JAHRESABSCHLUSS

zum 31. Dezember 2008
und Lagebericht fiir das
Geschéftsjahr 2008
der

Feedback AG
Hamburg



£6'88Y°209°02 6€'615°22.°82 £5'88%°209°02 6E'615°L2L°8¢C
ge'r10'9L G8'G/6'LL ugysodsbBunzuaibgesbunuyosay o
00'012°€9€ 8088666 usimusunipaly 1ag usgeying ‘puejsaquassey ||
¥.'2/8°998'Y ¥£'08Y'0ZL'8 1G'Z6LELBE apugjsuabafsusBowap sbysuog ¢
8v'v26'8€6° L LV'6E98.L Y uawiyawiaiun auspungiaa uabab uabuniapioq ‘g
1£'606'922°E Zv's8L'6E6'9 L2018°6¥9 uspyyapuIga ebiysuos v 00'0 9e'¥50'8Z uabunysia pun uabuniayal sne usbuniapiod °|
€2'¥8.°9/0°€ 81'.51°2gl'g usLuyausiun
usuapungan 1aqnuabab usyayyolpuigisp ¢ apueysuababsuabuuiap abysuos pun usbuniapiod |
LG'2¥6'G5L 8G'/86°0¥L uabuny
-s197 pun uabuniajal] sne usIBYSHPUIGISA 2 usBouwuaagnejuin g
00'o BE'0EC 986 uajnsuipaly] Jaqnuabab usyeyyolpuigiap (L : : :
£6'128°L6E ¢s'LLg’LEL6L DO uaBunyisisny abisuog 'g
uajiyalIpulgiapn "o 00'0 00'GL8°00¥% suaBowianabe|uy sep assidedusp
GL'¥85°00L°E 19'5v9°225°L uabunbyisleq ‘g
L0'6¥6°LLE 61'25.°192 0072GG'GLL uaBunjeisyony abgsuog -z 00'000°2LL 00'000°660°L uawyaulajun auapunglaa ue uabunyiaisny ‘g
00'661202 62'002°2S 1 usBunjigisonitanals 'L GB'009°LLL'E GB'0SE0LL 0L ustuysuisiun uauapungiaa ue afisjuy |
uafunjjarsyony g uabejuezueuiy ||
YE'PILE69°L 90'€LT L9} uumabzuelg Al 00'/6L°29 00'LLL08 Bunpejs
-SNESYEYISID) pun -sgalag 'uafiejuy aispuy
00'0 CL'LLE L YE BY VOB VI L uabeponiuumes) aiepuy ‘g
£9'ziv 92t £9'zZi¥'921 abepony syalziesen 'L usbejueyoes |i
uaBeponiuuimas || 00't9z°98 00'Z8¥'vL USLIBAA pun uayoey
USYD[0S UR U3ZUZI 31MOS SUSAA PUn 214oay ayay
00'0 00'000°006°¢ abeppnieydey -uye pun SYYIRZANYDS ayoygiamab ‘uauoissazuoy
0022620811 00'/26°L0L°G1 |eydey; sejpuyoeZen | apugjsusbabsusbouiiap ajlauajewl |
{endeyuabig -y uabouwanabejuy 'y
3 3 3 3 Ej 3
A sTAYA RN RS 800Z°CL'IE L002°CLLE 8002°CL'LE
VAISSYd VYAILLAY
Banguiey
OV Y2eqpaay

800z 1aquazaq “Lg

wnz

ZNVid



GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008

Feedback AG
Hamburg
€
1. Sonstige betriebliche Ertrége
2. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter -335.474 14
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen -9.626,29

3. Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
gegenstande des Anlagevermdgens und
Sachanlagen

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen

5. Ertrédge aus Beteiligungen
- davon aus verbundenen Unternehmen

€212.178,21 (€ 413.857,47)

6. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

- davon aus verbundenen Unternehmen
€ 259.830,70 (€ 127.696,46)

7. Auf Grund eines Gewinnabflihrungsvertrags -
erhaltene Gewinne

8. Abschreibungen auf Finanzanlagen
9. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen € -6.774,51
(€ 0,00)

10. Ergebnis der gewéhnlichen Geschiftsta-
tigkeit

11. AuBerordentliche Ertrage
12. Aulerordentliche Aufwendungen
13. AuBerordentliches Ergebnis

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

15. Jahresiiberschuss

16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

17. Einstellungen in Gewinnriickiagen
a) in die gesetzliche Riicklage

b) in andere Gewinnriicklagen

18. Ausschittung

19. Bilanzgewinn

0,00
-114.964.49

2008
€

417.770,49

-345.100,43

-46.192,42
-691.581,91

212.178,21

376.615,45

1.585.896,73
-14.982,93

-119.270.44

1.375.332,75

0,00

-219.746,79

1.155.585,96

1.693.364,34

-114.964,49

-1.062.712,75

1.671.273,086

2007
€

29.865,81

-6593.618,29
-10.738,96

-72,00
-254.679,57

413.857,47

144.787,31

2.112.269,01

0,00

0.00

1.841.670,78
154,14
-154,14

0,00

-459.943,21

1.381.727,57
1.089.198,77
-69.086,38
0,00

-708.475,62

1.693.364,34
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Feedback AG
Hamburg

