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A. Auftrag

1. Die Lloyd Fonds AG, Hamburg (,,Lloyd“ oder ,,Obergesellschaft“), und die Lange Assets &
Consulting GmbH, Hamburg (,LAC“, ,Untergesellschaft“ oder ,,Gesellschaft“), beabsichtigen den
Abschluss eines Gewinnabfiithrungsvertrags analog § 291 Abs. 1 Satz 1 letzter Halbsatz AktG. Der
Gewinnabfithrungsvertrag erfordert die Zustimmung der Hauptversammlung der Lloyd und der
Gesellschafterversammlung der LAC. Die jeweiligen Beschlussfassungen sollen in der Haupt-
versammlung der Lloyd sowie im Anschluss daran in der Gesellschafterversammlung der LAC

jeweils am 21. Juli 2022 erfolgen.

2. Mit Schreiben vom 21. Juni 2022 erteilten uns die Lloyd und die LAC gemeinsam den Auftrag, eine
Priifung des Entwurfs des Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen der Lloyd und der LAC
(nachfolgend auch ,,GAV*) zur Erlangung einer hinreichenden Sicherheit hinsichtlich der
Ordnungsmaéligkeit des Inhalts und der Angemessenheit des vorgeschlagenen Ausgleichs analog
§ 304 Abs. 1 AktG und der vorgeschlagenen (Bar-) Abfindung analog § 305 Abs. 2 Nr. 3 AktG
durchzufiihren (gemeinsame Vertragspriifung gemaf § 293bi.V.m. § 293c Abs. 1 Satz 2 AktG).
Das Landgericht Hamburg hat uns, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Hamburg, mit Beschluss vom 20. Juni 2022 als gemeinsamen sachverstdndigen Priifer

(nachfolgend auch , Vertragspriifer”) bestellt (§ 293c AktG).

3. Uber das Ergebnis der Vertragspriifung hat der Vertragspriifer gemi® § 293e AktG schriftlich zu
berichten. Im Vertragspriifungsbericht ist geméal} § 293e Abs. 1 Satz 3 AktG insbesondere
anzugeben, nach welcher Methode Ausgleich und Abfindung ermittelt worden sind und aus
welchen Griinden die Anwendung dieser Methode angemessen ist. Der Begriff der Methode muss
i.S.d. jeweiligen Vorgehensweise verstanden werden (vgl. Emmerich, in: Emmerich/Habersack,
Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 9. Auflage, 2019, § 293e Rn. 10). Dabei ist auf besondere
Schwierigkeiten der Bewertung hinzuweisen. Der Bericht hat mit einer Erklarung insbesondere
dariiber abzuschlie3en, ob der vorgeschlagene Ausgleich und die vorgeschlagene Abfindung

angemessen sind.

4. Der Vertragspriifungsbericht dient der Information des Vorstands der Lloyd und der
Geschiftsfithrung der LAC, zur Auslage oder Internetverdffentlichung ab Einberufung der
beschlussfassenden Hauptversammlung der Lloyd sowie fiir die beschlussfassende

Gesellschafterversammlung der LAC am 21. Juli 2022 (siehe § 293f Abs. 1 und Abs. 3 AktG). Des
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Weiteren dient unser Vertragspriifungsbericht zur Vorlage bei den fiir die LAC zustandigen

Gerichten.

5. Fiir die Durchfithrung der Vertragspriifung und unsere Verantwortlichkeit sind, auch mit Wirkung
gegeniiber Dritten, die diesem Bericht als Anlage beigefiigten Allgemeinen Auftragsbedingungen

fiir Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften vom 1. Januar 2017 vereinbart.

6. Unsere Vertragspriifung haben wir im Zeitraum von 21. Juni 2022 bis 28. Juni 2022 in unseren

Biiros in Frankfurt am Main und Hamburg durchgefiihrt.

7. Von dem Vorstand der Lloyd und der Geschéftsfithrung der LAC sowie von den von ihnen
beauftragten Mitarbeitern sind uns alle verlangten Dokumente, Unterlagen, Aufklarungen und
Nachweise erbracht worden. Fiir die Priifung der Qualifizierung des Vertragsentwurfs als GAV und
des Vorhandenseins der wesenstypischen aktienrechtlichen Inhalte sowie der Angemessenheit der

im GAV vorgeschlagenen Ausgleichszahlung haben uns insbesondere vorgelegen:

a) Finaler Entwurf des GAV vom 27. Juni 2022 sowie vorlaufige Fassungen;

b) Urkunde UR-Nr. 2094 des Notars Dr. Axel Pfeifer in Hamburg als notarieller
Einbringungsvertrag ,,Vertrag iiber die Einbringung von Geschéftsanteilen an der Lange Assets
& Consulting GmbH in die Lloyd Fonds AG im Wege einer gemischten Sacheinlage gegen
Ausgabe neuer Aktien an der Lloyd Fonds AG und Zahlung einer Barvergiitung sowie iiber die
Einrdumung eines Optionsrechts® vom 4. Dezember 2018 (nachfolgend
,Einbringungsvertrag®);

¢) Finaler Entwurf vom 28. Juni 2022 des gemeinsamen Berichts des Vorstands der Lloyd und der
Geschéftsfithrung der LAC iiber den GAV sowie vorldufige Fassungen;

d) Handelsregisterauszug der Lloyd vom 24. Juni 2022;
e) Handelsregisterauszug der LAC vom 27. Juni 2022;

f) Gesellschaftsvertrag der LAC in der am 30. Juni 2022 zu beschlielenden dann giiltigen
Fassung im Entwurf (nachfolgend ,Gesellschaftsvertrag LAC“);

g) Gepriifte und mit einem uneingeschrinkten Bestdtigungsvermerk versehene Jahresabschliisse
der LAC nach HGB fiir die Geschéftsjahre 2019 bis 2021 (jeweils zum 31. Dezember);

h) Unternehmensplanung der LAC fiir die Geschiftsjahre 2022 bis 2026;

i) Ermittlung der Ausgleichszahlung durch die Parteien des GAV auf Grundlage historischer
Durchschnittsgewinne der LAC sowie des im Einbringungsvertrag vorgesehenen
Mindestkaufpreises fiir die Geschéftsanteile der LAC.

8. Die Lloyd und die LAC haben uns gemeinsam eine berufsiibliche Vollstindigkeitserkldrung zu

unserer Vertragspriifung erteilt.

DEE00075297.1.1



9.

10.

11.

12.

13.

14.

PwC

B. Gegenstand, Art und Umfang der Priifung

I. Gegenstand der Priifung

Gegenstand der Vertragspriifung ist nach dem Wortlaut des § 293b Abs. 1 erster Halbsatz AktG der
Unternehmensvertrag. Die Priifung des (finalen) ,,Entwurfs” des GAV ist ausreichend (Altmeppen,
in: Miinchener Kommentar zum AktG, 5. Auflage, 2020, § 293b Rn. 4). Wir haben den vom
Vorstand der Lloyd und der Geschéftsfiihrung der LAC aufgestellten finalen Entwurf des GAV vom
27. Juni 2022 gepriift.

Der Umfang der Priifung des GAV ist in den §§ 291 ff. AktG nicht ausdriicklich bestimmt.

Die Priifung der Vollstandigkeit und Richtigkeit des GAV ist nicht méglich, weil das Aktiengesetz
den Mindestinhalt eines GAV nicht ausdriicklich festlegt. Allerdings wird der GAV in § 291 Abs. 1
Satz 1 AktG auf abstrakte Weise beschrieben und seine wesenstypischen Inhalte in den

88 301, 302 AktG sowie den §§ 304, 305 AktG bestimmt. Diese aktienrechtlichen Vorschriften
finden auf einen GAV mit einer GmbH grundsétzlich analoge Anwendung (Liebscher, in:
Miinchener Kommentar zum GmbHG, 4. Auflage 2022, Anhang § 13 Rn. 661). Ob und ggf. in
welchem Umfang auch die Richtigkeit jedenfalls der wesenstypischen Inhalte von dem
Vertragspriifer zu priifen ist, wird in der einschldgigen Literatur und instanzgerichtlichen
Rechtsprechung - soweit derzeit ersichtlich - unterschiedlich beurteilt (hierzu statt vieler,
Emmerich, in: Emmerich/Habersack, Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 9. Auflage, 2019, § 293b
Rn. 16 ff.). Sachgerechterweise diirfte eine solche Priifung mit entsprechender Feststellung
anzunehmen sein, wenn sich dem Vertragspriifer (ggf. unter Bertiicksichtigung des
Vertragsberichts) Zweifel in dieser Hinsicht, d.h. bezogen auf die Richtigkeit der wesenstypischen

Inhalte, aufdrangen miissen.

Unter Beriicksichtigung des letztgenannten Aspektes, haben wir gepriift, ob der GAV die fiir einen
solchen Vertrag wesenstypischen aktienrechtlichen Regelungen enthélt und folglich als GAV i.S.d.
§ 291 Abs. 1 Satz 1 AktG einzuordnen ist (zum Priifungsumfang siehe statt vieler, Veil/Walla, in:
BeckOGK, 01.02.2022 AktG, § 293b Rn. 4 ff. m.w.N.).

Der Schwerpunkt der Vertragspriifung ist die Priifung der Angemessenheit des vorgeschlagenen
Ausgleichs und sofern relevant der vorgeschlagenen Abfindung (siehe § 293e Abs. 1 Satz 2 AktG).
Wir haben gepriift, ob der im GAV vorgeschlagene Ausgleich angemessen ist. Die Angemessenheit
eines Abfindungsangebots war nicht zu priifen, weil der GAV ein solches nicht enthilt. Insoweit
beschrankte sich unserer Priifung darauf, ob der GAV ein Abfindungsangebot nicht zu enthalten
braucht.

Schliel8lich haben wir den finalen Entwurf vom 28. Juni 2022 des gemeinsamen Vertragsberichts
des Vorstands der Lloyd und der Geschéftsfiihrung der LAC iiber den GAV gemaf § 293a AktG auf
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offensichtliche Unrichtigkeiten solcher Inhalte durchgesehen, die sich auf unsere vorgenannten
Priifungsgegenstinde beziehen (streitig ist, ob der Vertragspriifer auch den Vertragsbericht zu
priifen hat, zum Meinungsstand statt vieler, Koch, in: Koch, AktG, 16. Auflage 2022, § 293b Rn. 3).

Von der Vertragspriifung nicht umfasst ist die Priifung der ZweckmaRigkeit, der Wirtschaftlichkeit
und der steuerlichen Anerkennung des GAV.

II. Verantwortung der Verfahrensbeteiligten und des Vertragspriifers

1. Verantwortung der Verfahrensbeteiligten fiir die Angemessenheit der Hohe des
Ausgleichs

Die Verantwortung fiir den Inhalt des GAV und die Angemessenheit der Hohe des Ausgleichs liegt
bei den Verfahrensbeteiligten. Diese Verantwortung umfasst auch die Verwendung einer
angemessenen Grundlage fiir die Ermittlung der Angemessenheit des Ausgleichs sowie die

Vornahme von Schitzungen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind.

2. Verantwortung des Wirtschaftspriifers als Vertragspriifer

Wir haben unsere Vertragspriifung unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) fiir eine betriebswirtschaftliche Priifung vorgenommen.
Danach haben wir den Auftrag so zu planen und durchzufiihren, dass wir mit hinreichender
Sicherheit beurteilen konnen, ob der GAV die wesenstypischen aktienrechtlichen Inhalte enthalt
und der angebotene Ausgleich angemessen ist. Eine Aussage zur Angemessenheit {iber die

Beendigung unserer Priifung hinaus ist hiermit nicht verbunden.

Dabei haben wir die deutschen berufsrechtlichen Vorschriften zur Unabhéngigkeit (§§ 319, 319b
HGB i.V.m. § 293d Abs. 1 AktG ) sowie weitere berufsrechtliche Verhaltensanforderungen
beachtet.

Unsere Wirtschaftspriifungsgesellschaft wendet die nationalen gesetzlichen Regelungen und
berufsstindischen Verlautbarungen — insbesondere der Berufssatzung fiir Wirtschaftspriifer und
vereidigte Buchpriifer (BS WP/vBP) sowie die vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
herausgegebenen IDW Qualitédtssicherungsstandards 1 ,,Anforderungen an die Qualititssicherung
in der Wirtschaftspriiferpraxis“ (IDW QS 1) — an. Dementsprechend unterhilt unsere
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ein umfangreiches Qualitétssicherungssystem, das dokumentierte
Regelungen und Maldnahmen in Bezug auf die Einhaltung beruflicher Verhaltensanforderungen,
beruflicher Standards sowie mafigebender gesetzlicher und anderer rechtlicher Anforderungen

umfasst.

DEE00075297.1.1
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III. Art und Umfang der Priifung

Die Vertragspriifung unter Beachtung des ISAE 3000 (Revised) fiir eine betriebswirtschaftliche
Priifung zur Erlangung einer hinreichenden Sicherheit beinhaltet die Durchfithrung von
Priifungshandlungen, um ausreichende angemessene Priifungsnachweise zu erlangen, ob der
angebotene Ausgleich angemessen ist. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im
pflichtgeméllen Ermessen des Wirtschaftspriifers. Im Rahmen unserer Angemessenheitspriifung
haben wir uns angelehnt an die im Standard IDW S 1 des Instituts der Wirtschaftspriifer in
Deutschland e.V. i.d.F. 2008, Stand: 04. Juli 2016 enthaltenen Grundsatze zur Durchfiihrung von
Unternehmensbewertungen (nachfolgend ,IDW S 1) sowie an den Praxishinweis des IDW 2/2017
zur Beurteilung einer Unternehmensplanung bei Bewertung, Restrukturierungen, Due Diligence

und Fairness Opinion.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und

angemessen sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsergebnis zu dienen.

Sollten sich zwischen dem Abschluss unserer Vertragspriifung und dem Zeitpunkt der
Beschlussfassung iiber die Zustimmung zum GAV durch die Hauptversammlung der Lloyd und die
Gesellschafterversammlung der LAC wesentliche Grundlagen fiir die Beurteilung der
Angemessenheit des Ausgleichs dndern, sind diese bei der Vertragspriifung noch zu
beriicksichtigen.

DEE00075297.1.1
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C. Priifungsvorgehen und Feststellungen

I. Einordnung des Vertragsentwurfs als GAV i.S.d. § 291 Abs. 1 Satz 1 AktG

Bei dem GAV zwischen der Lloyd als Obergesellschaft und der LAC als Untergesellschaft handelt es
sich um einen Gewinnabfithrungsvertrag gemaf3 § 291 Abs. 1 Satz 1 AktG.

Der GAV enthdlt die fiir einen solchen Unternehmensvertrag wesenstypischen aktienrechtlichen

Inhalte. Im Einzelnen ist Folgendes festzustellen:

1. Vertragsparteien

Im Rubrum des GAV werden als vertragsschliel3ende Gesellschaften zunéchst Lloyd als
Obergesellschaft (= “anderer Vertragsteil” i.S.d. aktienrechtlichen Vorschriften) und LAC als
Untergesellschaft (= “Gesellschaft” i.S.d. aktienrechtlichen Vorschriften), jeweils mit Firma und
Sitz genannt. Diese beiden Gesellschaften/Vertragsparteien sind aus sémtlichen Bestimmungen

des GAV Berechtigte bzw. Verpflichtete Vertragspartei.

Daneben besteht die Besonderheit, dass auch die Minderheitsgesellschafter als Parteien des GAV
im Rubrum genannt sind. Auskunftsgemal? erfolgt die Aufnahme der Minderheitsgesellschafter als
Vertragsparteien deshalb, weil ihnen neben der Lloyd und der LAC das in Ziffer 7.1 des GAV
bestimmte Recht auf Beendigung des GAV durch Kiindigung zustehen soll.

2. Gewinnabfiihrung (analog § 301 AktG)

In Ziffer 1.1 des GAV ist die Verpflichtung der LAC zur Abfiihrung ihres ,,ganzen Gewinns” analog
8 301 AktG bestimmt. Es handelt sich um eine fiir einen aktienrechtlichen

Gewinnabfithrungsvertrag wesenstypische Vereinbarung.

In Ziffer 1.1 des GAV wird weiter vereinbart, dass der abzufithrende Gewinn dem ohne die
Gewinnabfiihrung entstehenden Jahresiiberschuss, vermindert um einen etwaigen Verlustvortrag
aus dem Vorjahr und den gemaf3 § 268 Abs. 8 HGB ausschiittungsgesperrten Betrag, entspricht.
Dies steht in Ubereinstimmung mit dem Inhalt des § 301 Satz 1 AktG. Die in dieser Vorschrift
bestimmte Minderung des abzufiihrenden Gewinns durch Bildung der gesetzlichen Riicklage
gemal} § 300 AktG ist hier zutreffend nicht genannt, weil eine solche Riicklagenbildung fiir eine
Untergesellschaft in der Rechtsform einer GmbH, wie hier die LAC, nicht besteht.

Die Vereinbarung in Ziffer 1.2 sowie in Ziffer 1.3 des GAV {iber die Einstellung von Betrédgen eines
Jahresiiberschusses in Gewinnriicklagen und deren Auflésung zum Ausgleich eines
Jahresfehlbetrages oder zur Abfiihrung als Gewinn steht in Ubereinstimmung mit § 301 AktG. Die

Regelung in 1.3 des GAV gibt zutreffend wieder, dass Betrédge, die aus der Auflésung von anderen

DEE00075297.1.1
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Riicklagen, die vor Beginn des Vertrags gebildet wurden, und ein vor Vertragsschluss vorhandener
Gewinnvortrag, nicht abgefiihrt werden diirfen. Der Vollstindigkeit halber sei darauf hingewiesen,
dass die Einschrankung der Gewinnabfiithrung betreffend “Gesetzlicher Riicklagen” vorliegend
nicht greift, weil fiir eine Untergesellschaft in der Rechtsform GmbH, wie hier die LAC, keine
gesetzliche Riicklage analog § 300 AktG im GmbHG bestimmt ist.

