare ausgeschittete Dividende 4% des Grundkapitals
Ubersteigt. Da die variable Vergltung sich damit jeweils mafRgeblich am Ergebnis
des abgelaufenen Geschéftsjahrs orientiert, ist es méglich, dass sie nicht dem
»Nachhaltigkeitsverstandnis“ des DCGK entspricht. Die a.a.a. ag halt eine Orien-
tierung an der Dividende dennoch flir sachgerecht, da sie eine verlassliche Kenn-
ziffer fir den Unternehmenserfolg in der jingsten Vergangenheit ist und wider-
spiegelt, inwieweit das Unternehmen im Interesse seiner Anteilseigner gewirt-
schaftet hat. Zudem ist die a.a.a. ag der Uberzeugung, dass aufgrund der beson-
deren Eigentimerstruktur nicht die Gefahr besteht, dass Forderungen des Kapi-
talmarkts nach kurzfristig hohen Gewinnen zu Lasten der langfristigen Perspektive
des Unternehmens befriedigt werden.

18. Ziffer 7.1.1.: ,Anteilseigner und Dritte werden durch den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht sowie durch unterjahrige Finanzinformationen unterrich-
tet. Sofern die Gesellschaft nicht verpflichtet ist, Quartalsmitteilungen zu verof-
fentlichen, soll sie die Aktionare unterjihrig neben dem Halbjahresfinanzbericht in
geeigneter Form Uber die Geschaftsentwicklung, insbesondere Uber wesentliche
Veradnderungen der Geschaftsaussichten sowie der Risikosituation, informieren.”

Die a.a.a. ag weicht von dem Kodex insoweit ab, als sie es fur nicht erforderlich
erachtet, neben den gesetzlich vorgegebenen Finanzberichten (Konzernab-
schluss, Konzernlagebericht, Halbjahresfinanzbericht) den Aktionaren noch weite-
re unterjahrige Finanzinformationen zur Verfugung zu stellen. Der Geschéaftsum-
fang der Gesellschaft ist vergleichsweise gering. Kommt es dennoch zu gréR3eren
Geschaftsvorfallen oder Anderungen der Geschéftsplanung ist die Gesellschaft
gesetzlich verpflichtet, diese Vorfalle und Anderungen unverziiglich im Wege ei-
ner Ad-hoc Mitteilung zu veroffentlichen, so dass eine zeitnahe Information der
Aktionare immer gewadbhrleistet ist. Vor diesem Hintergrund wirde die Vorlage wei-
terer Finanzinformationen neben den gesetzlich geforderten Rechnungslegungs-
unterlagen einen nur begrenzten Informationsgehalt aufweisen, der die hiermit
verbundenen Kosten aus Sicht der a.a.a. ag nicht rechtfertigen kénnte.

19. Ziffer 7.1.2 Satz 3: ,Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht sollen
binnen 90 Tagen nach Geschéftsjahresende, die verpflichtenden unterjahrigen Fi-
nanzinformationen binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums, 6ffentlich
zuganglich sein.”

Dieser Empfehlung wurde nicht entsprochen. Nach Auffassung von Vorstand und
Aufsichtsrat der a.a.a. ag tragen die gesetzlichen Fristen fir die Veréffentlichung
des Konzernabschlusses und der Zwischenberichte dem Bedurfnis nach Transpa-
renz hinreichend Rechnung.

[b.] Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat

Die strategische Ausrichtung der a.a.a. ag und ihrer Tochtergesellschaften wird eng zwi-
schen Vorstand und Aufsichtsrat abgestimmt. Beide Gremien diskutieren in regelmafigen
Abstdnden gemeinsam den Stand der Strategieumsetzung und erértern weitere Mal-
nahmen. Uber alle relevanten Fragen der Geschaftsentwicklung, der Planung und der
Situation des Unternehmens einschlie3lich der Risikolage und des Risikomanagements
sowie der Compliance wird der Aufsichtsrat vom Vorstand turnusmalig, zeitnah und um-
fassend in schriftlicher und mundlicher Form informiert.

Angaben zur personellen Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat kdnnen Sie
dem Anhang zum Jahresabschluss der Gesellschaft entnehmen.



[c.] Erklarung zur Unternehmensfihrung

Zudem hat der Vorstand der a.a.a. ag im April 2020 fiur das Geschaftsjahr 2019 die Erkla-
rung zur Unternehmensfihrung gemafl § 289f HGB abgegeben. Die Erklarung kann nach
dieser Vorschrift entweder im Lagebericht oder auf der Internetseite der Gesellschaft
wiedergegeben werden und beinhaltet die Entsprechenserklarung gemaR 8§ 161 AktG
vom April 2019, relevante Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken und eine Be-
schreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat. Die von der a.a.a. ag aktuell
abgegebene Erklarung zur Unternehmensfuhrung findet sich auf der Internetseite der
a.a.a. ag unter http://www.aaa-ffm.de/pages/iv-finanzberichte.html.

Frankfurt am Main, im April 2020
Aufsichtsrat und Vorstand
a.a.a. aktiengesellschaft allgemeine anlageverwaltung