Anhang zum Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr
vom 01. Januar bis 31. Dezember 2008

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Feedback AG ist gem. § 267 Abs. 1 HGB eine kleine Kapitalgesellschaft. Die Ak-
tien der Feedback AG werden im Freiverkehr der Bérsen Berlin-Bremen, Frankfurt
am Main, Hamburg und Stuttgart unter der ISIN DEOOOAODRWSS bzw. WKN
AODRW?9 gehandelt. Seit dem 04.12.2007 sind die Aktien im Entry Standard der
Deutschen Bérse AG in Frankfurt notiert. Die Gesellschaft ist damit weder bdrsenno-
tierti. S. des § 3 Abs. 2 AktG, noch nimmt sie einen organisierten Markt i. S. des § 2
Abs. 5 WpHG in Anspruch.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der gesetzlichen Vorschriften des

Handelsgesetzbuches unter Beachtung der ergdnzenden Regelungen des Aktienge- .

setzes erstellt. Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenver-. '
fahren aufgestellt. Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. ‘

Il. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die immateriellen Vermoégensgegenstande werden zu Anschaffungskosten, vermin-
dert um lineare Abschreibungen (bei einer betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer
zwischen 3 und 5 Jahren), bewertet.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten, vermindert um lineare Abschrei-
bungen (bei einer betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer zwischen 3 und 10 Jahren),
angesetzt. Geringwertige Wirtschaftsglter im Einzelwert bis zu € 150,00 werden als
Betriebsausgaben gemal § 6 Abs. 2 EStG abgesetzt. Liegt der Wert tUber € 150,00
und unter € 1.000,00, wird nach § 6 Abs. 2a EStG iber 5 Jahre linear abgeschrie-
ben.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bzw. zum niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden zu ihrem Nominalwert
angesetzt.

Die sonstigen Rickstellungen wurden in Héhe der nach verniinftiger kaufmannischer
Beurteilung zu erwartenden voraussichtlichen Verpflichtungen dotiert. Sie bertick-
sichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und erkennbaren Risiken.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihren Rickzahlungsbetragen passiviert.
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lll. Angaben zu Posten der Bilanz

1. Aktiva und Passiva im Zusammenhang mit dem Insolvenzplan

Der Jahresabschluss der Gesellschaft enthalt verschiedene Posten, die im Zusam-
menhang mit dem sanierenden Insolvenzplan vom 21. Mai 2004 stehen. Der Insol-
venzplan war am 23. November 2004 durch das Amtsgericht Regensburg fir rechts-
kraftig erklart und das Insolvenzverfahren gem. § 258 InsO férmlich aufgehoben wor-
den. In Folge der Verfahrensaufhebung hatte die Gesellschaft gem. § 258 Abs. 1 S.
2 InsO das Recht zurtickerhalten, Uber die Masse frei zu verfiigen. Die Feedback AG
hatte die urspriinglich der Masse zustehenden Forderungen mit Treuhandvertrag
vom 21. Mai 2004 an den Insolvenzverwalter abgetreten und diesen beauftragt, die
Forderungen treuhanderisch einzuziehen und den Erlés an die Glaubiger festgestell-
ter Forderungen auszukehren.

Ein Zeitpunkt flir den Abschluss dieses Verfahrens ist auch zum Stichtag 31. De-
zember 2008 noch nicht abzusehen. Da im Rahmen des Insolvenzplanes die Glaubi-
ger auf ihre Forderungen, soweit sie nicht durch Auskehrung der vom Insolvenzver-
walter treuhanderisch beigetriebenen Betrage befriedigt werden, verzichtet haben,
kénnen sich aus der weiteren Abwicklung fir die Gesellschaft keine finanziellen Risi-
ken ergeben. ' T

Zum Stichtag werden unter den sonstigen Vermdgensgegenstdnden an den Insol-
venzverwalter abgetretene Forderungen von € 15.357,44 (Vorjahr: € 18.148,24) aus-
gewiesen. Des Weiteren betragen die noch auszukehrenden, auf Anderkonten ver-
walteten liquiden Mittel € 164.065,68 (Vorjahr € 157.099,55). Unter den sonstigen
Rickstellungen werden Rickstellungen fir Treuhanderkosten von € 1.750,00 (Vor-
jahr € 1.750,00) ausgewiesen. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber Insolvenzglaubigern betragen € 107.423,06 (Vorjahr: € 104.066,86), die
sonstigen Verbindlichkeiten € 42.104,7 (Vorjahr € 40.078,48).