Nach Ziffer 1.2 des GAV darf die LAC mit Zustimmung der Lloyd Betrdge aus dem
Jahresiiberschuss in andere Gewinnriicklagen einstellen, soweit dies bei verniinftiger
kaufméannischer Beurteilung wirtschaftlich begriindet ist. Dies entspricht § 301 Satz 2 AktG

analog.

3. Verlustiibernahme (analog § 302 AktG)

In Ziffer 2. des GAV verpflichtet sich die Lloyd unter Bezugnahme auf § 302 AktG, in der jeweils
giiltigen Fassung, jeden wiahrend der Vertragsdauer bei der LAC sonst entstehenden
Jahresfehlbetrag auszugleichen, soweit dieser nicht dadurch ausgeglichen wird, dass den anderen
Gewinnriicklagen Betrdge entnommen werden, die wihrend der Vertragsdauer dotiert wurden.
Diese Regelung entspricht dem § 302 Abs. 1 AktG analog. Dies entspricht der fiir einen

aktienrechtlichen Gewinnabfithrungsvertrag wesenstypischen Vereinbarung.

4.  Artdes Ausgleichs (analog § 304 AktG)

Grundsatzlich ist geméal § 304 und § 305 AktG im GAV fiir aullenstehende Aktionére einer
abhangigen Aktiengesellschaft ein Ausgleich sowie eine Abfindung vorzusehen. ,, Aufenstehend”
ist ein an der abhéingigen Aktiengesellschaft beteiligter Aktionar, wenn die Obergesellschaft an
diesem nicht unmittelbar oder mittelbar zu 100% beteiligt ist und die Obergesellschaft an diesem
Aktionéar auch nicht unmittelbar oder mittelbar {iber eine Kette durch einen Beherrschungs-
und/oder Gewinnabfiihrungsvertrag verbunden ist (h.A., statt vieler, Emmerich, in:
Emmerich/Habersack, AktG-GmbH-Konzernrecht, 9. Auflage 2019, § 304 Rn. 15 ff. m.w.N).

Als Art des Ausgleichs kommt analog § 304 AktG entweder ein fester Ausgleich (§ 304 Abs. 1 Satz
1 AktG), d.h. ein Ausgleich bezogen auf den voraussichtlichen durchschnittlichen Gewinnanteil
der Beteiligung an der GmbH oder - sofern die Obergesellschaft eine AG oder KGaA ist - auch ein
variabler Ausgleich (§ 304 Abs. 2 Satz 2 AktG), d.h. an der jeweiligen Dividende des anderen
Vertragsteils orientierter Ausgleich in Betracht. Als Art der Abfindung kommt analog § 305 AktG
die Gewidhrung von Aktien an der Obergesellschaft (soweit in der Rechtsform der AG oder KGaA)

oder eine Barzahlung in Betracht.

Ob die aktienrechtlichen Vorschriften der §§ 304, 305 AktG auch auf aulSenstehende

Gesellschafter einer GmbH als Untergesellschaft analog anzuwenden sind, wird im einschlagigen
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Schrifttum je nach Auffassung iiber die erforderliche Mehrheit des Beschlusses der Gesellschafter
tiber die Zustimmung zum GAV unterschiedlich beurteilt (zum Meinungsstand statt vieler,
Liebscher, in: Miinchener Kommentar zum GmbHG, 4. Auflage, 2022, Anhang § 13, Rn. 704
m.w.N.; eine hochstrichterliche Entscheidung ist nach derzeitigem Kenntnisstand hierzu noch

nicht ergangen).

Vorliegend ist in § 7 Abs. 4 d) des Gesellschaftsvertrags der LAC bestimmt, dass es fiir den
Abschluss eines Unternehmensvertrages i.S.d. § 291 AktG der einstimmigen Zustimmung der in

der Gesellschafterversammlung stimmberechtigten Stimmen bedarf.

Im Rahmen unserer Priifung halten wir fest, dass der GAV als Art des Ausgleichs in Ziffer 3.2.1 eine
feste Ausgleichszahlung analog § 304 Abs. 1 Satz 1 AktG vorsieht und dariiber hinaus mit dem in
Ziffer 3.3 des GAV vereinbarten sogenannten “Erh6hungsbetrag” durch Ankniipfung an den
tatsdchlich erzielten (abfiihrungspflichtigen) Gewinn eine atmende Komponente enthélt. Dies
dndert aber nichts an der Einordnung als fester Ausgleich analog § 304 Abs. 1 Satz 1 AktG. Die in
der Ziffer 3.2.1 des GAV bestimmte Ausgleichszahlung wird als Nettobetrag bestimmt, also der
Betrag, der tatsichlich an die auRenstehenden Gesellschafter zu zahlen ist (sog. Netto-Ausgleich).
Ein Bruttobetrag im Sinne der BGH-Ytong Rechtsprechung (“Beschluss vom 21. Juli 2003 (Az. I
ZB 17/01, ,Ytong“), d.h. ein um die Korperschaftsteuer (inkl. Solidaritatszuschlag) erhchter
Netto-Ausgleichsbetrag (sog. Brutto-Ausgleich) wird nicht angegeben.

Zutreffend wird die Lloyd als Obergesellschaft des GAV als Schuldnerin der Ausgleichszahlung
bestimmt.

Daneben enthélt der GAV kein Abfindungsangebot analog § 305 AktG. Die Vertragsparteien haben
sich in Ziffer 3.1 des GAV darauf verstiandigt, dass eine Abfindung nach § 305 AktG nicht
vorgesehen ist, da die Minderheitsgesellschafter im Zuge des Abschlusses des
Einbringungsvertrages darauf verzichtet haben. Vorsorglich weisen wir darauf hin, dass ein
fehlendes Abfindungsangebot nicht die Nichtigkeit des GAV oder der Zustimmungsbeschliisse der
Hauptversammlung der Lloyd oder der Gesellschafterversammlung der LAC begriindet (siche
Koch, in: Koch, AktG, 16. Auflage, 2022, § 305 Rn. 57). Ein Abfindungsangebot war daher auch

nicht zu priifen.

5. Wirksamwerden (analog § 294 AktG)

In Ziffer 6.2 des GAV wird zutreffend festgestellt, dass der GAV mit Eintragung in das
Handelsregister des fiir die LAC zustdndigen Amtsgerichts wirksam wird (siehe analog § 294
AktG). Die vereinbarte Riickwirkung der Gewinnabfiihrung und Verlustiibernahmeverpflichtung
auf den 1. Januar 2022 - fiir den Fall der Eintragung noch in 2022 - oder im Falle der Eintragung

erst im Folgejahr auf den 1. Januar 2023 - begegnet keinen Einwendungen.
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II. Angemessenheit des Ausgleichs (analog § 304 AktG)

Grundsatzlich konnte zu fragen sein, ob die Angemessenheit von Ausgleich und Abfindung bei
einer GmbH als Untergesellschaft durch den Vertragspriifer zu priifen ist. Dieses Thema stellt sich
aus Sicht der auldenstehenden Gesellschafter der LAC insbesondere deshalb nicht, weil in § 7 Abs.
4 d) des Gesellschaftsvertrags der LAC die einstimmige Zustimmung aller in der
Gesellschafterversammlung anwesenden stimmberechtigten Stimmen zum Abschluss eines
Unternehmensvertrags vertraglich vereinbart wurde. Hier haben also die auf3enstehenden
Gesellschafter ein “Veto-Recht” im Rahmen der Beschlussfassung iiber den GAV und sind demnach
in der Lage ihr Interesse auf einen fiir sie angemessenen Ausgleich (und eine angemessene
Abfindung) hinreichend durchzusetzen (so z.B. Emmerich, in: Emmerich/Habersack, Aktien- und
GmbH-Konzernrecht, 9. Auflage 2019, § 304 Rn. 11a).

Aus unserer Stellung als Vertragspriifer (auch) der Obergesellschaft, also der Lloyd, ergibt sich die
Notwendigkeit zur Priifung, ob der angebotene Ausgleich zu Lasten der Aktionére der Lloyd
unangemessen hoch ist (so Krieger, in: Miinchener Hdb. des Gesellschaftsrechts, Bd. 4., 5. Auflage,
2020, “§ 71 Vertragskonzern”, Rn. 128).

1. Ermittlung des angemessenen Ausgleichs

Fiir die Ermittlung der Ausgleichszahlung auf Basis der bisherigen Ertragslage und der zukiinftigen
Ertragsaussichten der Untergesellschaft eines GAV gelten grundsétzlich die Grundsétze zur
Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen nach der Ertragswertmethode oder nach der
Discounted-Cash-Flow-Methode, da diese mit Vergangenheitsanalyse und Zukunftsprognose dem
analog § 304 Abs. 2 Satz 1 AktG anzuwendenden Verfahren entsprechen. Sofern die betreffende
Untergesellschaft in der Vergangenheit Verluste erwirtschaftete und auch zukiinftig keine Ertrége
zu erwarten sind, wire die marktiibliche Verzinsung des Liquidationswerts die angemessene
Ausgleichszahlung. Mal3geblich fiir die Beurteilung der Verhéltnisse ist grundséatzlich der
Zeitpunkt, in welchem die Gesellschafter der Untergesellschaft iiber die Zustimmung zum GAV
durch Beschluss entscheiden, d.h. im vorliegenden Fall der 21. Juli 2022.

Gemail} dem gemeinsamen Vertragsberichtsentwurf wurde die feste Ausgleichszahlung auf der
Grundlage zweier Berechnungen abgeleitet. Zum einen haben die Parteien den {iber die
Vergangenheit ermittelten Durchschnittsgewinn der LAC der Jahre 2017 bis 2021 in Héhe von
328,1 Tsd. EUR zugrunde gelegt. Dies fithrt bei dem 10 %-Anteil der Minderheitsgesellschafter an
der LAC zu einem auf die Minderheitsgesellschafter entfallenden durchschnittlichen Gewinnanteil
von rd. 32,8 Tsd. EUR pro Jahr.
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Des Weiteren wurde im Einbringungsvertrag ein Mindestkaufpreis in Hohe von 4.500.000 EUR fiir
100 % der Geschéftsanteile an der LAC vereinbart. In diesem Zusammenhang haben nun die
Parteien angenommen, dass dieser Mindestkaufpreis als Untergrenze fiir einen Unternehmenswert
interpretiert werden kann und die Gesellschafter auf diesen eine von allen Seiten akzeptierte, aus
ihrer Sicht risikoadédquate jahrliche Rendite in Hohe von 8,7 % erzielen kdnnten, was zu einem
jéhrlichen Betrag in Hohe von 391.500 EUR fiihrt. Dies fiihrt bei dem 10%-Anteil der
Minderheitsgesellschafter an der LAC zu einem auf die Minderheitsgesellschafter entfallenden
Anteil von 39.150 EUR. Aus beiden Berechnungen ergibt sich eine Bandbreite zwischen rd. 32,8
Tsd. EUR und rd. 39,2 Tsd. EUR fiir 10 % der Geschéftsanteile an der LAC. In weitergehenden
Verhandlungen haben sich die Vertragsparteien auf einen mittleren Wert in dieser Bandbreite in
Hohe von 35.000 EUR fiir eine feste Ausgleichszahlung geeinigt. Bezogen auf die von den
Minderheitsgesellschaftern gehaltenen 35.000 Gesellschaftsanteile an der LAC entspricht dies
einer festen Ausgleichszahlung von 1,00 EUR je Geschéftsanteil. Diese Vorgehensweise ist im
gemeinsamen Vertragsberichtsentwurf verarbeitet und enthélt Erlauterungen zu den fiir die

Ermittlung des angemessenen festen Ausgleichs vorgenommenen Berechnungen.

Zusétzlich zu dem festen Ausgleich soll unter bestimmten Voraussetzungen ein Erhéhungsbetrag
gezahlt werden. Diese Voraussetzungen sind in Ziffer 3.3 des GAV wie folgt bestimmt: “Sollte der
jeweilige Ausgleichsbetrag geringer sein als der dem Anteil am gezeichneten Kapital
entsprechende Gewinnanteil des Wirtschaftsjahres, der ohne Gewinnabfiihrungsvertrag an den
betreffenden Minderheitsgesellschafter hitte geleistet werden kénnen, verpflichtet sich Lloyd zu
einer zusétzlichen Zahlung in Hohe des jeweiligen Differenzbetrages an jeden

Minderheitsgesellschafter (sog. ,,Erhohungsbetrag®)”.

Das mogliche Ertragspotential aus der Beteiligung der Minderheitsgesellschafter an der LAC wird
somit durch den Abschluss des GAV nicht verschlechtert.

2. Angemessenheit der Methode zur Ermittlung des Ausgleichs

Als angemessene Ausgleichszahlung ist analog § 304 Abs. 2 Satz 1 AktG mindestens die jahrliche
Zahlung des Betrags zuzusichern, der nach der bisherigen Ertragslage der GmbH und ihren
kiinftigen Ertragsaussichten unter Beriicksichtigung angemessener Abschreibungen und
Wertberichtigungen, jedoch ohne Bildung anderer Gewinnriicklagen, voraussichtlich als
durchschnittlicher Gewinnanteil auf den Nennbetrag des einzelnen Geschiftsanteils - hier bezogen

auf den Nennbetrag von je 1,00 EUR - verteilt werden konnte.

Gemal} § 293e Abs. 1 Nr. 2 AktG ist darzulegen, aus welchen Griinden die angewandte Methode

zur Ermittlung des Ausgleichs angemessen ist. Jedoch bezieht sich der Begriff ,Methode“ nach
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Meinung der Literatur auf die Methoden der Unternehmensbewertung und die damit
einhergehenden Vorgehensweisen bei Zweifelsfragen innerhalb der gewiahlten
Bewertungsverfahren (vgl. Emmerich, in: Emmerich/Habersack, Aktien- und GmbH-
Konzernrecht, 9. Auflage 2019, § 293e Rn. 9 und 10).

Vorliegend wurde die Wertermittlung nicht unter Beriicksichtigung des IDW S 1 durchgefiihrt,
sondern die Ausgleichszahlung auf Basis eines historischen Durchschnittsgewinns sowie eines im
Rahmen des Einbringungsvorgangs vereinbarten Mindestkaufpreises abgeleitet. Die
Angemessenheit der Ausgleichszahlung wird davon nicht beriihrt. Die angewandte
Berechnungssystematik ist unterschiedlich zu einer Vorgehensweise nach IDW S 1 einzustufen.
Letztendlich muss diese Berechnungssystematik bzw. die angewandte Methodik i.S.d. der
Vorgehensweise im Rahmen des beabsichtigten GAV eingeordnet werden (vgl. Emmerich, in:
Emmerich/Habersack, Aktien- und GmbH-Konzernrecht, 9. Auflage, 2019, § 293e Rn. 10). Wie
oben ausgefiihrt, sind die auf3enstehenden Gesellschafter der LAC insbesondere deshalb geschiitzt,
weil in § 7 Abs. 4 d) des Gesellschaftsvertrags der LAC das Erfordernis der einstimmigen
Zustimmung aller Gesellschafter zum Abschluss eines Unternehmensvertrags Voraussetzung ist.
Hier haben also die aullenstehenden Gesellschafter ein “Veto-Recht” im Rahmen der
Beschlussfassung iiber den GAV und sind demnach in der Lage ihr Interesse auf einen fiir sie
angemessenen Ausgleich und eine angemessene Abfindung hinreichend durchzusetzen. Die
Belastbarkeit der vorliegenden Ermittlungsmethodik und die daraus folgenden
Ermittlungsergebnisse haben wir unter Beriicksichtigung dieser Voraussetzungen in Anlehnung an
IDW S 1 gepriift, so dass wir unserer Stellung als Vertragspriifer (auch) der Obergesellschaft, also
der Lloyd, gerecht werden konnen. Denn es ergibt sich die Notwendigkeit zur Priifung, ob der
angebotene Ausgleich zu Lasten der Aktionédre der Lloyd unangemessen hoch ist (so Krieger,
Miinchener Hdb. des Gesellschaftsrechts, Bd. 4. 5. Auflage, 2020, “§ 71 Vertragskonzern”, Rn.
128).