2. Umlaufvermégen

Samtliche Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande haben eine Restlauf-
zeit von unter einem Jahr.

3. Gezeichnetes Kapital

Als gezeichnetes Kapital ist das Grundkapital der Gesellschaft ausgewiesen. Die Ge-
sellschaft hat bis zum Bilanzstichtag 15.707.927 auf den Inhaber lautende Stlickakti-
en mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von je 1,00 € ausgegeben.

In der Hauptversammiung vom 28. Februar 2006 wurde der Vorstand der Gesell-
schaft ermachtigt, bis Ablauf des 28. Februar 2011 das Grundkapital der Gesellschaft
mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch die Ausgabe neuer, auf den Inhaber lau-
tende Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, ins-
gesamt héchstens um € 3.900.000,00 zu erhéhen (genehmigtes Kapital).
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Aufgrund dieser Erméchtigung hat der Vorstand am 22. Januar 2008 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates mit Datum vom 22. Januar 2008 beschlossen, das Grundkapital
der Feedback AG von € 11.807.927,00 um bis zu € 3.900.000,00 auf bis zu
€ 15.707.927,00 durch Ausgabe von bis zu 3.900.000 neuen auf den Inhaber lauten-
den Stlickaktien ohne Nennbetrag mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von € 1,00 je Aktie (Stiickaktien) gegen Bareinlagen zum Ausgabebetrag von € 2,00
je Aktie zu erhéhen. Die jungen Aktien sind ab dem 1. Januar 2008 voll gewinnbe-
rechtigt. Die Kapitalerhéhung wurde vollstandig gezeichnet und am 11. Marz 2008 in
das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen. Der um € 3.900.000
héhere Ausgabebetrag wurde in die Kapitalrticklage eingestellt.

In der Hauptversammlung vom 15. Juli 2008 wurde der Vorstand der Gesellschaft
erméchtigt, bis Ablauf des 14. Juli 2013 das Grundkapital der Gesellschaft mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrates durch die Ausgabe neuer Inhaberstiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt héchstens um €
7.853.960,00 zu erhdéhen (genehmigtes Kapital).

4. Gewinnriicklagen

Aus dem JahrésUbe,rschuss wurden € 114.964,49 den anderen Gewinnrticklagen
zugefihrt. '

5. Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen beinhalten im wesentlichen Rickstellungen fur Jah-
resabschlussprifung und Steuererklarungen i.H.v. T€ 25, fur Aufsichtsratsvergltun-
gen i.H.v. T€ 40, fir Treuhandervergitung i.H.v. T€ 2, sowie fur ausstehende Ein-
gangsrechnungen i.H.v. T€ 44.

5. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten haben alle eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Verbind-
lichkeiten gegenlber Kreditinstituten in Hohe von T€ 755 sind durch die Abtretung
von Gewinnabfiihrungsforderungen und Steuererstattungsanspriichen gesichert.

IV. Angaben zu Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

Unter den Ertragen aus Gewinnabflihrungen sind die Ergebnistibernahmen der Treu-
konzept Vermégensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft mbH, Hamburg, der Dr.
Ludz Vermégensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft mbH, Hamburg, sowie der
Feedback Trading GmbH, Hamburg, erfasst.



V. Sonstige Angaben

1. Anteilsbesitz

Name/Sitz Anteile
%

Treukonzept Vermadgensberatungs- und Vermitt- 100
fungsgesellschaft mbH, Hamburg

mittelbar hieriiber:
HGKW Holzgaskraftwerk Bad Wildungen GmbH,
Hamburg 68

Dr. Ludz Vermégensberatungs- und 100
Vermittlungsgesellschaft mbH, Hamburg

Feedback Beteiligungsgesellschaft m.b.H. 100
Feedback Verwaltungsgesellschaft m.b.H. 100
Feedback Trading GmbH, Hamburg 100
Feedback Sales GmbH, Hamburg 95
Feedback Vermogensberatungs- und 100

Vermittlungsgeselischaft mbH, Hamburg

BHG Biomassegesellschaft mbH, Hamburg 68

Netfonds GmbH, Hamburg 30

* Abschluss zum 31.12.2007

2. Mitarbeiter

Eigenkapital
31.12.2008
€

127.285,80

1.111.683,06

47.180,03

116.637,39

27.782,61

2.025.000,00
1.248.345,48

15.162,94

11.105,33

1.079.794,70*
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Jahresiiberschuss/
(-fehlbetrag) 2008
€

0,00

A 17.757,69

0,00

15.637,39

3.200,56

0,00
'223.345,48

.1.9.837,06

1.379,96

591.219,03*

Im Berichtsjahr waren aufler dem Vorstand keine Mitarbeiter beschéftigt.

3. Geschiftsfiihrung

Im Geschéftsjahr waren folgende Personen Mitglieder des Vorstands:

- Dr. Christoph Ludz (Vorsitzender), Kaufmann, Hamburg

- Thomas Striepe, Kaufmann, Uetersen

- Heinz G. Eckermann, Kaufmann, Buchholz, bis 31. Marz 2008

- Kurt Ellerbrok, Kaufmann, Hamburg, ab 01. September 2008

Die Gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmitglieder gemeinsam oder durch ein
Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen vertreten.

Im Geschéftsjahr betrugen die Gesamtbezlige der Vorstéande T€ 345.
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4. Aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat hat sich im Berichtsjahr wie folgt zusammengesetzt:

- Jorg Rosowski (Vorsitzender) Kaufmann, Hamburg
- Dr. Arndt-Heinrich von Oertzen, Kaufmann, Hamburg
- Marco Tomenzoli, Kaufmann, Hamburg.

Vergitungen fur den Aufsichtsrat wurden in 2007 in Héhe von T€ 35 gezahlt bzw. in
Hoéhe von T€ 40 fur 2008 zuriickgestellt.

5. Haftungsverhaltnisse

Haftungsverhaltnisse gemak § 251 HGB, die nicht auf der Passivseite ausgewiesen
sind, bestehen in Form einer selbstschuldnerischen Burgschaft in Hohe von T€ 1.425
gegentiber der GLS Gemeinschaftsbank AG, Bochum, fir Anspriiche dieser Bank
gegen die HGKW Holzgaskraftwerk Bad Wildungen GmbH, Hamburg.

6. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Im Rahmen des Erwerbs einer Beteiligung bemisst sich der endglltige Kaufpreis der
Anteile auf Basis von Ergebniskennziffern der Beteiligung fiir die Geschéaftsjahre
2007 und 2008. Die Ermittlung erfolgt nach Vorlage des Abschlusses 2008. Derzeit
geht der Vorstand davon aus, dass der zuséatzliche Kaufpreis einen Betrag von
T€ 250 nicht Gberschreiten wird.

7. Mitteilungen nach § 160 AktG

Am 6. August 2008 wurde der Feedback AG schriftlich mitgeteilt, dass die Lloyd
Fonds AG, Hamburg, mit mehr als 25% am Grundkapital der Feedback AG beteiligt
ist.

Mit Schreiben vom 1. Januar 2009 wurde der Feedback AG mitgeteilt, dass Herr Dr.

Christoph Ludz, Hamburg, mit weniger als 25% am Grundkapital der Feedback AG
beteiligt ist.

Hamburg, den 4. Méarz 2009

Vorstand Vorstand Vorstand
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Feedback AG
Hamburg

Lagebericht fiir das Geschiftsjahr 2008

1. Geschift und Rahmenbedingungen
1.1. Geschaftstitigkeit der Feedback AG

Die Feedback AG ist eine Holdinggesellschaft. Sie bt Fuhrungsfunktion fir ihre im
Bereich der Finanzdienstleistungen tatigen Tochtergesellschaften aus.

Im Rahmen einer Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen wurden im Jahr 2006 samtli-
che Anteile der Treukonzept Vermdgensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft
mbH, Hamburg, und der Dr. Ludz Vermégensberatungs- und Vermittlungsgesell-
schaft mbH, Hamburg, als Beteiligung in die Feedback AG eingebracht. Beide Toch-
tergesellschaften beraten seit Jahren erfolgreich unabhangig und individuell Vermo-
gens- und Anlageberater, Kreditinstitute, Makler und deren Kunden auf dem Gebiet
der renditeorientierten Beteiligungen. Insbesondere werden Angebote im Bereich der
geschlossenen Fonds bewertet und in Zusammenarbeit mit Vertriebspartnern plat-
Ziert.

In 2007 erwarb die Feedback AG 68% der Anteile an der BHG Biomassegesellschaft
mbH, Hamburg. Die Gesellschaft wird sich zuklinftig mit dem Handel von Biomasse
und anderen Energietrager beschaftigten.