Die Uberpriifung der Angemessenheit der vorgeschlagenen Ausgleichszahlung aus Sicht der Lloyd

Aktiondre umfasst damit im Einzelnen die folgenden Schritte:

a) Wir haben auf Basis der uns vorgelegten Unterlagen eine Unternehmensbewertung in
Anlehnung an IDW S 1 durchgefiihrt und auf dieser Basis die vorgesehene
Ausgleichszahlung i.S.v. § 304 AktG plausibilisiert. Im Rahmen der
Unternehmensbewertung haben wir insbesondere die Planungsrechnung der LAC auf Basis
der Renditeziele der verwalteten Fonds sowie von Analysen zur historischen
Renditeentwicklung vergleichbarer Fonds plausibilisiert. Zur Ermittlung des angemessenen
Ausgleichs ist grundsétzlich die Prognose eines durchschnittlichen verteilungsfahigen
Gewinns erforderlich. Fiir die Ableitung des gesetzlich vorgesehenen Durchschnittswerts
sind unterschiedliche Methoden denkbar. Finanzmathematisch halten wir es fiir richtig, die

periodenspezifischen Ergebnisprognosen zunéchst in einen Barwert (Ertragswert) zu
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transformieren und durch Verrentung dieses Barwerts den durchschnittlichen Gewinn als
einheitliche Grof3e zu ermitteln. Zusétzlich halten wir es fiir sachgerecht, gesondert
bewertete, nicht betriebsnotwendige Vermdégensteile in die Ermittlung des Ausgleichs
einzubeziehen. Diese Grundsitze haben wir im Rahmen unserer Priifungshandlungen

angewendet, auf die wir nachfolgend im Detail eingehen.

b) Unsere weiteren Plausibilisierungshandlungen beriicksichtigen, inwieweit die
vorgeschlagene Ausgleichszahlung unter Beriicksichtigung verschiedener - zum Teil auch
dullerst konservativer - Auspragungen der Planungsrechnung durch die zukiinftigen
Ertragsaussichten der Gesellschaft gedeckt ist bzw. ob im Falle einer fehlenden Deckung
dennoch keine Nachteile fiir die Aktionére der Lloyd gegeniiber einer Situation ohne

Gewinnabfiithrungsvertrag entstehen. Im Einzelnen wurden folgende Szenarien analysiert:

bl) Analyse, inwieweit die Ausgleichszahlung durch die zukiinftigen Ertragsaussichten der
Gesellschaft auf Basis der Planungsrechnung gedeckt ist.

b2) Analyse, inwieweit die Ausgleichszahlung im Rahmen eines angepassten Szenarios
(Berticksichtigung des vollstdndigen Ergebnisbeitrags des Publikumsfonds ADO
(Anteil 90%) sowie eines Abschlags von 50% in Bezug auf die erwartete

Renditeentwicklung des verwalteten Vermogens) gedeckt ist.

b3) Analyse, inwieweit Nachteile fiir die Aktiondre der Lloyd entstehen konnen, wenn die
Gesellschaft bis zur moglichen Ausiibung der Verkaufsoption im Jahr 2023 anteilige
Jahresergebnisse erzielen wiirde, die unterhalb der vorgesehenen festen Ausgleichs-

zahlung liegen (z.B. keine positiven Jahresergebnisse).

3. Besondere Schwierigkeiten bei der Bewertung (analog § 293e Abs. 1 Satz 3 Nr. 3
AktG)

51. Bei unserer Priifung sind keine besonderen Schwierigkeiten im Sinne des § 293e Abs. 1 Satz 3 Nr.
3 AktG bei der Bewertung der LAC aufgetreten.
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4. Priifungsfeststellungen im Einzelnen
a) Unternehmensbewertung der LAC

i.  Bewertungsobjekt

Rechtliche Grundlagen

Die LAC ist eine deutsche Kapitalgesellschaft in der Rechtsform der GmbH und im Handelsregister
beim Amtsgericht Hamburg unter HRB 95929 eingetragen. Das Geschéftsjahr der Gesellschaft
entspricht dem Kalenderjahr.

Im Dezember 2018 erwarb die Lloyd 90 % der Geschaftsanteile an der LAC im Wege einer
gemischten Sacheinlage gegen Ausgabe neuer Aktien der Lloyd und Zahlung einer zusétzlichen
Barkomponente. Daneben wurde ein Optionsrecht fiir den Verdullerer eingerdumt, die
verbleibenden 10 % der Gesellschaftsanteile nach frithestens vier Jahren zu verdu8ern. Die
Summe aller Kaufpreiskomponenten ist sowohl vom Ergebnis als auch von der Entwicklung der
Assets under Management (“AuM”) der LAC abhéngig.

Gemal} dem Gesellschaftsvertrag der LAC ist der Gegenstand des Unternehmens die Vermittlung
von Geschéften {iber die Anschaffung und Verdul3erung von Finanzinstrumenten nach § 1 Absatz
11 des Kreditwesengesetzes oder deren Nachweis (Anlagevermittlung), die Anschaffung und
Verdulderung von Finanzinstrumenten im fremden Namen fiir fremde Rechnung
(Abschlussvermittlung), sowie die Verwaltung einzelner in Finanzinstrumenten angelegter
Vermogen fiir andere mit Entscheidungsspielraum (Finanzportfolioverwaltung). Gegenstand des
Unternehmens ist aul’erdem die Beratung von Kunden in wirtschaftlichen Fragen und Fragen der
strategischen Vermogensaufstellung und das Vermégenscontrolling. Die Gesellschaft ist nicht
befugt, sich bei der Erbringung von Finanzdienstleistungen Eigentum oder Besitz an Geldern oder
Wertpapieren von Kunden zu verschaffen. Die Gesellschaft ist zu allen Geschéften und
Malinahmen berechtigt, die zur Erreichung des Gesellschaftszwecks notwendig oder niitzlich
erscheinen. Sie ist insbesondere berechtigt, im In- und Ausland Zweigniederlassungen zu errichten
und Unternehmen oder Gesellschaften zu griinden, zu erwerben, zu pachten oder in sonstiger
Weise zu bewirtschaften und zu leiten.

Das Stammkapital der Gesellschaft betrdgt 350.000,00 EUR bei einem Nennbetrag in Hohe von
1,00 EUR je Geschiftsanteil. Die Geschéftsanteile an der LAC werden von Herrn Axel Sven
Springer (,Minderheitsgesellschafter 1”), Herrn Oliver Heine (,,Minderheitsgesellschafter 2”),
Herrn John Jahr (,,Minderheitsgesellschafter 3”), sowie Herrn Thomas Lange (,,Minderheits-

gesellschafter 4”) gehalten.

Die dem eingezahlten Stammbkapital entsprechenden Geschiftsanteile werden wie folgt gehalten:
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LAC - Gesellschafterstruktur

Anzahl der Nennbetrag Stammkapital Anteil am
Gesellschafter Geschéftsanteile in EUR in EUR Stammkapital
Lloyd Fonds AG, Hamburg 315.000 1,00 EUR 315.000 EUR 90,00%
Herr Axel Sven Springer 8.785 1,00 EUR 8.785 EUR 2,51%
Herr Oliver Heine 8.715 1,00 EUR 8.715 EUR 2,49%
Herr John Jahr 8.750 1,00 EUR 8.750 EUR 2,50%
Herr Thomas Lange 8.750 1,00 EUR 8.750 EUR 2,50%
Gesamt 350.000 350.000 EUR 100,00%

Quelle: Jahresabschluss vom 31. Dezember 2021

Geschiftstatigkeit

57. Die LAC wurde im Jahr 2005 als AVG Assets Vermogensverwaltungs GmbH in Hamburg gegriindet

58.

59.

und 2008 in Lange Assets & Consulting GmbH umfimiert. Das Unternehmen erwirtschaftete im
Geschiftsjahr 2021 einen Jahresiiberschuss von rd. 706 Tsd. EUR. Geschéftsfiihrer der LAC sind

Thomas Lange und Oliver Claus Piworus. Neben dem Hauptsitz in Hamburg unterhélt die

Gesellschaft keine weiteren Zweigniederlassungen.

Die Gesellschaft hilt zum Bewertungsstichtag keine Beteiligungen an anderen Unternehmen.

Die LAC ist ein Finanzdienstleistungsinstitut, welches in der Finanzportfolioverwaltung sowie

Anlageberatung und Abschlussvermittlung fiir Dritte tétig ist. Die Gesellschaft unterhélt die beiden

Geschiftsfelder Privatkunden und Fondsadvisory. Die aktuelle Unternehmensstruktur sowie die

von der LAC verwalteten Fonds sind in der nachstehenden Abbildung dargestellt und werden im

Folgenden niher erlautert.

Lloyd Fonds Axel Sven

AG, Hamburg Springer Oliver Heine

90,00% 2,51% 2,49%

Thomas Lange

2,50% 2,50%

Lange Assets & Consulting

GmbH, Hamburg

ASSETS Defensive

Vermdgensverwaltung Opportunities Ul (ADO) *

ASSETS Special
Opportunities Ul (ASO)

* Das Mandat fuir den Publikumsfonds ASSETS Defensive Opportunities Ul bestehend aus den beiden Anteilklassen
R und | (,ADO”) wurde mit Wirkung zum 01. Juli 2021 auf die SPSW (bertragen. Mit der Ubertragung des ADO auf
die SPSW wurde ein Rahmenvertrag zur Anlageberatung zwischen der LAC und der SPSW abgeschlossen.
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Im Geschiftsfeld Vermégensverwaltung ist die LAC als Vermogensverwalter fiir natiirliche
Personen, Stiftungen sowie Family Offices titig. Die Gesellschaft ist berechtigt, Vermdgenswerte
nach eigenem pflichtgeméRen Ermessen gemél} der mit dem Kunden vereinbarten Anlagestrategie
zu verwalten. Die Verwaltung erstreckt sich auf den bérslichen sowie aul3erborslichen Erwerb, den
Verkauf, den Umtausch sowie Ausiibung von Bezugsrechten von Finanzinstrumenten. Die
Anlagestrategie (Risikoklassen und Verlustschwellen) wird mit den Kunden individuell vereinbart
und festgelegt. Die LAC hat dabei verschiedene Gebiihrenmodelle mit ihren Kunden vereinbart,
die sich in ihrer Ausgestaltung der Abrechnungsperiode, der erhobenen Grundgebiihren sowie der
Performancegebiihren unterscheiden. Das verwaltete Vermogen betrdgt zum 31. Dezember 2021
rd. 435 Mio. EUR.

Dariiber hinaus ist die LAC fiir die Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) Universal-Investment
Gesellschaft mbH, Frankfurt (UI), als Anlageberater tétig. Die Anlageberatung betrifft den
Publikumsfonds ASSETS Special Opportunities UI bestehend aus der Anteilklasse A (,,ASO“). Die
Beratung durch die LAC fiir diesen Fonds sieht unverbindliche Anlageempfehlungen bzgl. der

Anlage in Vermogenswerte und den Abschluss entsprechender Transaktionen vor.

Bei dem ASO handelt es sich um einen globalen aktienbetonten Mischfonds, dessen Anlagepolitik
darin besteht, spezielle Investmentchancen zu nutzen, die sich aus besonderen Marktbewegungen
und Unternehmensentwicklungen heraus ergeben. Dies umfasst bspw. die gezielte Beimischung
qualitativ hochwertiger und weltmarktfiihrender Unternehmen aus Industriezweigen, die einen
disruptiven Charakter aufweisen. Neben dem Schwerpunkt auf Aktien konnen zur Beimischung
und Risikosteuerung, je nach Situation auch im gro3eren Umfang, Anleihen, Zertifikate sowie
Derivate auf Wertpapiere erworben werden. Put- und Call-Optionen kénnen zu
Absicherungszwecken sowohl verkauft als auch gekauft werden. Der Fonds kann daneben aktiv
Wiahrungsengagements zum Beispiel {iber Devisentermingeschéfte und Devisen Futures eingehen.
Durch den aktiven vermogensverwaltenden Ansatz konnen auch langfristige Schwerpunkte in
unterschiedlichen Anlageklassen und -méarkten gebildet werden. Der Fonds wurde am

19. September 2008 aufgelegt. Das verwaltete Vermogen betragt zum 31. Dezember 2021 rd. 12
Mio. EUR.

Das Mandat fiir den Publikumsfonds ASSETS Defensive Opportunities UI bestehend aus den
beiden Anteilklassen R und I (,,ADO”) wurde hingegen mit Wirkung zum 01. Juli 2021 ohne
Gegenleistung auf die SPSW Capital GmbH, Hamburg (,,SPSW”), an der die Lloyd 90 % der
Gesellschaftsanteile halt, {ibertragen. Der ADO ist ein geldmarktorientierter Rentenfonds, der je
nach Marktlage in Renten und Geldmarktprodukte investiert. Das Anlageziel ist eine
schwankungsarme Anlagemoglichkeit als Tagesgeldersatz mit Mehrertrag bei gleichzeitig
moglichst hohem Wertzuwachs. Um dieses Ziel zu erreichen, liegt der Fokus auf attraktiven
verzinslichen Wertpapieren mit kurzer Restlaufzeit, bereits gekiindigten Anleihen, Anleihen mit

Glaubigerkiindigungsrechten und auf Sondersituationen aus Unternehmensbereichen, sowie
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Anleihen fremder Wahrungen bei sofortiger Absicherung der Wahrungsrisiken. Der Fonds hat ein
niedriges Risikoprofil und ist fiir sicherheitsorientierte Anleger geeignet. Der Fonds wurde am
30. Mai 2011 aufgelegt. Unterschiede zwischen den beiden Anteilsklassen bestehen hinsichtlich
der vereinnahmten Gebiihren.

Mit der Ubertragung des ADO auf die SPSW wurde ein Rahmenvertrag zur Anlageberatung
zwischen der LAC und der SPSW abgeschlossen. Im Rahmen dieses Vertrages mit Wirkung zum
01. Juli 2021 wird die LAC Empfehlungen fiir die Anlagepolitik des ADO erarbeiten und dem
Portfolioverwalter unter stindiger Beobachtung der Entwicklung des Fonds Empfehlungen fiir den
Kauf oder Verkauf von Vermogensgegenstdnden, fiir Wertpapiergeschéfte, fiir Termingeschifte
oder fiir die Geldanlage erteilen. Das verwaltete Volumen des ADO betrug zum 31. Dezember
2021 rd. 106 Mio. EUR.

Die LAC erhalt in diesem Zusammenhang eine monatlich zahlbare Vergiitung aus der vom
Portfolioverwalter vereinnahmten Asset Management Vergiitung. Fiir die Anteilklasse R erhilt die
LAC vom 01. Juli 2021 bis zum 30. Juni 2022 eine Vergiitung von 0,225% p.a. (bezogen auf die
festgestellten Inventarwerte fiir jede Anteilsklasse des Fonds) und vom 01. Juli 2022 bis zum 30.
Juni 2024 von 0,15% p.a. Fiir die Anteilklasse I erhalt die LAC vom 01. Juli 2021 bis zum 30. Juni
2022 eine Vergiitung von 0,15% p.a. und vom 01. Juli 2022 bis zum 30. Juni 2024 von 0,10% p.a.
Ferner hat die LAC Anspruch auf eine erfolgsabhéngige Vergiitung. Der Rahmenvertrag wurde auf
unbestimmte Zeit geschlossen, kann aber mit einer Frist von zwei Wochen von beiden Partien
gekiindigt werden. Erfolgt vor dem 1. Januar 2024 keine Neufassung fiir die Abrechnungsperioden
nach dem 30. Juni 2024, so endet die Vertragsbeziehung zum 30. Juni 2024, ohne dass es einer

gesonderten Kiindigung bedarf.
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ii.  Historische Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Die Analyse der Vermogens-, Finanz und Ertragslage haben wir auf Basis der Priifungsberichte zu
den testierten und mit uneingeschréanktem Bestitigungsvermerk versehenen Jahresabschliissen
und Lageberichten der LAC nach HGB fiir die Geschéftsjahre 2019 bis 2021 vorgenommen.

Zu den jeweiligen Bilanzstichtagen der Geschéftsjahre 2019 bis 2021 stellt sich die Vermogens-
und Finanzlage der LAC wie folgt dar:

LAC - Bilanz

31Dez19 31Dez20 31Dez21
€in Tsd. Ist Ist Ist
Barreserve 0 0 0
Forderungen an Kreditinstitute 789 560 1.072
Forderungen an Kunden 501 814 927
Immaterielle Anlagewerte - - 2
Sachanlagen 37 33 49
Sonstige Vermdgensgegenstande 22 21 22
Rechnungsabgrenzungsposten 7 32 32
Aktiva 1.356 1.460 2.103
Eigenkapital 819 869 1.325
Rickstellungen 386 499 628
Sonstige Verbindlichkeiten 151 92 150
Passiva 1.356 1.460 2.103

Die Bilanzsumme erhohte sich von rd. 1,4 Mio. EUR zum 31. Dezember 2019 auf rd. 2,1 Mio. EUR
zum 31. Dezember 2021. Das Wachstum des Vermogens gegeniiber dem Geschéftsjahresende
2019 ist dabei insbesondere auf erhohte Forderungen an Kreditinstitute (rd. 1.072 Tsd. EUR)

sowie Forderungen an Kunden (rd. 927 Tsd. EUR) zuriickzufiihren.

Auf der Passivseite erhohte sich insbesondere das Eigenkapital auf rd. 1.325 Tsd. EUR zum 31.
Dezember 2021 infolge der positiven Geschéftsentwicklung. Daneben erhohten sich die
Riickstellungen insbesondere bedingt durch hohere Steuerriickstellungen in Hohe von 308 Tsd.
EUR zum 31. Dezember 2021.

Der Gliederung der Bilanz entsprechend wird nachfolgend die Zusammensetzung der einzelnen

Bilanzposten und deren wesentliche Verdnderungen niher erlautert.

Die Forderungen an Kreditinstitute von 1.072 Tsd. EUR zum 31. Dezember 2021 betreffen
ausschliel3lich téglich fallige Bankeinlagen bei der Commerzbank AG und der DAB BNP Paribas.

Die Forderungen an Kunden entstehen aufgrund des Geschiaftsmodells der LAC im Wesentlichen
gegeniiber der Kapitalanlagegesellschaft. Unter den Forderungen an Kunden werden auch
Forderungen gegen Gesellschafter resultierend aus zu zahlenden Gebiihren in Zusammenhang mit

der Vermogensverwaltung in Hohe von 199 Tsd. EUR ausgewiesen.
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Das Sachanlagevermégen von 49 Tsd. EUR zum 31. Dezember 2021 umfasst die Betriebs- und
Geschiftsausstattung der Gesellschaft.