An der in 2007 gegriindeten Feedback Beteiligungsgesellschaft m.b.H., Hamburg,
und an der ebenfalls in 2007 gegriindeten Feedback Verwaltungsgesellschaft m.b.H.,
Hamburg, ist die Feedback AG mit jeweils 100% beteiligt. Geschaftszweck beider
Gesellschaften ist die Konzeption von geschlossenen Fonds bzw. die Ubernahme
der Komplementarfunktion innerhalb von Fondsmodellen.

Im Berichtsjahr wurde die Feedback Sales GmbH gegriindet. Die Feedback AG U-
bernahm 95% der Anteile. Die Feedback Sales GmbH betreibt wie die in 2006 er-
worbene Feedback Trading GmbH den Eigenhandel mit bérsennotierten Wertpapie-
ren und Derivaten. Im Mai 2008 Ubernahm die Feedback AG 100% der Anteile an
der neu gegrindeten Feedback Vermégensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft
mbH. Die Feedback Vermégensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft mbH berat
Kunden im Bereich der Kapitalanlagen.

Entsprechend ihrer Funktion als Holdinggesellschaft war die Geschéftstatigkeit der
Gesellschaft im Geschéftsjahr 2008 gepragt von der Verwaltung und Steuerung ihrer
Beteiligungen. Aus diesen wurden Ertrage erzielt und Gewinne vereinnahmt.

Bevor der Geschaftsverlauf fiir das Jahr 2008 dargestellt wird, soll nachfolgend zu-
nachst auf die gesamtwirtschaftlichen und branchenspezifischen Rahmenbedingun-
gen eingegangen werden.
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1.2. Wirtschaftliches Umfeld

Das Jahr 2008 war weltweit gepragt von der fortschreitenden Krise an den Finanz-,
Kapital- und Rohstoffmarkten, die schlieRlich auch massiven Einfluss auf die Real-
wirtschaft nahm. Nach einem deutlichen Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise zu
Jahresbeginn und der Zurtickhaltung der Konsumenten verstéarkte sich ab Mitte des
Jahres die allgemeine Verunsicherung. Mit Voranschreiten der Kapitalmarktkrise
entwickelte sich zunehmend auch eine Vertrauenskrise an den Finanzmarkten im
Rahmen derer die Beziehungen unter den Banken gestort und stark eingeschrankt
wurden. In vielen Landern brach die Konjunktur in der zweiten Jahreshalfte massiv
ein, negative Rlckkopplungseffekte haben die Abwartsdynamik noch verstarkt. Die
Regierungen der groflen Wirtschaftsnationen haben deshalb noch im Jahr 2008 ers-
te Rettungspakete aufgelegt und MaRnahmen ergriffen, um die negativen Auswir-
kungen der globalen Finanzkrise abzufangen, der Rezession entgegenzuwirken und
Arbeitsplatze zu sichern.

Far das weltweite Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr 2008 wird von einem Wachs-
tum von nur 3,4 % ausgegangen nach einem Plus von 5,2 % in 2007. Das Institut fur
Weltwirtschaft (IWF) rechnet fir die Eurozone mit einer deutlichen Abschwéchung
des Wirtschaftswachstums auf etwa 0,9 %, fur die USA als gréRte Volkswirtschaft
der Welt auf 1,2 %. Auch die Expansionsphase der japanischen Wirtschaft ist 2008
zu Ende gegangen — sie kann nur noch ein Plus von 0,1 % verzeichnen. Die Volks-
wirtschaften der Schwellenlander wurden nach der dynamischen Entwicklung in den
Vorjahren ebenfalls von der Krise und der geringen Exportnachfrage in Mitleiden-
schaft gezogen, was zu einer Verlangsamung des Wirtschaftswachstums fiihrte.

Die deutsche Volkswirtschaft befindet sich mit einer in zwei aufeinander folgenden
Quartalen sinkenden Wirtschaftsleistung seit Ende 2008 in einer Rezession. Sie ist
im Jahr 2008 deutlich schwacher gewachsen als in den beiden vorausgegangenen
Jahren. Nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (Destatis) lag
das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) nur um 1,3 % (kalenderbereinigt 1,0
%) héher als im Jahr zuvor, 2007 war das BIP dagegen noch um 2,5 % und 2006
sogar um 3,0 % gestiegen.

Die Wachstumsimpulse kamen im abgelaufenen Jahr ausschlieBlich aus dem Inland.
Den grofdten Beitrag zur Wirtschaftsentwicklung — wenngleich mit nachgelassener
Dynamik — leisteten die Inlandsinvestitionen, speziell die Ausristungs- (+5,3 %) und
Bauinvestitionen (+2,7 %) der deutschen Unternehmen.