Die sonstigen Vermogensgegenstdnde enthalten zum 31. Dezember 2021 Kautionen in Héhe von
rd. 20 Tsd. EUR.

Unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Zahlungen ausgewiesen, die im
abgelaufenen Geschiftsjahr entrichtet wurden und Aufwand fiir eine bestimmte Zeit nach dem
Bilanzstichtag darstellen. Im Wesentlichen handelt es sich um Versicherungspramien,

Softwarelizenzen sowie Reisekosten.

Zum 31. Dezember 2021 betrédgt das Eigenkapital der Gesellschaft rd. 1,3 Mio. EUR. Dies
entspricht einer Eigenkapitalquote von rd. 63%. Der Anstieg des Eigenkapitals gegeniiber den
Vorjahren ist insbesondere auf den Anstieg des Jahresiiberschusses infolge der positiven

Geschiftsentwicklung zuriickzufiihren.

Die Riickstellungen zum 31. Dezember 2021 umfassen im Wesentlichen Steuerriickstellungen (rd.
308 Tsd. EUR), Riickstellungen fiir Resturlaub und Gratifikationen (rd. 245 Tsd. EUR),
Riickstellungen fiir nachlaufende Rechnungen (rd. 50 Tsd. EUR), sowie Riickstellungen fiir
Abschluss- und Priifungskosten (rd. 20 Tsd. EUR). Der Anstieg der Riickstellungen zum

31. Dezember 2021 ist insbesondere auf Steuerriickstellungen zuriickzufiihren.

Der Anstieg der sonstigen Verbindlichkeiten zum 31. Dezember 2021 im Vergleich zum Vorjahr
resultiert insbesondere aus erhohten Umsatzsteuerverbindlichkeiten sowie hoheren

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.

Die Ertragslage der LAC stellt sich in den Geschéftsjahren 2019 bis 2021 wie folgt dar:

LAC - Gewinn und Verlustrechnung

€in Tsd. GJ19 GJ20 GJ21
Provisionsergebnis 1.837 1.714 2421

davon Provisionsertrage 2.147 2.151 2551

davon Provisionsaufwendungen (310) (436) (130)
Sonstige betriebliche Ertrage 42 37 28
Gesamtertrage 1.879 1.751 2.449
Personalaufwendungen (785) (1.222) (944)
Andere Verwaltungsaufwendungen (381) (434) (438)
Abschreibungen (15) a7 (20)
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3) 3) (5)
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 696 75 1.043
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (226) (25) (337)
Sonstige Steuern (0) (1) (0)
Jahresiuberschuss 469 50 706
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Der Anstieg des Provisionsergebnisses im Geschéftsjahr 2021 um 41,2% oder rd. 707 Tsd. EUR im
Vergleich zum Vorjahr resultiert insbesondere aus dem Anstieg des verwalteten Vermdogens von rd.
489 Mio. EUR in 2020 auf rd. 552 Mio. EUR in 2021 sowie der Vereinnahmung von
ergebnisabhéngigen Vergiitungen. Die Provisionsertriage setzen sich im Geschéftsjahr 2021 im
Wesentlichen aus Provisionsertrédgen der Finanzportfolioverwaltung fiir Privatkunden in Hohe von
2.109 Tsd. EUR und Anlageberatung fiir professionelle Kunden in Héhe von 441 Tsd. EUR
zusammen, und sind seit 2019 stetig gestiegen. Den Provisionsertragen stehen
Provisionsaufwendungen gegeniiber, die insbesondere zu zahlende Vertriebsprovisionen an die
SPSW fiir den Publikumsfonds ADO umfassen. Mit der Ubertragung der Verwaltung des ADO von
der LAC auf die SPSW entfallen damit auch die zu zahlenden Vertriebsprovisionen an die SPSW.

Aus der Auflésung von Riickstellungen sowie aus Sachbeziigen und iibrigen Erstattungen wurden
im Geschéftsjahr 2021 sonstige betriebliche Ertrdge von 28 Tsd. EUR erzielt.

Der Personalaufwand erhohte sich von 785 Tsd. EUR im Geschéftsjahr 2019 auf 1.222 Tsd. EUR im
Geschiftsjahr 2020 und reduzierte sich auf 944 Tsd. EUR im Geschiftsjahr 2021. Wesentlicher
Grund hierfiir ist, dass im Jahr 2021 im Vergleich zum Vorjahr iiber einen Zeitraum von zehn

Monaten nur ein Geschéftsfithrer bestellt war.

Im Geschéftsjahr 2021 beliefen sich die anderen Verwaltungsaufwendungen auf insgesamt 438
Tsd. EUR und bestanden insbesondere aus Aufwendungen fiir Bérseninformationen, Mieten und
Raumkosten sowie Wertpapierbuchhaltungskosten.

Die Abschreibungen umfassen im Wesentlichen Abschreibungen auf Sachanlagen sowie auf
immaterielle Vermogensgegenstande. Die Abschreibungen betrugen im Geschiftsjahr 2021 rd. 20
Tsd. EUR.

Ausgehend von den Gesamtertrégen resultiert unter Beriicksichtigung der aufgefiihrten Ertrags-
und Aufwandsposten ein Betriebsergebnis von 696 Tsd. EUR im Geschéftsjahr 2019, 75 Tsd. EUR
im Geschéftsjahr 2020 und 1.043 Tsd. EUR im Geschéftsjahr 2021.

iii. = Bewertungsstichtag

Die Beurteilung der Angemessenheit der festen Ausgleichszahlung analog § 304 Abs. 2 Satz 1 AktG
muss die Verhéltnisse der LAC im Zeitpunkt der Entscheidung ihrer Gesellschafter iiber die
Zustimmung zum GAV durch Beschluss beriicksichtigen (analog § 305 Abs. 3 Satz 2 AktG). Die
Beschlussfassung der LAC erfolgt in ihrer Gesellschafterversammlung am 21. Juli 2022 und stellt

somit den relevanten Bewertungsstichtag dar.
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iv.  Bewertungsverfahren

GemAls IDW S 1i.d.F. 2008 bestimmt sich der Wert eines Unternehmens aus dem Nutzen, den
dieses aufgrund seiner zum Bewertungszeitpunkt vorhandenen Erfolgsfaktoren einschlie3lich
seiner Innovationskraft, Produkte und Stellung am Markt, inneren Organisation, Mitarbeiter und
seines Managements in Zukunft erwirtschaften kann. Unter der Voraussetzung, dass ausschlief3lich
finanzielle Ziele verfolgt werden, wird der Wert eines Unternehmens aus seiner Eigenschaft
abgeleitet, durch Zusammenwirken aller die Ertragskraft beeinflussenden Faktoren finanzielle

Uberschiisse fiir die Unternehmenseigner zu erwirtschaften.

Der Unternehmenswert kann entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted-Cashflow-
Verfahren ermittelt werden. Beide Bewertungsverfahren sind grundsétzlich gleichwertig und
fiihren bei gleichen Finanzierungsannahmen und damit identischen Nettoeinnahmen der
Unternehmenseigner zu identischen Ergebnissen, da sie auf derselben investitionstheoretischen

Grundlage (Kapitalwertkalkiil) fuf3en.

Im vorliegenden Falle haben wir zur Priifung des angemessenen Ausgleichs das
Ertragswertverfahren nach IDW S 1 i.d.F. 2008 angewendet. Die in diesem berufsstindischen
Standard verankerten Grundsitze entsprechen der herrschenden Meinung in der
betriebswirtschaftlichen Literatur und in der Praxis. Das Ertragswertverfahren ist ferner von der

Rechtsprechung in Deutschland anerkannt.

Bei der Ertragswertmethode wird zunichst der Barwert der finanziellen Uberschiisse des
betriebsnotwendigen Vermdogens ermittelt. Vermogenswerte (einschliel3lich Schulden), die
einzeln iibertragen werden kénnen, ohne dass davon die eigentliche Unternehmensaufgabe
beriihrt wird, sind als nicht betriebsnotwendiges Vermogen zu beriicksichtigen. Letzteres war bei

der LAC auskunftsgemé( nicht vorhanden und uns liegen keine gegenteiligen Erkenntnisse vor.

Fiir das Bewertungsobjekt wurde nach den Grundsétzen des IDW S 1 von einer unbegrenzten
Lebensdauer ausgegangen. Da fiir einen unendlichen Zeitraum eine dezidierte Planung nicht
moglich ist, wurde - wie allgemein bei Unternehmensbewertungen tiblich - zwischen einer

Detailplanungsphase und der Phase der ewigen Rente unterschieden.

Fiir die Bewertung eines Unternehmens sind dementsprechend die kiinftigen finanziellen
Uberschiisse mit einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser
Kapitalisierungszinssatz dient dazu, die sich ergebende Zahlenreihe an einer
Entscheidungsalternative zu messen. Die Summe der Barwerte der finanziellen Uberschiisse des
betriebsnotwendigen und des nicht betriebsnotwendigen Vermdégens ergeben grundsitzlich den

Unternehmenswert.

Aufgrund der Wertrelevanz der personlichen Ertragsteuern sind zur Ermittlung objektivierter

Unternehmenswerte anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhaltnisse der
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Anteilseigner erforderlich. Hierbei sind wir davon ausgegangen, dass die personliche
Ertragsteuerbelastung der Nettozufliisse aus dem zu bewertenden Unternehmen der personlichen
Ertragsteuerbelastung der Alternativinvestition in ein Aktienportfolio entspricht. Entsprechend
dieser Annahme werden die nicht um personliche Ertragsteuern gekiirzten Nettozufliisse an die
Anteilseigner mit einer ebenfalls nicht um Ertragsteuereinfliisse bereinigten, aber durch diese
beeinflussten Alternativrendite diskontiert. Hiermit wird die personliche Steuer des Anteilseigners
mittelbar auf Basis der steuerlichen Verhiltnisse einer Vielzahl von Kapitalmarktteilnehmern
(Anteilseignern) beriicksichtigt.

94. Unsere Ergebnisse beruhen auf den uns zur Verfiigung gestellten Informationen sowie auf
Gesprachen mit den fiir die Planungsrechnung verantwortlichen Personen. Auf Nachfrage wurden

uns zu Einzelfragen die benétigten Detailinformationen zur Verfiigung gestellt.

v.  Unternehmensbewertung in Anlehnung an IDW S 1 und Plausibilisierung der vorgesehenen
Ausgleichszahlung i.S.v. § 304 AktG

Planungsrechnung

95. Unternehmensplanungen sollen die zum Zeitpunkt der Planungserstellung erwartete oder
angestrebte kiinftige Entwicklung eines Unternehmens bzw. Unternehmensteils (nachfolgend kurz
,Bewertungsobjekt*) abbilden. Sie sind regelméfig auf die Erfiillung der beabsichtigten
Zielsetzungen ausgerichtet, sodass sich die unterschiedlichen Erstellungsanlasse auf das
Bewertungsobjekt, den Planungshorizont, den Detaillierungsgrad und die Ambitionen auswirken.
Der Wirtschaftspriifer hat hinsichtlich dieser Aspekte zu beurteilen, ob sich die Planung fiir den

konkreten Anlass eignet oder ob ggf. Anpassungen erforderlich sind.

96. Ausgangspunkt unserer Plausibilitédtsiiberlegungen und Priifung der zukiinftigen Ergebnisse war
daher die von der Gesellschaft zur Verfiigung gestellte Planungsrechnung fiir die Geschéftsjahre
2022 bis 2026 (Detailplanungsphase). Die Planungsrechnung wurde unter Beriicksichtigung der
Rechnungslegungsgrundsétze nach HGB durch die Geschéftsfithrung der LAC in enger
Zusammenarbeit mit der Lloyd erstellt und am 9. Februar 2022 vom Aufsichtsrat der Lloyd
verabschiedet. Der Forecast fiir das aktuelle Geschéftsjahr 2022 umfasst dabei die aktuellen Ist-
Zahlen der ersten fiinf Monate des laufenden Geschéftsjahres 2022 sowie eine Hochrechnung fiir

die weiteren sieben Monate des Geschéftsjahres 2022.

97. Die Planungsrechnung der Gesellschaft wird grundsétzlich im Rahmen eines jéhrlich
stattfindenden Planungsverfahrens zum Ende des Geschéftsjahres erstellt und nachfolgend dem
Aufsichtsrat der Lloyd zur Verabschiedung vorgelegt. Der Ausgangspunkt der Planungsrechnung
wird monatlich aktualisiert und umfasst die AuM der Vermdgensverwaltung sowie des Fonds ASO
und das beratene Volumen des Fonds ADO. Wesentlicher Treiber der Planungsrechnung ist das

von der Gesellschaft prognostizierte Provisionsergebnis. Dieses setzt sich aus den
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erfolgsunabhédngigen Grundgebiihren und erfolgsabhidngigen variablen Gebiihren (sog.
Performance-Gebiihren) zusammen und wird durch die erzielte Rendite sowie das organische
Wachstum des verwalteten Vermogens beeinflusst. Beziiglich der erwarteten Renditen und der
geplanten Nettomittelzufliisse erwartet die Gesellschaft hohe Zuwaichse bis zum Geschéftsjahr
2026. Uber den Planungszeitraum wird ein stetiges Wachstum der AuM (Vermégensverwaltung
und ASO) sowie des beratenen Vermogens (ADO) von insgesamt rd. 553 Mio. EUR in 2021 auf
insgesamt 1,27 Mrd. EUR im Geschéftsjahr 2026 erwartet. Dadurch sollen die Provisionsertrige
auf knapp 3,6 Mio. EUR im Geschéftsjahr 2026 ansteigen.

Nachfolgend ist die Planungsrechnung zusammenfassend dargestellt:

LAC - Business Plan

GJ2021 GJ2022 GJ2023 GJ2024 GJ2025 GJ2026 ab GJ2027

€inTsd. Ist Plan Plan Plan Plan Plan ewige Rente
Provisionsertrage 2.551 2.219 2.577 3.008 3.199 3. 560
Provisionsaufwendungen (130) (35) (48) (48) (48) (48)

Sonstige betriebliche Ertrage 28 16 10 10 10

Gesamtertrage 2.449 2.200 2.539 2.970 3.160

Personalaufwand (944) (1.144) (1.305) (1.360) (1.390) (1. 421)/
Abschreibungen (20) (12) (5) (8) (11) (14)

Sonstige betriebliche Aufwendunge (442) (528) (584) (627) (681) (750) ,4
Betriebsergebnis 1.043 516 646 975 1.078 1.338 907

Nachrichtlich: Assets under Management und beratendes Volumen (zum Ende der Periode) in Mio. EUR

Vermdgensverw altung - AuM 435 624 737 842 950 1.050
ASO - AuM 12 14 14 14 13 13
ADO - Beratenes Volumen 106 126 146 166 186 207
Gesamt 553 763 897 1.022 1.150 1.270

Die Gesellschaft erwartet, dass sich die geplanten Provisionsertrage ausgehend von 2.551 Tsd.
EUR im Geschéftsjahr 2021 zunéchst auf 2.219 Tsd. EUR im Geschéiftsjahr 2022 reduzieren und
sich anschlieend kontinuierlich auf bis zu 3.560 Tsd. EUR im Geschéftsjahr 2026 erhohen.
Urséchlich fiir den geplanten Riickgang der Provisionsertrége im Geschéftsjahr 2022 ist dabei
sowohl die Ubertragung des ADO auf die SPSW im Juli 2021 als auch ein voraussichtlicher
Riickgang der erfolgsabhéngigen Vergiitung im laufenden Geschéftsjahr. In diesem
Zusammenhang ist zu berticksichtigen, dass die LAC fiir den Publikumsfonds ADO ab Juli 2021
eine Beratervergiitung gemaf’ dem abgeschlossenen Rahmenvertrag zur Anlageberatung zwischen
der LAC und der SPSW erhilt. Die vereinnahmten Managementgebiihren des ADO werden dabei
nicht in voller Hohe von der SPSW an die LAC weitergereicht. Die Gesellschaft erwartet in diesem
Zusammenhang, dass der Rahmenvertrag zur Anlageberatung zwischen der LAC und der SPSW

zum 30. Juni 2024 endet und nicht verlédngert wird.
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100. Beziiglich der Kostenstruktur der Gesellschaft ist festzuhalten, dass sich die
Personalaufwendungen mit Beginn des Geschéftsjahres 2022 gegeniiber dem Vorjahr
insbesondere infolge der Einstellung des zusatzlichen Geschéaftsfithrers Oliver Claus Piworus im
Geschéftsjahr 2022 erhohen. Mit dem geplanten Anstieg der AuM erwartet die Gesellschaft eine

weitere Erh6hung der Personalaufwendungen.

101. Bezogen auf die Entwicklung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 442 Tsd. EUR im
Geschiftsjahr 2021 erwartet die Gesellschaft einen Anstieg auf 750 Tsd. EUR bis zum
Geschéftsjahr 2026. Wesentliche Bestandteile der sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind
insbesondere Aufwendungen fiir Borseninformationen, Mieten und Raumkosten sowie

Wertpapierbuchhaltungskosten.

102. Zur Ableitung des Ergebnisses vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) fiir den Zeitraum der ewigen
Rente haben wir — ausgehend vom Detailplanungszeitraum — die kiinftige Ertragskraft der LAC bei
angenommener unendlicher Unternehmensfortfiihrung zugrunde gelegt. Im vorliegenden Fall
weist die zukiinftige Entwicklung der LAC aufgrund der Volatilitéit der zukiinftigen Entwicklung
der Vermogensverwaltung sowie der Fonds hinsichtlich der Performance und der
Nettomittelzufliisse hohe Unsicherheiten auf. Um hierbei den Planungsunsicherheiten angemessen
und hinreichend Rechnung zu tragen, haben wir fiir den Zeitraum der ewigen Rente ein als
nachhaltig und durchschnittlich zu erwartendes Niveau kiinftiger finanzieller Uberschiisse

beriicksichtigt.