Der Auflenbeitrag, der in den letzten Jahren ein wichtiger Wachstumsmotor der
deutschen Wirtschaft war, verzeichnete hingegen einen negativen Wachstumsbeitrag
von 0,3 % und bremste damit die wirtschaftliche Entwicklung. Ursache dafiir war der
deutlich verringerte Anstieg der Exporte um nur noch 3,9 % (2007: +7,5 %) bei einer
Erhéhung der Importe um 5,2 % (2007: +5,0 %).

Obwohl das verfigbare Einkommen der privaten Haushalte 2008 um 2,6 % zunahm
und damit die héchste Wachstumsrate seit 2001 zeigte, blieben die privaten Kon-
sumausgaben hinter dem Anstieg zurlick. Die Sparquote der privaten Haushalte
stieg dementsprechend erneut leicht an.
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Das Jahr 2008 war ein erfolgreiches Jahr fir den Arbeitsmarkt, konnte dieser doch
zunachst noch von der guten Konjunktur und einem kraftigen Beschaftigungsaufbau
profitieren. Sowohl die Arbeitslosenzahl als auch die -quote lagen unter dem letzten
Tiefstand von 2001. In den letzten Monaten verlor die positive Tendenz jedoch be-
reits an Schwung und die Wirtschaftskrise erreichte im Dezember schliel3lich auch
den Arbeitsmarki.

Im Jahresdurchschnitt 2008 wurde gemal der Bundesagentur fir Arbeit (BA) die
Wirtschaftsleistung von 40,4 Mio. Erwerbstéatigen erbracht, was einem Plus von 1,5
% gegenliber dem Vorjahr enispricht. Die Arbeitslosenquote lag im Jahresdurch-
schnitt bei 7,8 % (3,27 Mio. Arbeitslose) und damit 1,2 Prozentpunkte unter dem Vor-
jahr. Gleichwohl war sie in Ostdeutschland mit 13,1 % nach wie vor doppelt so hoch
wie in Westdeutschland mit 6,4 %.

Der Staatshaushalt wies auch im Jahr 2008 nach Angaben des Statistischen Bun-
desamtes ein Finanzierungsdefizit von knapp 1,6 Mrd. Euro auf, nachdem der Finan-
zierungssaldo stark durch Einmaleffekte beeinflusst wurde. Gemessen am Bruttoin-
landsprodukt ergibt sich daraus eine Defizitquote von 0,1 % nach minus 0,2 % im
Vorjahr.

1.3. Kapitalmarktumfeld

Im Rahmen der Finanzmarkikrise haben die US-Notenbank und die Europaische
Zentralbank zunachst eine unterschiedliche Geldpolitik verfolgt. Die Federal Reserve
(Fed) senkte ihren Leitzins rasch und deutlich, in insgesamt sieben Schritten von
4,25 % zu Jahresbeginn auf ein nie da gewesenes Niveau von 0 bis 0,25 % im De-
zember 2008. Die Europaische Zentralbank (EZB) hingegen erhdhte im Juli den Leit-
zins wegen wachsender Inflationsgefahren zunachst noch auf 4,25 %, bevor sie ihn
im Oktober im Rahmen einer konzertierten weltweiten Zinssenkung und im Novem-
ber jeweils um 50 Basispunkte senkte. Anfang Dezember erfolgte schliellich die
grélite Zinssenkung in der Geschichte der EZB von 3,25 auf 2,5 %.

Nach deutlich steigenden Eurokursen in den letzten zwei Jahren entwickelte sich der
Euro im Jahr 2008 uneinheitlich. So stand er am Jahresanfang bei 1,47 US-Dollar
und entwickelte sich bis zum Sommer recht positiv. In der zweiten Jahreshalfte verlor
der Euro jedoch massiv an Wert und erreichte den Jahrestiefststand mit 1,25 US-
Dollar im Oktober. Insgesamt erzielte der Euro einen Jahresverlust von knapp 4 %.

Die Finanzkrise sowie die sich im Jahresverlauf abzeichnende konjunkturelle Abklih-
lung sorgten fiir eine hohe Unsicherheit an den deutschen Aktienmarkten. Uberpro-
portional an Borsenwert verloren dabei vor allem kleine und mittlere Gesellschaften
sowie Unternehmen der Finanzdienstleistungsbranche wie Banken, Versicherungen
und Emissionshauser. Der Volatilitdtsindex der Deutschen Bérse (VDAX), der die
erwartete Schwankungsbreite des DAX abbildet, erreichte im Sog der Kapitalmarkt-
krise einen historischen Hochststand von tber 60 % und zeigte damit die hohe Unsi-
cherheit im Markt.
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Der Deutsche Aktienindex (DAX) hat in 2008 nach dem erfolgreichen Vorjahr rund 40
% seines Wertes eingebuf’t. Sein Anfangsstand von knapp tber 8.000 Punkten war
zugleich der héchste Stand des Jahres 2008, den niedrigsten erreichte er mit 4.127
Punkten Ende November. Im Oktober begann parallel zu den internationalen Indizes
ein besonders starker Abwartstrend, der in einer leichten Aufwartsbewegung zum
Jahresende auf 4.810 Zahler endete.