103. Vor diesem Hintergrund erachten wir nachhaltige Umsatzerlose in Hohe des geplanten
durchschnittlichen Niveaus der Geschéftsjahre 2022 bis 2026 unter Beriicksichtigung der
nachhaltigen Wachstumsrate von 1,50% fiir sachgerecht. Fiir die LAC ergeben sich damit als
Ausgangspunkt fiir die ewige Rente Gesamtertrdge von rd. 3,0 Mio. EUR. Die nachhaltig zu
erwartende EBITDA-Marge der LAC beléuft sich auf 31 % und entspricht dem Durchschnitt der
geplanten EBITDA-Margen der Geschiftsjahre 2022 bis 2026.
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Ableitung der zu diskontierenden Nettoausschiittungen

Das prognostizierte Betriebsergebnis haben wir unter Beriicksichtigung von Ertragsteuern in
erwartete Nettoausschiittungen an die Gesellschafter {iberfiihrt. Auf Basis der nachstehend
beschriebenen Vorgehensweise und getroffenen Annahmen leiten sich die erwarteten

Nettoausschiittungen an die Gesellschafter wie folgt ab:

LAC - Zu diskontierende Nettoausschittung

GJ2022 GJ2023 GJ2024 GJ2025 GJ2026 ab GJ2027

€ in Tsd. Plan Plan Plan Plan Plan ewige Rente
Bertriebsergebnis 516 646 975 1.078 1.338 907
Unternehmensteuern (167) (209) (315) (348) (432) (293)

Ergebnis nach Unternehmensteuern /

Zu diskontierende Nettoausschittung 350 438 660 730 906 614

Betriebliche Ertragsteuern haben wir auf Grundlage der von der LAC geplanten Steuerquoten
angesetzt. Auf Basis des gewerbesteuerlichen Hebesatzes fiir Hamburg von 470% resultiert unter
Beriicksichtigung der Gewerbesteuer, Kérperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag eine
Gesamtsteuerbelastung der LAC von 32,3 %. Fiir den Zeitraum ab dem Geschéftsjahr 2022 bis
2026 und fiir den Zeitraum der ewigen Rente wurde daher entsprechend eine Steuerbelastung von

rd. 32,3% zugrunde gelegt.

Ferner sind bei der Ermittlung der Nettoausschiittungen an die Gesellschafter Thesaurierungen
sowie deren Verwendung zu beriicksichtigen. Grundsétzlich sieht das unternehmerische Konzept
Thesaurierungen zur Einhaltung gesetzlicher und regulatorischer Vorgaben vor. Die
Eigenmittelanforderungen sehen vor diesem Hintergrund geméal} Artikel 97 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 (Capital Requirements Regulation; CRR) vor, dass stets aufsichtsrechtliche
Eigenmittel in Hohe eines Viertels der im vorausgegangenen Jahr angefallenen fixen
Gemeinkosten vorgehalten werden miissen. Auf Basis unserer {iberschldgigen Analysen sind die
Eigenmittelanforderungen erfiillt, sodass ein der Teil der vorhandenen Liquiditit der Gesellschaft
grundsétzlich als nicht betriebsnotwendig zu erachten wire. Vor dem Hintergrund des geplanten
deutlich wachsenden Geschéfts und der damit verbundenen héheren Eigenmittelanforderungen

haben wir vereinfachend auf die Beriicksichtigung eines Sonderwertes verzichtet.
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Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes

Bei der Ermittlung von objektivierten Unternehmenswerten ist zur Bemessung der
Eigenkapitalkosten grundsitzlich typisierend von erzielbaren Renditen aus einem Biindel von am
Kapitalmarkt notierten Unternehmensanteilen (Aktienportfolio) auszugehen und eine Anpassung
an die Risikostruktur des Bewertungsobjekts vorzunehmen. Die Anpassung an die Risikostruktur
des Bewertungsobjekts erfolgt im Rahmen der mittelbaren Typisierung der persénlichen
Ertragsteuern auf Basis des so genannten Capital Asset Pricing Modell (CAPM) zzgl. eines

zusétzlichen Risikozuschlags. Danach stellen sich die Eigenkapitalkosten wie folgt dar:

Eigenkapitalkosten = Basiszinssatz + Marktrisikoprdmie x Beta

Fiir die Ableitung des Basiszinssatzes sind wir entsprechend der Empfehlung des IDW von einer
Zinsstrukturkurve ausgegangen, die wir unter Beriicksichtigung des aktuellen Zinsniveaus und der
von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten Zinsstrukturdaten ermittelt haben. Auf dieser
Basis und unter Beriicksichtigung der Struktur der zu bewertenden finanziellen Uberschiisse
halten wir derzeit einen einheitlichen Basiszinssatz von 1,25% zum Bewertungsstichtag am

21. Juli 2022 fiir angemessen.

Unter Beriicksichtigung der entsprechenden Verlautbarung des Fachausschusses
Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (FAUB) im IDW sowie der derzeit geltenden
Steuergesetzgebung und der getroffenen steuerlichen Typisierung sind wir fiir die Bewertung von

einer Marktrisikoprdmie vor persoénlichen Steuern von 7,50% ausgegangen.

Da die LAC nicht borsennotiert ist, konnen fiir dieses Unternehmen eigene Beta-Faktoren
empirisch nicht ermittelt werden. Daher musste auf Beta-Faktoren borsennotierter
Vergleichsunternehmen zuriickgegriffen werden. Fiir unsere Priifungszwecke der angemessenen

Ausgleichszahlung haben wir einen verschuldeten Beta-Faktor von rd. 1,5 angesetzt.
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LAC - Analyse der Beta-Faktoren der Vergleichsunternehmen
monatlich, 5 Jahre, MSCI World Index (Stand: 31.5.2022)

Daten- Beta
Name punkte (verschuldet)
Anima Holding S.p.A. 60 1,8
Artisan Partners Asset Management Inc. 60 1,9
BlackRock, Inc. 60 1,2
BrightSphere Investment Group Inc. 60 1,8
Cl Financial Corp. 60 1,4
Cohen & Steers, Inc. 60 1,6
Franklin Resources, Inc. 60 1,3
GAM Holding AG 60 15
Impax Asset Management Group plc 60 14
Invesco Ltd. 60 1,4
Jupiter Fund Management Plc 60 15
Liontrust Asset Management PLC 60 1,5
River and Mercantile Group PLC 60 15
Schroders plc 60 1,3
SEl Investments Company 60 1,1
Virtus Investment Partners, Inc. 60 1,6
Westwood Holdings Group, Inc. 60 1,4
Durchschnitt (gerundet) 15

111. Da die Peer Unternehmen eine zur LAC weitgehend vergleichbare Kapitalstruktur aufweisen,

haben wir auf eine Bereinigung hinsichtlich der Kapitalstruktur verzichtet.

112. Das kiinftige Wachstum der finanziellen Uberschiisse resultiert einerseits aus den Thesaurierungen
und deren Wiederanlage sowie organisch aus Preis-, Mengen- und Struktureffekten. Im
Detailplanungszeitraum sind diese Wachstumspotenziale in der Unternehmensplanung und somit
in den finanziellen Uberschiissen abgebildet. Dariiberhinausgehende Wachstumspotenziale
werden fiir die Phase der ewigen Rente bewertungstechnisch durch einen Wachstumsabschlag im
Kapitalisierungszinssatz beriicksichtigt. Im Hinblick auf die Wachstumschancen halten wir dabei
ein jihrliches Wachstum der den Gesellschaftern zuzuordnenden finanziellen Uberschiisse und

damit einen Wachstumsabschlag von 1,50% fiir angemessen.
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113. Die Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes fiir die zu betrachtenden Zeitraume ist in der

folgenden Tabelle zusammenfassend dargestellt:

LAC - Eigenkapitalkosten
GJ2022 GJ2023 GJ2024 GJ2025 GJ2026  ab GJ2027

Plan Plan Plan Plan Plan ewige Rente
Basiszinssatz 125% 125% 1,25% 1,25% 1,25% 1,25%
Marktrisikopramie 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5% 7,5%
Beta (verschuldet) 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
Eigenkapitalkosten 125% 125% 125% 125% 12,5% 12,5%
Wachstumsabschlag (ewige Rente) (1,50%)
Eigenkapitalkosten (hach Wachstumsabschlag) 125% 125% 125% 125% 12,5% 11,0%

Ableitung des Ertragswertes

114. Falls ein Unternehmen nicht fiir begrenzte Dauer eingerichtet ist oder aufgrund besonderer
Umstdnde eine begrenzte Dauer angenommen werden muss, wird fiir
Unternehmensbewertungszwecke von einer unbegrenzten Lebensdauer ausgegangen. Dies gilt
auch fiir den Fall, dass der jeweilige Erwerber seine Beteiligung nicht unbegrenzt halten will, da
der von ihm beim Verkauf theoretisch erzielbare Preis identisch mit dem Barwert der dann

erwarteten Nettoausschiittungen ist.

115. Der Ertragswert des operativen Geschifts der LAC ergibt sich aus der Summe der Barwerte der
erwarteten Nettoausschiittungen. Fiir die Ermittlung der Barwerte der Nettoausschiittungen sind
die prognostizierten Ergebnisse der Geschiftsjahre 2022 bis 2026 einzeln zu diskontieren. Die
Diskontierung erfolgt jeweils auf den Tag der beschlussfassenden Hauptversammlung bzw. den
Tag der Beschlussfassung der Gesellschafterversammlung, den 21. Juli 2022. Fiir die
durchschnittlich entziehbaren Nettoausschiittungen ab dem Geschéaftsjahr 2027 ergibt sich der
Barwert nach der Formel der ewigen Rente. Der Barwert der ewigen Rente ist ebenfalls auf den

Bewertungsstichtag zu diskontieren:
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LAC - Ertragswertermittiung

GJ2022 GJ2023 GJ2024 GJ2025 GJ2026 ab GJ2027

€in Tsd. Plan Plan Plan Plan Plan ewige Rente

Zu diskontierende Nettoausschittung 350 438 660 730 906 614
125% 125% 125% 125% 12,5% 11,0%

Periode 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

Barwertfaktor 0,89 0,79 0,70 0,62 0,55 5,04

Barwert 311 346 464 456 503 3.098

Ertragswert (zu Beginn der Periode) 5.178

Aufzinsungsfaktor 1,07

Ertragswert zum 21.07.2022 5.526

Der Ertragswert der LAC betrigt zum Bewertungsstichtag 21. Juli 2022 rd. 5,5 Mio. EUR.

Plausibilisierung der vorgesehenen Ausgleichszahlungi.S.v. § 304 AktG

Gemal § 304 Abs. 2 AktG ist als Ausgleichszahlung mindestens die jahrliche Zahlung des Betrages
zuzusichern, der nach der bisherigen Ertragslage der Gesellschaft und ihren zukiinftigen
Ertragsaussichten unter Beriicksichtigung angemessener Abschreibungen und
Wertberichtigungen, jedoch ohne Bildung anderer Gewinnriicklagen, voraussichtlich als
durchschnittlicher Gewinnanteil auf die einzelnen Gesellschafter verteilt werden konnte (§ 304

Abs. 2 S. 1 AktG).

Die Ertragsentwicklung eines Unternehmens ist im Zeitablauf regelmif3ig wechselhaft. Sie findet
ihre addquate Darstellung im prognoseorientierten Ertragswert. Dieser représentiert unter
Beriicksichtigung von Zins- und Steuerwirkungen die Zahlungen zwischen Unternehmen und
Unternehmenseigentiimern. Bei Unternehmen mit positiven Jahresergebnissen sind dies die
erwarteten Dividendenzahlungen an die Gesellschafter. Im Interesse der Verstetigung der
jéhrlichen Ausgleichszahlung bezieht der Gesetzgeber die Zahlungspflicht nicht auf den jahrlich
unterschiedlich erwarteten Gewinn, sondern fordert jenen Betrag, der voraussichtlich als
durchschnittlicher Gewinnanteil auf die einzelne Aktie verteilt werden kénnte. Der
Durchschnittsbetrag soll demnach Erfolgsschwankungen in die Berechnungen einbeziehen, aber

diese Schwankungen {iber einen einheitlichen Durchschnittsbetrag glatten.

Die feste Ausgleichszahlung wurde plausibilisiert, indem der von uns im Rahmen der Priifung
ermittelte Unternehmenswert der LAC mit einem risikoadjustierten Verrentungssatz der
Ausgleichszahlung verzinst wird. Die Verzinsung ist nach der Risikosituation zu bestimmen.
Wiéhrend der Laufzeit des Gewinnabfiihrungsvertrages ist der Ausgleich eher mit der

Verzinsungssicherheit einer Industrieanleihe von Emittenten bester Bonitét als mit Aktienrenditen
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vergleichbar. Nach Beendigung des Vertrags wird sich das Dividendenrisiko anders darstellen.
Dementsprechend haben wir den Mittelwert zwischen dem risikoangepassten
Kapitalisierungszinsful} vor Steuern von 12,5 % und dem Basiszinssatz von 1,25% zur

Plausibilisierung des Ausgleichs zugrunde gelegt.

Plausibilisierung des Ausgleich
uber Mischsatz aus risikobehafteten Eigenkapitalkosten und Basiszins

Eigenkapitalkosten 12,50%
Basiszinssatz 1,25%
Mischzinssatz 6,88%
Unternehmenswert zum 21.07.2022 (in Mio. EUR) 5,53

Anteiliger Unternehmenswert fur 10% der Anteile (in Mio. EUR) 0,55

Jahrlicher Ausgleich ab dem 21.07.2022 fir

100 % der Anteile in Mio. EUR (nachschussig zahlbar) 0,38

Jéahrlicher Ausgleich fur 10%der Anteile (in Tsd. EUR) 38,0

Anzahl der Geschaftsanteile (10%) 35.000

Jahrlicher Ausgleich je Anteil (in EUR) 1,09

Im Rahmen unserer Angemessenheitspriifung der vorgeschlagenen Ausgleichszahlung haben wir
unter Zugrundelegung der oben dargelegten Vorgehensweisen und Prémissen eine
Ausgleichszahlung fiir unsere Priifungszwecke von 1,09 EUR je 1,00 EUR Nennbetrag eines von

einem Minderheitsgesellschafter gehaltenen Geschéftsanteils an der LAC ermittelt.

Aus unserer Stellung als Vertragspriifer (auch) der Obergesellschaft, also der Lloyd, ergibt sich die
Notwendigkeit zur Priifung, ob der angebotene Ausgleich in Hohe von 1,00 EUR je 1,00 EUR
Nennbetrag eines von einem Minderheitsgesellschafter gehaltenen Geschiftsanteils an der LAC zu
Lasten der Aktiondre der Lloyd unangemessen hoch ist. Auf Basis unserer Priifungshandlungen
und unter Berticksichtigung der Tatsache, dass die vorgeschlagene Ausgleichszahlung von 1,00
EUR je 1,00 EUR Nennbetrag eines von einem Minderheitsgesellschafter gehaltenen
Geschiftsanteils an der LAC unterhalb der von uns zu Priifungszwecken abgeleiteten

Ausgleichszahlung liegt, halten wir die vorgeschlagene Ausgleichszahlung fiir angemessen.

Der GAV sieht fiir die Minderheitsgesellschafter neben der festen Ausgleichszahlung einen
sogenannten ,,Erhohungsbetrag” durch Ankniipfung an die tatsédchlich erzielten
(abfithrungspflichtigen) Gewinne der LAC vor. Insoweit besteht fiir die Lloyd keine gegeniiber

ihrem Anteil iiberproportionale Gewinnpartizipation bei Jahresergebnissen oberhalb eines Betrags
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von 1,00 EUR je Anteil. Vor diesem Hintergrund kénnten sich jedoch auch bei
Unternehmenswerten und auf dieser Basis abgeleiteten Ausgleichszahlungen oberhalb eines
Betrages von 1,00 EUR wie im vorliegenden Fall Nachteile fiir die Aktiondre der Lloyd ergeben,
wenn einzelne Jahresergebnisse je Anteil unterhalb von 1,00 EUR liegen, da diese nicht durch eine
in guten Geschéftsjahren {iberproportionale Gewinnpartizipation ausgeglichen werden konnen.
Um die Angemessenheit der vorgeschlagenen Ausgleichszahlung aus Sicht der Aktionére der Lloyd
iiber die Unternehmensbewertung und Ausgleichsermittlung hinaus weiter zu erhirten, haben wir
daher im folgenden Abschnitt auch untersucht, inwieweit bei hypothetischen Fallen, in denen das
anteilige Jahresergebnis der LAC ggf. unterhalb der festen Ausgleichszahlung liegt, Nachteile fiir

die Aktionére der Lloyd vorliegen.
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b)  Analyse verschiedener méglicher Auspriagungen der Planungsrechnung

i. Darstellung der Ertragslage auf Basis der Planungsrechnung der Gesellschaft

123. Um die Angemessenheit der vorgeschlagenen Ausgleichszahlung aus Sicht der Aktionére der Lloyd
iiber die Unternehmensbewertung und Ausgleichsermittlung hinaus weiter zu erhirten, haben wir
in einem weiteren Schritt analysiert, inwieweit die vorgeschlagene Ausgleichszahlung unter
Beriicksichtigung verschiedener Auspragungen der Planungsrechnung durch die zukiinftigen

Ertragsaussichten der Gesellschaft gedeckt ist.

124. Dies haben wir zunéchst auf Basis der Planungsrechnung der Gesellschaft analysiert:

LAC - Business Plan

GJ2021 @GJ2022 GJ2023 GJ2024 GJ2025 GJ2026

€ in Tsd. Ist Plan Plan Plan Plan Plan
Provisionsertrage 2.551 2.219 2.577 3.008 3.199 3.560
Provisionsaufwendungen (130) (35) (48) (48) (48) (48)
Sonstige betriebliche Ertrége 28 16 10 10 10 10
Gesamtertrage 2.449 2.200 2.539 2.970 3.160 3.522
Personalaufwand (944) (1.144) (1.305) (1.360) (1.390) (1.421)
Abschreibungen (20) (12) (5) (8) (11) (24)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (442) (528) (584) (627) (681) (750)
Betriebsergebnis 1.043 516 646 975 1.078 1.338
Steuern vom Einkommen und Ertrag (337) (167) (209) (315) (348) (432)
Jahresuberschuss 706 350 438 660 730 906

Nachrichtlich: Assets under Management und beratendes Volumen (zum Ende der Periode) in Mio. EUR

Vermdgensverw altung - AuM 435 624 737 842 950 1.050
ASO - AuM 12 14 14 14 13 13
ADO - Beratenes Volumen 106 126 146 166 186 207
Gesamt 553 763 897 1.022 1.150 1.270
|Jahresuberschuss je Anteil (in EUR) 2,02 1,00 1,25 1,89 2,09 2,59

125. Auf Basis der Planungsrechnung der Gesellschaft ist zu erkennen, dass die vorgeschlagene
Ausgleichszahlung fiir jedes volle Geschéftsjahr von 1,00 EUR je 1,00 EUR Nennbetrag eines von
einem Minderheitsgesellschafter gehaltenen Geschéftsanteils an der LAC durch alle
Jahresergebnisse im Betrachtungszeitraum gedeckt ist. Aus Sicht der Aktionére der Lloyd ist die
vorgeschlagene Ausgleichszahlung damit auch auf Basis der prognostizierten Ertragslage als

angemessen zu beurteilen.

126. In diesem Zusammenhang ist anzumerken, dass die Aktionire der Lloyd mit der Ubertragung des

ADO auf die SPSW dariiber hinaus auch zu einem Anteil von 90% (entsprechend des Anteils der
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Lloyd an der SPSW) an den weiteren Ergebnisbeitrdgen aus dem ADO partizipieren. Bei einer
Allokation der Ergebnisbeitrédge des ADO von der SPSW zur LAC und unter Beriicksichtigung der
zu zahlenden Vertriebsprovisionen an die SPSW wiirden im Betrachtungszeitraum vorrausichtlich

zusétzliche jahrliche Jahresiiberschiisse zwischen rd. 90 Tsd. EUR und rd. 500 Tsd. EUR

resultieren.

ii. Darstellung der Ertragslage auf Basis der Planungsrechnung der Gesellschaft unter
Beriicksichtigung des anteiligen Ergebnisbeitrags i.H.v. 90% am ADO und unter Beriicksichtigung
eines Abschlags von 50% in Bezug auf die erwartete Renditeentwicklung

Da im vorliegenden Fall die zukiinftige Entwicklung der LAC aufgrund der Volatilitdt der
zukiinftigen Entwicklung der Vermogensverwaltung sowie der Fonds Unsicherheiten aufweist,
haben wir fiir Zwecke der Angemessenheitsbeurteilung der vorgesehenen Ausgleichszahlung auch

ein angepasstes Planungsszenario abgeleitet.

Zur Ableitung dieses Szenarios haben wir unterstellt, dass die Gesellschaft unter Beriicksichtigung
der geplanten Kostenstruktur nur 50% der erwarteten Rendite des verwalteten Vermogens
erzielen kann. Hierbei haben wir die weiteren Ergebnisbeitriage des ADO anteilig (90%)
beriicksichtigt, da diese den Lloyd Aktionéren iiber die SPSW zufliel3en.

LAC - Angepasstes Planungsszenario
Angepasstes Planungsszenario auf Basis hélftiger Rendite des verwalteten Vermogens
sowie unter Berticksichtigung der vollstdndigen ADO Ergebnisbeitrage (Anteil 90%)

GJ2021 (GJ2022 GJ2023 GJ2024 GJ2025 GJ2026

€ in Tsd. Ist Plan Plan Plan Plan Plan
Provisionsertrage 2.551 2412 2.688 3.159 3.527 3.878
Provisionsaufwendungen (130) (153) (192) (218) (243) (268)
Sonstige betriebliche Ertrage 28 16 10 10 10 10
Gesamtertrage 2.449 2.275 2.506 2.951 3.293 3.619
Personalaufwand (944) (1.144) (1.305) (1.360)  (1.390) (1.421)
Abschreibungen (20) (12) 5) (8) (11) (14)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (442) (528) (584) (627) (681) (750)
Betriebsergebnis 1.043 591 613 956 1.211 1.436
Steuern vom Einkommen und Ertrag (337) (191) (198) (309) (391) (463)
Jahresuberschuss 706 400 415 648 820 972

Nachrichtlich: Assets under Management und beratendes Volumen (zum Ende der Periode) in Mio. EUR

Vermdgensverw altung - AuM 435 618 718 807 897 977
ASO - AuM 12 13 13 13 13 13
ADO - AuM 106 124 143 162 181 200
Gesamt 553 756 875 983 1.092 1.190
Jahresiberschuss je Anteil (in EUR) 2,02 1,14 1,19 1,85 2,34 2,78
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Auch auf Basis dieses angepassten Szenarios (unter Beriicksichtigung des anteiligen
Ergebnisbeitrags i.H.v. 90% am ADO) ist zu erkennen, dass die vorgeschlagene Ausgleichszahlung
fiir jedes volle Geschéaftsjahr von EUR 1,00 je EUR 1,00 Nennbetrag eines von einem
Minderheitsgesellschafter gehaltenen Geschéftsanteils an der LAC durch alle hypothetischen

Jahresergebnisse im Betrachtungszeitraum gedeckt ist.

Aus Sicht der Lloyd Aktionére ist die vorgeschlagene Ausgleichszahlung damit auch auf Basis der
prognostizierten Ertragslage unter Zugrundelegung der angepassten Planungsrechnung
(Berticksichtigung des vollstandigen Ergebnisbeitrags des Publikumsfonds ADO (Anteil 90%)
sowie eines Abschlags von 50% in Bezug auf die erwartete Renditeentwicklung des verwalteten

Vermogens) als angemessen zu beurteilen.

iii. Analyse der Situation bei anteiligen Jahresergebnissen der LAC, die (deutlich) unterhalb der
festen Ausgleichszahlung liegen wiirden (z.B. keine positiven Jahresergebnisse bis zur moglichen
Ausiibung der Verkaufsoption im Jahr 2023)

Zur Analyse der Angemessenheit der vorgesehenen Ausgleichszahlung haben wir abschliel3end
untersucht, inwieweit eine Situation mit anteiligen Jahresergebnissen unterhalb der festen
Ausgleichszahlung zu einer nachteiligen Situation fiir die Aktionére der Lloyd fiihren kann (z.B.
wenn die Gesellschaft iiberhaupt keine positiven Ergebnisbeitrége bis zur méglichen Ausiibung der
Verkaufsoption im Jahr 2023 generieren kann). In diesem Fall miisste die Lloyd trotz fehlender
Ergebnisbeitrédge die festgelegte Ausgleichszahlung an die Minderheitsgesellschafter der LAC
leisten, woraus sich ein Nachteil fiir die Aktionére der Lloyd gegeniiber einer Situation ohne GAV

ergeben konnte.

Hierbei ist jedoch zu beriicksichtigen, dass im Rahmen des Einbringungsvertrags vom 4. Dezember
2018 ein Optionsrecht (Verkaufsoption) fiir die verbleibenden 10% der Geschéftsanteile
eingerdumt wurde und gemaR dem Einbringungsvertrag in diesem Zusammenhang auch
vereinbart wurde, dass Ausgleichszahlungen aufgrund eines Gewinnabfithrungsvertrags vom

Optionskaufpreis fiir die Verkaufsoption in Abzug zu bringen sind.

Im Zuge des Erwerbs von 90% der Geschéftsanteile an der LAC, hat die Lloyd den
Minderheitsgesellschaftern angeboten, die bei diesen verbleibenden 10% der Geschiftsanteile an
der LAC nach néherer Mal3gabe von Ziffer 8.3 des Einbringungsvertrages mit wirtschaftlicher
Wirkung zum 1. Januar 2024 zu erwerben (die ,,Verkaufsoption®). Die Verkaufsoption kann im

Zeitraum vom 01. Oktober 2023 bis einschlief3lich zum 31. Dezember 2023 ausgeiibt werden. Der
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Mindestkaufpreis fiir die im Rahmen der Verkaufsoption zu erwerbenden Anteile betrégt 450 Tsd.

EUR und leitet sich aus den Kaufpreisraten fiir 90% der Anteile ab.

Gemal} des Einbringungsvertrags wurde in diesem Zusammenhang vereinbart, dass
Ausgleichszahlungen aufgrund eines Gewinnabfithrungsvertrags vom Optionskaufpreis fiir die

Verkaufsoption in Abzug zu bringen sind.

Daher ist die vorgeschlagene Ausgleichszahlung aus Sicht der Lloyd Aktiondre auch unter der
hypothetischen Annahme, dass die LAC bis zur Ausiibung der Verkaufsoption keine positiven
Ergebnisbeitrége generieren wiirde, als angemessen zu beurteilen. Die Minderheitsgesellschafter
wiirden in diesem Fall unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten ihre Verkaufsoption ausiiben.
Urséachlich hierfiir ist, dass der Unternehmenswert unter der hypothetischen Annahme einer
Gesellschaft, die keine positiven Jahresergebnisse erzielt, unterhalb des im Einbringungsvertrag
vereinbarten Mindestkaufpreises liegen wiirde. Aus Sicht der Minderheitsgesellschafter wire
damit die Ausiibung der gewahrten Verkaufsoption vorteilhaft, um den vereinbarten
Mindestkaufpreis zu vereinnahmen. Aufgrund der Anrechnung der bis dahin gewéhrten
Ausgleichszahlungen auf den vereinbarten Mindestkaufpreis durch Lloyd, wiirde sich die Lloyd
gegeniiber einer Situation ohne GAV aber nicht schlechter stellen. In diesem hypothetischen Fall
wéren ndmlich die Ausgleichszahlungen aufgrund des vorgesehenen Gewinnabfiihrungsvertrags
vom Optionskaufpreis in Abzug zu bringen. Der von der Lloyd fiir die im Rahmen der
Verkaufsoption zu erwerbenden Anteile zu zahlende Kaufpreis wire also um die bisher gewahrten

Ausgleichszahlungen geringer.

Aus Sicht der Lloyd Aktionére ist die vorgeschlagene Ausgleichszahlung demnach auch im Fall von
anteiligen Jahresergebnissen, die (deutlich) unterhalb der festen Ausgleichszahlung liegen

wiirden als angemessen zu beurteilen.

III. Entwurf des gemeinsamen Vertragsberichts nach § 293a AktG

Wir haben den Entwurf des gemeinsamen Vertragsberichts vom 28. Juni 2022 und dessen
vorldufige Fassungen des Vorstands der Lloyd und der Geschéftsfithrung der LAC {iber den GAV
analog § 293a AktG auf offensichtliche Unrichtigkeiten hinsichtlich der Angaben zum Inhalt des
GAV und zur Angemessenheit der Ausgleichszahlung durchgesehen. Dabei haben sich keine

Anhaltspunkte fiir Einwendungen ergeben.
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D. Schlussbemerkung und Priifungsergebnis

Die Lloyd Fonds AG, Hamburg (,,Lloyd“ oder ,,Obergesellschaft”), und die Lange Assets &
Consulting GmbH, Hamburg (,LAC“, ,Untergesellschaft“ oder ,,Gesellschaft“), beabsichtigen den
Abschluss eines Gewinnabfiithrungsvertrags analog § 291 Abs. 1 Satz 1 letzter Halbsatz AktG. Der
Gewinnabfithrungsvertrag erfordert die Zustimmung der Hauptversammlung der Lloyd und der
Gesellschafterversammlung der LAC. Die jeweiligen Beschlussfassungen sollen in der Haupt-
versammlung der Lloyd sowie im Anschluss daran in der Gesellschafterversammlung der LAC

jeweils am 21. Juli 2022 erfolgen.

Mit Schreiben vom 21. Juni 2022 erteilten uns die Lloyd und die LAC gemeinsam den Auftrag, eine
Priifung des Entwurfs des Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen der Lloyd und der LAC
(nachfolgend auch ,,GAV*) zur Erlangung einer hinreichenden Sicherheit hinsichtlich der
Ordnungsmaéligkeit des Inhalts und der Angemessenheit des vorgeschlagenen Ausgleichs analog

§ 304 Abs. 1 AktG und der vorgeschlagenen (Bar-) Abfindung analog § 305 Abs. 2 Nr. 3 AktG
durchzufiihren (gemeinsame Vertragspriifung gemafs § 293b i.V.m. § 293c Abs. 1 Satz 2 AktG).
Das Landgericht Hamburg hat uns, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Hamburg, mit Beschluss vom 20. Juni 2022 als gemeinsamen sachverstdndigen Priifer

(nachfolgend auch , Vertragspriifer”) bestellt (§ 293c AktG).
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140. Als abschlief3endes Ergebnis unserer Vertragspriifung unter Beachtung des International Standard
on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) fiir eine betriebswirtschaftliche Priifung,
bestétigen wir mit hinreichender Sicherheit auf den Tag der Unterzeichnung dieses Berichts
aufgrund der uns vorgelegten Dokumente und Unterlagen sowie der uns gegebenen Auskiinfte,

Erlduterungen und Informationen das Folgende:

(1) Der als, Gewinnabfiithrungsvertrag“ bezeichnete Vertragsentwurf vom 27. Juni
2022 enthalt die fiir einen solchen Unternehmensvertrag analog § 291 Abs. 1 Satz 1
zweiter Fall AktG wesenstypischen aktienrechtlichen Regelungen.

(2) Diein Ziffer 3.2.1 i.V.m. Ziffer 3.3 des GAV vorgeschlagene Ausgleichszahlung
analog § 304 Abs. 1 Satz 1 AktG ist angemessen.

(3) Der Gewinnabfiihrungsvertrag enthélt kein Abfindungsangebot analog § 305 AktG.
Die Minderheitsgesellschafter haben auf ein solches Angebot verzichtet.

Frankfurt am Main, den 28. Juni 2022 ‘el’hOu S,

Q
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

W b

Daniel Mayr ppa. Jochen Fecher
Wirtschaftspriifer
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Anlage 1: Finaler Entwurf des Gewinnabfiihrungsvertrags vom 27. Juni 2022

GEWINNABFUHRUNGSVERTRAG
zwischen
1. der Lange Assets & Consulting GmbH, einer in Deutschland gegrindeten Gesellschaft mit
beschrankter Haftung mit Sitz in Hamburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg
unter HRB 95929,
{-LAC*)

und

2. der Lloyd Fonds AG, einer in Deutschland gegriindeten Aktiengesellschaft mit Sitz in Hamburg,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 75492,

(-Lloyd")
sowie
3. Herm Axel Sven Springer, wohnhaft in 20354 Hamburg,
(.Minderheitsgesellschafter 1%)

4. Herm Oliver Heine, wohnhaft in 20354 Hamburg,
(,Minderheitsgesellschafter 2*)

5. Herm John Jahr, wohnhaft in 20459 Hamburg,

{.Minderheitsgesellschafter 3%)
und
6. Herm Thomas Lange, wohnhaft in 25469 Halstenbek,

(,Minderheitsgesellschafter 4" und gemeinsam mit dem Minderheitsgesellschafter 1, dem
Minderheitsgesellschafter 2 und dem Minderheitsgesellschafter 3 die und jeweils einzeln ein
.Minderheitsgesellschafter” )

(LAC, Lloyd und die Minderheitsgesellschafter auch
einzeln Partei” und gemeinsam die Parteien”)

PRAAMBEL

Die Minderheitsgesellschafter als Verauferer bzw. Einbringende und die Lloyd als Erwerber bzw. Ubermehmer
haben am 4. Dezember 2018 unter Teil |. der Urkunde UR-Nr. 2094/2018 P des Notars Dr. Axel Pfeifer in
Hamburg (mit 1. Anderungs- und Erganzungsvereinbarung vom 3. Juni 2019, UR-Nr. 01166/2019 P des Notars
Dr. Axel Pfeifer in Hamburg) einen notariellen Einbringungsvertrag Gber insgesamt 90 % der Geschaftsanteile
an der LAC geschlossen (der .Einbringungsvertrag®). Nach dem Einbringungsvertrag hat Lloyd den
Minderheitsgesellschaftern angeboten, die verbleibenden 10 % der Geschaftsanteile der LAC (die
.Optionsanteile”) nach ndherer Maligabe von Ziffer 8 des Einbringungsvertrages mit wirtschaftlicher Wirkung
zum 1. Januar 2024 zu kaufen und zu erwerben (die ,Verkaufsoption®). Die Minderheitsgesellschafter sind
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nach Ziffer 8.2 des Einbringungsvertrages berechtigt, die Verkaufsoption im Zeitraum vom 1. Oktober 2023 bis
einschlieBlich zum 31. Dezember 2023 anzunehmen.