Der TecDAX, der die 30 grofdten Technologiewerte zusammenfasst, verlor noch
deutlicher, nédmlich fast 48 % und konnte die 1.000-Punkte Marke im abgelaufenen
Jahr nicht Uberspringen. Er startete mit 974 Punkien und schloss mit 508 Punkien,
wobel sein zwischenzeitlicher Tiefstand bei 431 Punkten lag.

Auch die Nebenwerte-Indizes litten stark unter der Krise und verloren massiv an
Wert. Der Mid Cap Index MDAX bufte im Jahresverlauf rund 43 % ein und schloss
mit 5.600 Punkten. Mit einem Minus von 46 % gab der Small Cap Index SDAX noch
mehr nach und wurde in der Negativentwicklung nur von dem Entry Standard Index
tbertroffen, der im Jahr 2008 sogar tber 50 % verlor.

Weltweit standen die Aktienmarkte im Jahr 2008 unter dem Druck der angespannten
Finanzmaérkte, der anhaltenden Unsicherheit im Immobiliensektor sowie dem massi-
ven Inflationsdruck und zeigten sich dementsprechend volatil.

So verlor der Weltleitindex Dow Jones in 2008 knapp 34 %, der Européaische Aus- .
wahlindex Euro Stoxx verzeichnete sogar ein Minus von 42 % im Jahresverlauf und
sackte auf unter 4.000 Punkte ab. Auch der amerikanische Aktienmarkt litt massiv
unter den gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen. Der Index der 500 groBten,
bérsennotierten US-amerikanischen Unternehmen, der Standard & Poor’s 500-Index,
verlor rund 38 % seines Wertes und stand am Jahresende unter der wichtigen 1.000-
Punkte Marke. Ebenso litt die Technologiebérse NASDAQ, deren Indizes NASDAQ
Composite und NASDAQ 100 im Laufe des Jahres jeweils iber 40 % verloren.

Die Bdrsen der Schwellenldnder konnten die positive Entwicklung des Vorjahres
nicht fortsetzen und brachen in 2008 reihenweise ein. Der MSCI Emerging Market
Index als Kursbarometer verlor fast 50 %, die Leitindizes von Brasilien, Indien, China
und Russland buften zwischen 40 und 60 % ein.

Die Finanzkrise hat im Jahr 2008 unter den deutschen Anlegern zu einer weiteren
Verunsicherung gefiihrt und auch die Reputation der Institution Bérse und der Aktie
haben erheblichen Schaden erlitten. Konsequenz daraus ist neben der signifikanten
Anderung des Spar- und Anlageverhaltens der privaten Haushalte, bei denen nur
noch bonitatsstarke und sehr liquide Produkte eine Chance haben, ein anhaitender
Ruckgang der Anlegerzahlen.

So waren laut Deutschem Aktieninstitut (DAI) in 2008 nur noch 9,3 Mio. bzw. 14,4 %
der Bevdlkerung in Aktien oder Aktienfondsanteilen engagiert. Gegentiber dem Vor-
jahr bedeutet dies einen Riickgang um eine Million Anleger bzw. um fast 10 %. Die-
ser deutliche Rickzug der Anleger volizog sich vor allem im zweiten Halbjahr 2008,
in dem es nur noch 8,8 Mio. Anleger (erstes Halbjahr: 9,8 Mio.) gab, entsprechend
einer Quote von 13,5 % der Bevdlkerung.
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Die Zahl der reinen Aktionare, die ausschlielllich Aktien besitzen, blieb in 2008 noch
konstant bei knapp 2,2 Mio. (2007: 2,4 Mio. Anleger), bei den Anlegern, die aus-
schliellich in Fonds investierten, war hingegen ein dramatischer Einbruch im Jahres-
verlauf zu verzeichnen. Die Zahl sank von 6,3 Mio. im ersten Halbjahr 2008 (und
auch in 2007) um 17,6 % auf 5,2 Mio. im zweiten Halbjahr und damit den tiefsten
Stand seit fast zehn Jahren (Gesamtjahr 2008: 5,8 Mio.). Insbesondere die Gemisch-
ten Fonds litten hier unter dem Rickgang.