Dies vorausgeschickt, vereinbarten die Parteien Folgendes:

31

32

321

322

Gewinnabfiihrung

Gewinnabfithrung. Die LAC verpflichtet sich, wahrend der Dauer dieses Vertrages, ihren gesamten
Gewinn an die Lloyd abzufiihren. Abzufilhren ist — vorbehaltich der Bildung und Aufldsung von
Riicklagen gemaf den nachstehenden Ziffern 1.2 und 1.3 — der ohne die Gewinnabfiihrung entstehende
Jahresiberschuss, vermindert um einen etwaigen Verlustvortrag aus dem Verjahr und den nach § 268
Abs. 8 Handelsgesetzbuch (HGB) ausschiittungsgesperrten Betrag (der ,Gewinn®). Dabei darf die
Gewinnabfiihrung den entsprechend § 301 AktG in Verbindung it § 268 Abs. 8 HGB zu berechnenden
Betrag nicht Gbersteigen.

Riicklagen. Die LAC kann mit Zustimmung der Lloyd Betrige aus dem Jahresiiberschuss nur insoweit
in die Gewinnriicklagen (§ 272 Abs. 3 HGB) mit Ausnahme der gesetzlichen Riicklagen einstellen, als
dies bei verninftiger kaufmannischer Beurteilung wirtschaftlich begriindet ist.

Auflosung Ricklagen. Wahrend der Dauer dieses Vertrages gebildete andere Gewinnriicklagen (§ 272
Abs. 3 HGB) sind — soweit rechtlich zulassig — auf Verlangen der Lloyd aufzulésen und zum Ausgleich
eines Jahresfehlbetrages zu verwenden oder als Gewinn abzufihren. Die Abfiihrung von Betragen aus
der Auflésung von anderen Gewinnricklagen (§ 272 Abs. 3 HGB), die vor Beginn dieses Verirages
gebildet wurden, oder von Kapitalriicklagen ist ausgeschlossen.

Bilanzstichtag. Die Verpflichtung zur Gewinnabfilhrung gilt erstmals fir den gesamten Gewinn des
Geschaftsjahres, in welchem dieser Vertrag nach Maltgabe von Ziffer 6 wirksam wird. Sie wird jeweils
am Schluss eines Geschaftsjahres der LAC (,Bilanzstichtag®) fallig.

Verlustiibernahme

Verlustiibernahme. Die Lloyd verpflichtet sich gegeniiber der LAC fiir die Dauer dieses Vertrages zur
Verlustibernahme. Es gelten samtliche Bestimmungen des § 302 AktG in der jeweils geltenden Fassung
entsprechend.

Ausgleich und Abfindung

Abfindung. Eine Abfindung nach § 305 AktG ist nicht vorgesehen, da die Minderheitsgesellschafter im
Zuge des Abschlusses des Einbringungsverirages hierauf verzichtet haben.

Ausgleich. Die Lloyd wverpflichtet sich gegeniber den Minderheitsgesellschaftern eine
Ausgleichszahlung im Sinne des § 304 Abs. 1 Satz 1 AktG nach folgender Maltigabe zu leisten:

Lioyd wird jedem Minderheitsgesellschafter der LAC wahrend der Laufzeit dieses Verirages fiir jedes
volle Geschaftsjahr der LAC und fir je EUR 1,00 Nennbetrag eines von einem Minderheitsgesellschafter
gehaltenen Geschaftsanteils an der LAC, einen angemessenen Ausgleich in Héhe von EUR 1,00 zahlen
(der _Ausgleich® und der danach von Lloyd jedem Minderheitsgesellschafter geschuldete jeweilige
Betrag jeweils ein ,Ausgleichsbetrag”). Der Ausgleichsbetrag entsteht erstmals fiir das Geschaftsjahr
der LAC, in dem dieser Vertrag wirksam wird und bezieht sich auf das gesamte Geschaftsjahr der LAC,
siehe dazu auch Ziffer 6.2

Falls dieser Vertrag wahrend eines Geschaftsjahres der LAC endet oder die LAC wahrend der Dauer

dieses Vertrages ein weniger als zwolf (12) Monate dauerndes Rumpfgeschafisjahr bildet, vermindert
sich der jeweilige Ausgleichsbetrag zeitanteilig.

DEE00075297.1.1



PwC

323

324

33

34

35

36

42

51

52
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Falls das Stammkapital der LAC aus Gesellschaftsmitteln gegen Ausgabe neuer Geschaftsanteile erhéht
wird, vermindert sich der feste Ausgleichsbetrag je EUR 1,00 Nennbetrag des jeweils von den
Minderheitsgesellschaftern gehaltenen Geschiftsanteils in dem Male, dass der Gesamtbetrag des
jeweiligen Ausgleichsbetrags unverdndert bleibt.

Falls das Stammkapital der LAC durch Bar- und/oder Sacheinlagen erhdht wird, nehmen die von einem
Minderheitsgesellschafter im Rahmen dieser Kapitalerhéhung Gibernommenen neuen Geschiftsanteile
nach MaBgabe dieser Ziffer 3 an der Zahlung des Ausgleiches teil.

Erhdhung. Sollte der jeweilige Ausgleichsbetrag geringer sein als der dem Anteil am gezeichneten
Kapital entsprechende Gewinnanteil des Wirtschaftsjahres, der ohne Gewinnabfilhrungsvertrag an den
betreffenden Minderheitsgesellschafter hatte geleistet werden kénnen, verpflichtet sich Lloyd zu einer
zusatzlichen Zahlung in Héhe des jeweiligen Differenzbetrages an jeden Minderheitsgesellschafter (der
so berechnete zusitzliche Betrag jeweils ein [Erhéhungsbetrag®). Der jeweilige Erhdhungsbetrag ist
gemeinsam mit dem Ausgleich fir das entsprechende Geschaftsjahr an die Minderheitsgesellschafter
auf die Konten Minderheitsgesellschafter (wie nachstehend definiert) zu zahlen.

Konten Minderheitsgesellschafter. Zahlungen an die Minderheitsgesellschafter sind kosten- und
spesenfrel fir den jeweiligen Minderheitsgesellschafter auf das von diesem mitzuteilende Konto (jeweils
ein ,Konto Minderheitsgesellschafter®) zu zahlen.

Félligkeit Ausgleich. Die Ausgleichszahlung fiir ein Geschaftsjahr ist jeweils drei Monate nach dessen
Ablauf zur Zahlung an die Minderheitsgesellschafter fallig.

Ausiibung der Verkaufsoption. Sollte(n) einer oder mehrere Minderheitsgesellschafter die
Verkaufsoption ausiiben, so entfillt der jeweilige Ausgleichsbetrag ab dem Geschiaftsjahr 2024.

Auskunftsrecht

Auskunftsrecht. Die Lloyd ist jederzeit berechtigt, Bicher und Schriften der LAC einzusehen. Die
Geschaftsfiilhrung der LAC ist verpflichtet, der Lloyd jederzeit alle gewiinschten Auskiinfte Gber
samtliche Angelegenheiten der LAC zu geben.

Informationspflicht. Unbeschadet der vorstehend vereinbarten Rechte ist die LAC verpflichtet, der
Lloyd laufend idber die geschaftiche Entwicklung zu benchten, insbesondere iber wesentliche
Geschaftsvorfalle.

Jahresabschluss

Jahresabschluss. Fir die Gewinnabfiihrung geman vorstehender Ziffer 1 sowie den Verlustausgleich
gemdl vorstehender Ziffer 2 dieses Vertrages ist der von LAC festgestellte und gepriifte jeweilige
Jahresabschluss der LAC maligeblich.

Aufstellungsgrundsatze. Der Jahresabschluss der LAC ist unter Beachtung der einschlagigen
gesetzlichen Bestimmungen, insbesondere unter Beachtung der Regelungen des HGB, des Gesetzes
betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG), der Verordnung dber die
Rechnungslegung der  Kreditinstitute  und  Finanzdienstleistungsinstitute  (Kreditinstituts-
Rechnungslegungs-Verordnung — RechKredV) und der Grundsitze ordnungsméBiger Buchfiihrung
(GoB) aufzustellen. Soweit gesetzlich zuldssig, sind dabei die Bewertungsgrundsatze und Wahlrechte
in derselben Weise anzuwenden bzw. auszuliben wie es in friheren Jahresabschlissen praktiziert
wurde.

Wirksamkeit

Zustimmungen. Dieser Vertrag bedarf der Zustimmung der Gesellschafterversammlung der LAC und
der Hauptversammiung der Lloyd. Lloyd verpflichtet sich, der LAC unmittelbar nach Fassung des
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Zustimmungsbeschlusses der Hauptversammlung der Lloyd, der LAC eine beglaubigte Abschrift des
notariell beurkundeten Hauptversammlungsbeschlusses auszuhandigen.

Wirksamkeit. Dieser Vertrag wird mit der Eintragung in das Handelsregister der LAC wirksam und gilt
riickwirkend fiir das seit dem 1. Januar 2022 laufende Geschéftsjahr der LAC. Falls der Verirag erst
nach dem 31. Dezember 2022 in das Handelsregister der LAC eingetragen wird, findet dieser Vertrag
rickwirkend Anwendung ab dem Beginn des Geschaftsjahrs der LAC, das bei der Eintragung in das
Handelsregister lauft.

Handelsregisteranmeldung. Die LAC verpflichtet sich im Rahmen des gesetzlich Zuldssigen,
unverziiglich nach Fassung des Zustimmungsbeschlusses durch die Gesellschafterversammlung der
LAC und Erhalt der beglaubigten Abschnift des notariell beurkundeten Hauptversammlungsbeschlusses
der Lloyd, diesen Vertrag zur Einfragung in das Handelsregister der LAC anzumelden.

Vertragsdauer und Kiindigung

Vertragsdauer. Dieser Vertrag wird fur die Dauer von funf (5) Zeitjahren seit dem Beginn des zur Zeit
seiner Eintragung in das Handelsregister der LAC laufenden Geschaftsjahres fest geschlossen. Sollten
diese fiinf (5) Zeitjahre wahrend eines laufenden Geschaftsjahres der LAC enden, verlangert sich die
Mindestvertragsdauer nach Satz 1 bis zum Ablauf dieses Geschaftsjahres. Die Laufzeit des Vertrages
verlangert sich anschlieffend stillschweigend jeweils um ein Jahr, wenn er nicht unter Einhaltung einer
Frist von sechs (6) Monaten vor Ablauf der Vertragslaufzeit gekiindigt wird. Die Kondigung bedarf der
Schriftform. Das Recht zur fristlosen Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt unberiihrt. Die Parteien sind
insbesondere zur Kiindigung aus wichtigem Grund berechtigt, wenn Lloyd nicht mehr unmittelbar oder
mittelbar die Mehrheit der Stimmrechte aus den Geschiftsanteilen an der LAC halt oder ein anderer
Grund im Sinne des § 14 Abs. 1 Nr. 3 Satz 2 KStG gegeben ist.

Sicherheitsleistung. Endet der Vertrag nach Malgabe des vorstehenden Absatzes 1, so hat Lloyd den
Glaubigern der LAC nach MaBgabe des § 303 AktG Sicherheit zu leisten.

Kosten

Beraterkosten. Die Parteien stellen klar, dass sie jeweils ihre eigenen im Zusammenhang mit der
Vorbereitung, Verhandlung und Durchfilhrung dieses Vertrages entstandenen oder entstehenden
Beraterkosten tragen.

Notarkosten. Die im Zusammenhang mit dem Abschluss und der Durchfihrung dieses Vertrages
anfallenden Notarkosten tragt Lioyd.

Verschiedenes
Gerichtsstand. Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten aus diesem Vertrag ist — soweit zuldssig — Hamburg.

Zinsen. Soweit in diesem Verirag nicht anders geregelt, unterliegen samtliche Zahlungsanspriiche nach
diesem Vertrag einer Verzinsung in Héhe von finf (5) Basispunkten Ober dem Basiszinssatz gemal
§ 247 Abs. 1 BGB far den Zeitraum vom Tag der Falligkeit (mitgerechnet) bis zum Tag des Erhalts des
entsprechenden Betrages durch den Glaubiger (nicht mitgerechnet) auf Basis eines Jahres mit 365
Tagen. Die Geltendmachung eines weitergehenden Schadens bleibt unberihrt.

Vertragsdanderungen. Anderungen, Erganzungen oder die Aufhebung dieses Vertrages einschliellich
der Abanderung dieser Bestimmung selbst bediirfen der Schriftform, soweit nicht nach zwingendem
Recht eine strengere Form erforderlich ist. Der Schrftfform im Sinne des vorangegangenen Satzes
geniigt auch eine Ubermittlung per Telefax oder ein Briefwechsel, nicht aber eine sonstige Ubermittiung
in Textform. Im Ubrigen gilt § 295 AktG.

45
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Gesamte Vereinbarungen. Dieser Verirag enthalt s3mtliche Vereinbarungen der Parteien zu seinem
Gegenstand und ersetzt alle midndlichen oder schnftichen Verhandlungen, Vereinbarungen und
Abreden, die zuvor zwischen den Parteien (oder einzelnen Parteien) im Hinblick auf den
Vertragsgegenstand geschlossen wurden. Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht.

Abtretungen. Abtretungen von Rechten oder Anspriichen aus diesem Vertrag im Verhaltnis zwischen
Lloyd und den Minderheitsgesellschaftern sind chne die vorherige schriftliche Zustimmung der Lloyd (im
Falle der Abtretung durch einen Minderheitsgesellschafter) oder der Minderheitsgesellschafter (im Falle
der Abtretung durch Lloyd) unzuldssig.

Salvatorische Klausel. Scllte eine Bestimmung dieses Verlrages ganz oder teilweise nichtig,
unwirksam oder nicht durchsetzbar sein oder werden, wird die Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit aller
abrigen verbleibenden Bestimmungen davon nicht berihrt. Die nichtige, unwirksame oder nicht
durchsetzbare Bestimmung ist als durch diejenige wirksame und durchsetzbare Bestimmung ersetzt
anzusehen, die dem mit der nichtigen, unwirksamen oder nicht durchsetzbaren Bestimmung verfolgten
wirtschaftlichen Zweck nach Gegenstand, Malk, Zeit, Ort und Geltungsbereich am nachsten kommit.
Entsprechendes gilt fir etwaige Liicken in diesem Vertrag.

Auslegung. Bei der Auslegung einzelner Bestimmungen dieses Verirages ist dessen Zweck zu
bericksichtigen, eine wirksame kérper- und gewerbesteuerliche Organschaft herzustellen.

Ort/ Datum

[Unterschrift{en)] [Unterschrft{en]] [Unterschnift]
Lloyd Fonds AG Lange Assets & Consulting GmbH Axel Sven Springer

[Unterschrift] [Unterschrift] [Unterschrift]
Oliver Heine John Jahr Thomas Lang

5/5
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Anlage 2: Gerichtlicher Bestellungsbeschluss des Landgerichts Hamburg vom 20. Juni 2022

/ Beglaubigte Abschrift
3 /tandgericht Hamburg
; =2

o .. 415 HKO 55/22

Beschluss

In der Sache

1) Lange Assets & Consulting GmbH, vertreten durch d. Geschaftsfiihrer Thomas Lange, Als-
terarkaden 20, 20354 Hamburg
- Antragstellerin -

2) Lloyd Fonds AG, vertreten durch d. Vorstandsmitglieder Achim Plate und Michael Schmidt,
An der Alster 42, 20099 Hamburg .

- Antragstellerin -

beschlieft das Landgericht Hamburg - Kammer 15 fiir Handelssachen - durch die Vorsitzende
_Richterin am Landgericht Patsch am 20.06.2022;

Zur gemeinsamen Prilferin des Gewinnabfilhrungsvertrages in der Entwurfsfassung aus dem
Juli 2022 wird gemaR §§ 293 b, ¢ und d) AkiG

PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschafter
Alsterufer 1

20354 Hamburg

bestell

Griinde:
Die Antragstellerinnnen beabsichtigen, einen Gewinnabfiihrungsvertrag abzuschliefien, in dem
sich die Antragstellerin zu 1) verpflichten wird, ihren Gewinn an die Antragstellerin zu 2)
abzufiihren.

Nach § 293 b AKIG ist der Untemehmensvertrag durch einen oder mehrere sachverstandige
Priifer (Vertragsprifer) zu priifen,

Die Antragstellerinnen haben einen Antrag auf Bestellung eines gemeinsamen Priifers gemaf §
293 c Abs. 1 Satz 2 AKIG gestelit.
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B2 - Seite 2 -

» Vertragspriifer ist vom Gericht auszuwahlen, § 293 ¢ Abs. 1 Satz 1 AkG. Vorliegend kann
A:‘:h der Begrindung der Antragstellerinnen vom 17. Juni 2022 dem WVorschlag der
tragstellerinnen gefolgt und die Wirschaftsprifungsgeselischaft PricewaterhouseCoopers
' GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschafter zum gemeinsamen Priifer bestellt werden. Die
4 Antragstellerinnen haben dargelegt, dass diese Wirtschaftsprifungsgeselischaft bareits in einam
parallel gelagerten Fall des Erwerbes ainer 80 %igen Betelligung der Antragstellerin zu 2) an
ginem anderen Uniernshmen und dem Abschluss eines Gewinnabfiihrungsvertrages als
Vertragspriiferin titiy geworden ist, und zwar war sle - und dies ist ein wesentlicher Umstand -
seinerzeit von dem Gericht unter verschisdenen Vorschligen ausgewdhit worden. Die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist daher mit den Strukturen vertraut, ohne dass Bedanken
gegen die Unparteilichkeit der Priiferin beste

Patsch
Vorsitzende Richterin am Landgericht

Fiir die Richtigkeit der Abschrift
Hamburg, 21.06.2022

Reichow, JAng
Urkundsbeamtin der Geschéftsstelle

Durch maschinglle Bearbeitung baglaubigt
- ohna Unterschrift giditig
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Anlage 3: Allgemeine Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftspriifer und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften vom 1. Januar 2017

Vordrucke ganz oder

Alle Rechte vorbehalten. Ohne Genehmigung des Verlages ist es nicht gestattet, d
zudrucken bzw, auf fotomechanischem oder ele

nischem Wege zu vervielfaltigen und/oder zu verbr

Verlag GmbH - Tersteegenstralie 14 - 40474

PH 554

25000

Allgemeine Auftragsbedingungen
filir
Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften
vom 1. Januar 2017

1. Geltungshereich

(1) Dia Aufiragsbedingungen gelten fiir Vertrage swischen Wirschaftsprifern
odar Wirtsch: lischaften (im Machstehenden zusamment:

. Weitergabe einer beruflichen Aulierung des Wirtschaftspriifers

(1) Dm Werhargahe beruflicher ﬁ.uﬂarungan des WMHW«S (hrheﬁs-
oder Auszige von Arb = sei es im Enbeurl oder in

send Wilschaltspeiifer genannd) und ihren Aufiraggebern ber Prislungen,
Steuerberalung, Beralungen in witschafilichen Angelegenheilen und sonsli-
ge Aufiriige, soveil nichl etwas anderes ausdriicklich schriflich vereinbart
oder geselzlich zvwingend vorgeschrieben ist,

(2) Dritte kbnnen nur dann Ansprilche aus dem Verrag awischen Wir-

ar und Avftraggeber herlerhn wonn dies ausdricklich vereinbart
isl oder sich aws zving gedungen engibl, Im Hinblick auf
solche Ansprilche gelen diese Auﬂragsbedngungm auch diesen Drlten
gegentibar.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auflrags st die vereinbarte Lefstung, nicht ein bestimm-
ter wirtschafilicher Erfolg. Der Aufirag wird nach den Grundsiizen ordnungs-
rriifliger Berul‘samihung asgelihn, Der Winschaftspriffer Obernimmt im
Zusammenhang mil seinen Leislungen keine Aulgaben der Geschiiflsfih-
rung. Der Wirtschaftspriifer ist fiir die Mutzung oder Umsatzung der Ergabnla—
sa sainer Laistungan nicht verantwortlich. Dar Wi st L
sich zur Durchiiihrung des Aulirags sadwefsmnduguﬂemnen zu bedienen,

(2) Die Berlicksichtigung auslandischen Rechts bedarf — auler bei bairiabs-
wirtschafilichen Priifungen — der ausdrikcklichan schrifilichen Vereinbarung.

[3) Andent sich die Sach- oder Rechislage nach Abgabe der abschiieBenden
bemflichen AuBerung, so il der Winschafsprider michl verpflichiet, den
Auftraggeber aul Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen
hinzuvssisen,

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers

(1) Dar Aufiraggeber hat dafie zu sorgen, dass dem Wilschaftspritfer alle fiir
die Ausfishrung des Aufirags nobeendsgen Unterdagen und weiteren |nforma-
tionen rechizedly Gbermittell werden und ihm von allen Vorgidngen und
Umstinden Kenninis gegeben wird, die fir die Ausfihrung des Aufirags von
Bedeulung sein kinnen, Dies gilt avch fiir die Uniedagen und wedleren
Infeemationen, Vomiinge und Umstinde, die ersl wiihrend der Titigked! des
Wirtschaftzpriffers bekannl werden. Der Aufraggeber wird dem Wirtschafts-
priifer geeignate Auskunfisparsonan benannen.

(2) Aufl Vedangen des Winschafteprifers hat der Auftraggeber die Vollstin-
digkeit der vorgelegten Untarlagen und der weiteren Informationen sowie der
gegebenan Auskinfie und Erkbdrungen in einer vom Wirtschaflspriifer formu-
lierten schiiftlichen Erkkirung zu bestitigen.

4. Sicherung der Unabhingigkeit

] Der Auflragwbor hat alles zu unterlassen, was die Unabhingigkeit der

Wir fispriifers gefiihidel, Dies gt for die Dauer des
Mmﬁvadﬂnm inshasondere fir Angebote auf Anstellung oder Uber-
nahme won Organfunktionen und filr Angebote, Aufirdge auf eigene Rech-
nung zu iibemehmen.

(2) Solita die Durchfiihrung des Aufirags die Unabhiingigkeit des Wirtechafts-
priifers, die der mit ihm verbundenen Unternahmean, seiner Metzwerkuntar-
nehman oder solchar mit ihm assoziierten Unternehmen, auf die die Unab-
hingigketisvorschrifien in gleicher Weise Anwendung finden wie aul den
Wirtschaftzpritfer, in anderen Aufiragsverhiifinissen beeindrichtigen, sl der
Wi prither zur aul tlichen Kiindigung des Auftrags berechiigh

5. Berichterstattung und miindliche Auskinfte

Soweil der Wirtschaftspriifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeilung des
Auftrags schrifiich darzusielen hat, ist alleine diese schriftliche Darstellung
maligebend. Entwiife schrilllicher Darstellungen sind unverbindlich. Sofem
nicht anders vereinbar, sind mundliche Erklirungen und Auskinflte des
Wirtschaftspriifers nur dann verbindlich, venn sie schrifilich bestatigt werden.
Eklamungen und Auskinfle des Wir priifers des ereillen

. Aullrags sind slets unverbindiich,

der Endf gh oder die jon iber das Tily den des Wirsch
prifars fiir den Auftraggeber an einen Dritten bedar der schriflichen Zustim-
mung des Widschaftsprifers, es sei denn, der Auflaggeber st zur Weiter-
gabe oder Information aufgrund eines Geselzes oder einer behdrdlichen
Anondnung verpllichiat.

(2) Die Verwendung beruflicher Aulierungen des Wirtschafispriifers und die
Infermation ber das Taigwerden des Wirtschalsprifers fir den Auliragge-
ber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzulissiy.

7. Miingelbeseltigung

(1) Bei elwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch aul Macherillung
durch den Wirschaftspriifer. Mur bei Fehlschlagen, Untedassan bzw. unbe-
rechligher Verweigerung, Unzumutbarked oder Unmdglichked! der Nacherfiil-
lung kann ar die Vergitung minderm oder vom Venrag zurbckireten; it der
Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Aufiraggeber
wegen eines Mangels nur dann vom Verirag zuricktreten, wenn die erbrach-
te Leistung wegen Fehischlagens, Unterassung, Unzumutbarkeil oder
Unmiiglichkeit der NachediiBung 10r ihn ehne Interesse isl, Soweil dariiber
hinaus Schadenzersatzansprikche bestehen, gilt Mr. 9.

(2) Der Anspruch aul Beseitigung von Mingeln muss vom Aufraggeber
unverziighch in Texiiorm gellend gemacht werden. Ansprilche nach Abs, 1,
die nicht auf einer vorsitzlichen Handlung beruhen, verdhren nach Ablauf
aines Jahres ab dem gesetzlichen Verjdhrungsbaginn,

(¥ Offenbare Unrichligkeiten, wie zB. Schreiblehler, Rechenfehler wnd
formelle Méngel, die in einer banflichen rung (Bercht, Gulachten wnd
dgl) des Witschaftsprifers enthaBen sind, kinnen jederzed vom Win-
schaftsprifer auch Dritten gegeniiber benchtigh verden. Unnchtigkeiten, die
geeignet sind, in der berufichen Auferung des Winschaflsprafers enthattens
Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die Aulenng auch Dritten
gegeniber zurickzunehmen. In den vorgenanmen Fillen st der Auftragge-
ber vom Winschaftspeifer tunlichst vorher zu hiren,

8. Schwelgepflicht gegenlber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wintschaflspriifer ist nach MaBgabe der Gesetze (§ 323 Abs, 1 HGE,
§ 43 WPOQ, § 203 StGB) verpllichied, Uber Tatzachen und Umstinde, die ihm
bati seiner Berufstiigheit anvedraul oder bekannt werden, Stillschweigen zu
bevmahren, es sei denn, dass der Aufiraggebar ihn von dieser Schvarigepflichi
entbinded.

(2) Der Winschaftepriifer wird bei der Vferarbeitung von personenbezogenen
Daten die nationaken und ewroparechilichen Regelungen zum Datenschulz
beachien.

9. Haftung

(1) Fiir gesetziich vorgeschricbene Leistungen des Winschallsprifers, insbe-
unum Pri.lungen ﬁenen die jeweils anzuwendenden geselzichen Haf-
b dere die Hallungsbeschrankung des § 323

A.bs.2HGB

(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschriinkung Anwendung findel
nech eine einzelverragliche Haflungsbeschrinkung beslehl, ist die Haflung
das Wirtschaftsprilfers filr Schadensersatzansprilche jeder Ar, mit Ausnah-
me von Schiden aus der Verdelzung von Leben, Kirper und Gesundhedt,
sode von Schiden, die eine Ersalzpllichl des Herslellers nach § 1
ProdHafts begrinden, bel einem fahrlissly verursachlen einzelnen Scha-
densfall gemil § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankl.

(3 Einreden und Eimwendungen aus dem Vermgsverhalinis mit dem Auf-
traggeber stehen dam Wirnschaftsprifar auch gegendiber Dritlen zu,

(4) Leiten mehrere Anspruchsieler aus dem mit dem Wirtschaftspriifer
bestehenden Verragsverhiltnis Ansprilche aus einer fahriEssigen Pllichtver-
letzung des Winschalsprifers her, gitt der in Abs. 2 genannte Hichstbelrag
fur die betreffenden Anspriiche aller Ansprucheteller insgesamt.
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{5) Ein einzelner Schadensfall im Sinne von Abs. 2 ist auch bezlglich eines
aus mehreren  Pllichiverletzungen  stammenden  einhedlichen  Schadens
gegeben, Der einzelne Schadensfall umfassl siimiliche Folgen einer Pllicht-
verletzung ohne Rilcksichl darauf, ob Schiiden in einem oder in mehreren
aufeinanderfolgenden Jahren enistanden sind. Dabei git mehdfaches auf
glescher oder gheichartiger Fehkerquelle barvhendes Tun oder Unlerlassen als
einbeiliche Plichiverkelzung, vwenn die betreflenden Angelegenheien mitei-
nander in rechtlichem oder wirschaflichem Zusammenhang stehen, In
diesam Fall kann der Wirdschaftsprilfer nur bis zur Hihe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden, Die Begrenzung aul das Finfache der Min-
destversichemngssumme gilt nicht bei geselzlich vorgeschriebenan Pllichi-
priffungen.

(6) Ein Schadensersatzanspruch edischt, wenn nichl innerhalb von sechs
Monaten nach der schriflichen Ablehnueng der Ersatziestung Klage erhoben
wird und der Auftraggeber aufl diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nicht
fir Schadensersatzanspriiche, die auf vorshizliches Verhalten zurlickzufih-
ren sind, sovie bei einer schuldhaften Veretzung von Leben, Kérper oder
Gesundheil sowie bei Schiiden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach §
1 ProdHaftG begrilnden. Das Rechi, die Einrede der Verjihrung gellend zu
machen, bleibt unberiihd.

10. Ergénzende Bestimmungen fiir Prifungsaufirige

(1) Andert der Auftaggeber nachiraglich den duch don Wirtschaflsprifer
geprifen und mil einem wer A ader
Lagebenchi, darf ér diesen Bﬁm-gungsvermem nichl weitervenwenden,

Hat der Wirtschaflspriifer einen Bestatigungsvermerk nicht eneill, so ist ain
Hirmeeis auf die durch den Winschaftspriffer durchgefiihrte Prifung im Lage-
bericht oder an anderer fur die Offentlichkeil bestimmier Stelle nur mit Edll’ﬂ‘
licher Eimviligung des Wirtschaftsprifers und mil dem von ihm g iy

(6) Die Bearbe#iung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kinper-
schaftsteuer, Gevmrbesteuer, Einheitsbewerdung und Vermigensieer sowie
aller Fragen der Umsatzslever, Lohnstever, sonstigen Stevern und Abgaben
aerfolgt auf Grund eines besondaren Auftrags. Dies gilt auch flir

St
P

@) die Bearbeilung einmalg ar
dem Gebiet der Erbachaftateuer, Kapi

, 2B, auf
Gcrundamarhmmr

b} die Mitairkung und Vedredung in Vedabren vor den Gerichlen der Fi-
nanz- und der Versmlungsgen it Sowae in Stel e,

c) die beratende und gutachtliche Tatigkell im Zusammenhang mit Um-
wandlungen, Kapitalerhthung und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, BetriebsverfuBamnng, Liquidation und
dirgleichen und

d) die Unterstitzung bei der Edillung von Anzeige- und Dokumentations-
pllichten.

(M) Soweil auch die Ausarbeitung der Umsalzsteuerjahneserkkinng aks
zusilzliche Tilgkeit ﬂbernommen wird, gehén dazu nich! die Oberprifung
abvager b derer Wy zungen sovie die Frage, ob alle
in Batracht kommendan chilichen Verglinstigungan wahrge-
nomman worden sind. Eine Gewdhe fiir die vollsi@ndige Efassung der Unter-
lagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs vard nicht iibernemmen.

12. Elektronische KommuniKation

Die Kemmunikation zvdschen dem Wittschafispritfer und dem Aufitaggeber
kann auch per E-Mail edolgen. Soweil der Auft ber eine Kommunik

par E-Mail nicht wdinscht oder besondere Sicherheitsanforderungen stellt, wia
ciwa die Verschlisselung von E-Mails, wird der Aufiraggeber den Wiri-

Wortlaut zukissig.

(2) Widerruft der Wirschaftspriifer den Besi@tigungsvermark, so darf der
Bestitigungsvermerk nichl wedlervervendet werden, Hal der Aufiraggeber
den Bestatigungsvermerk bereils verwandel, so hat er aul Verlangen des
Wirtschaftzpriffers den Widernuf bekanntzugeban.

(3) Der Auftiaggeber hat Anspruch aul finl Berchisausfedigungen. Weiters
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestell.

11. Ergénzende Bestimmungen fir Hilfeleistung in Steuersachen

(1) Der Wirntschaflsprifar ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerdi-
chen Einzalfragen als auch im Falle der Dauarberatung die vom Auftraggaber
genannten Talsachen, insbasondera Zahlenangaben, als richtig und vollsién-
dig zugrunde zu legen; dies gilt auch fiir Buchliihrungsaulirige, Er hat jedoch
den Auliraggeber aul von ihm fesigestellle Unrichtigkeiten hinzuweisen,

(2) Der Steverberatungsaufirag umbasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderichen Handiungen, es sei denn, dass der Wittschaflspriler hierzu
ausdriicklich den Auflrag dbemommen hat, In diesem Fall hat der Auliragge-
ber dem Wirtschafispriifer alle fir die Wahmung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuarbescheide, so rechizeitip vorzulegen, dass
dem Wi prifer eine angern Bearbeitungszeil zur Verfligung
slehl.

I!I Mangals ainer andalwmtgﬂn schriftichen ‘-‘amnbarung umfasst die
Ste in die Verr Tiitighei-
ten:

a) Ausarbailung der Jahressteuarerkldrungen filr die Einkommensiauer,
Kérp ser und Gewerbesh sowie der Vermdgensieuenerkib.
rungen, und zwar aul Grund der vom Auftraggeber vmmugond'on Janms-
abachliisse und sonsliger fir die B unyg edorderd

und Nachweisa

1b) Machprifung von Stewserbescheiden 2u den unter 8) genannten Steuem

<} Verhandlungen mit den Finanzbehtirden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erdirungen und Bescheiden

d: M‘Mrkl.mg bai B&mmm‘lungen und Auswerdung der Ergebnisse von
o i 1 der unter a) genannien Slewem

&) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichilich der
unter a) genannten Stewarn.

Der Wir iifer beri bei den vorgenannien Aufgaben die
Mwﬂl-:haverﬁﬁentllmleMa:l\edlungund\mmllungnuﬁassmg

(4) Erhiilt der Winschaftspriifar fir die laufende Steverberatung ein Pau-
schalhonorar, so sind mangels andenweitiger schrifilicher Verainbarungen die
unter Abs, 3 Buchsl, d) und &) genannlen Tiligkeiten gesondert zu hanorie-
ren,

(5) Sofern der Wirtschaflspriffer auch Steuerberter ist und die Steuerbera-
terverglitungsy g fir die B der Vergiilung anzuwenden isi,
kann eine héhere oder niedrigere als die gesetzliche Verglilung in Textfom
varainbad werden.

entsprechend in Textform informieren.

13, Vergltung

(1) Der Wﬂsﬂmﬂnprﬂﬂar hat neben seiner Geblihren- oder Honorarfordening

h aul Er sainar k 1; die Umsalzstever wird zusitzlich
barechnet. Er kann angemessene Worschilsse aul Vergiitung und Auskagen-
ersatz vedangen und die Aushelerung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Ansprilche abhingly machen, Mehrere Auliraggeber haften als
Gesamischuldner.

(2) Ist der Aull kein Ver . 50 sl eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirschaftspriilers aul Vergiilung und Auslagenersatz nur
it unt ittenen oder ig festg Forderungen zulissig.

14, Streitschlichtungen

Der Winschaflspriifer st nicht bereil, an Streitbellegungsverahren vor efner
‘Werbraucherschlichtungastelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreiibeile-
gungsgesatzes eilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht

Flir den Aufirag, seine Durchfithrung und die sich hieraus ergebendan An-
spriiche gill nur deutaches Recht.
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