1.4. Entwickiung der Fondsindusirie

Die internationale Finanzkrise wirkte sich auch auf den Markt der geschlossenen
Fonds aus. Verlief das erste Halbjahr noch zufrieden stellend, kam mit der Insolvenz
des Bankhaus Lehman Brothers im September 2008 das Geschaft mit den geschlos-
senen Fonds in weiten Teilen zum erliegen. Das anschliellende 4. Quartal war ge-
pragt durch verunsicherte Anleger sowie Problemen bei den Projektfinanzierungen.
Das sonst als absatz- und umsatzstarkste Quartal geliende 4. Quartal verlief ent-
sprechend enttduschend. Im Wesentlichen aufgrund der Entwicklungen im letzten
Quartal wurden im Bereich der geschlossen Fonds in 2008 25% weniger Eigenkapi-
tal platziert als im Vorjahr. Das platzierte Eigenkapital belief sich auf 8,3 Mrd. Euro.
Beim Fondsvolumen, also Eigenkapital plus Fremdkapital, betrug der Riickgang
24%. Hier standen am Jahresende rund 15,4 Mrd. Euro zu Buche. Bei geschlosse- .
nen Immobilienfonds betrug der Rickgang des platzierten Eigenkapitais 26,1 %-auf
rund 3,1 Mrd. Euro. Geschlossene Immobilienfonds blieben aber mit einem Marktan-
teil von ca. 37% das starkste Marktsegment. Die Schifffonds, mit einem Marktanteil
von knapp 30% zweitstarkste Assetklasse, kamen mit einem Rickgang von rund
22% beim platzierten Eigenkapital aus ca. 2,5 Mrd. Euro vergleichsweise glimpflich
davon und konnten gegeniiber den Immobilienfonds Marktanteile gewinnen. Einen
sehr starken Platzierungsriickgang verzeichneten die Private-Equity- und Infrastruk-
tur-Fonds mit einem Minus von Uber 50% auf nur noch 0,8 Mrd. Euro. Deren Markt-
anteil belief sich auf rund 9%. Lebensversicherungsfonds mussten Verluste gegen-
Uber dem Vorjahr von 58% hinnehmen. Hier konnten nur ca. 0,4 Mrd. Euro bei den
Anlegern platziert werden. Positiv entwickelten sich hingegen Spezialitatenfonds wie
Flugzeugfonds (plus 165% auf 0,7 Mrd. Euro platzietem Eigenkapital) und Wald-
fonds. Bei Waldfonds konnte Eigenkapitalvolumen von 45 Mio. Euro an Kunden ver-
mittelt werden.

Beim Vertrieb der Anteile verloren Banken gegenliber den so genannten freien Ver-
trieben und Vertriebspools, vor allem aufgrund eines sehr schwachen letzten Quar-
tals an Marktanteilen. Der Marktanteil der Banken belduft sich auf ca. 38%. Die freien
Vertrieb und Vertreibpools reichten einen Marktanteil von 43%. Uber sonstige Ver-
triebswege wurden 19% des Platzierungsvolumens abgesetzt.
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1.5. Geschiftsverlauf der Feedback AG im Jahr 2008

Kapitalerh6hung

In der Hauptversammlung vom 28. Februar 2006 wurde der Vorstand der Gesell-
schaft erméachtigt, bis Ablauf des 28. Februar 2011 das Grundkapital der Gesell-
schaft mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch die Ausgabe neuer Inhaberstiickak-
tien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt héchs-
tens um € 3.900.000,00 zu erhéhen (genehmigtes Kapital).

Aufgrund dieser Ermachtigung hat der Vorstand am 22. Januar 2008 mit Zustimmung
des Aufsichtsrates mit Datum vom 22. Januar 2008 beschlossen, das Grundkapital
der Feedback AG von € 11.807.927,00 um bis zu € 3.900.000,00 auf bis zu
€ 15.707.927,00 durch Ausgabe von bis zu 3.900.000 neuen auf den Inhaber lauten-
den Stuckaktien ohne Nennbetrag mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von € 1,00 je Aktie (Stlickaktien) gegen Bareinlagen zum Ausgabebetrag von € 2,00
je Aktie zu erhéhen. Die jungen Aktien sind ab dem 1. Januar 2008 voll gewinnbe-
rechtigt. Die Kapitalerh&hung wurde vollsténdig gezeichnet und am 11. Marz 2008 in
das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen.

In der Hauptversammlung vom 15. Juli 2008 wurde der Vorstand der Gesellschaft
ermé&chtigt, bis Ablauf des 14. Juli 2013 das Grundkapital der Gesellschaft mit Zu--
stimmung des Aufsichtsrates durch die Ausgabe neuer Inhaberstiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt hdchstens um
€ 7.853.960,00 zu erhéhen (genehmigtes Kapital).

Griindung weiterer Tochtergesellschaft

An der im Berichtsjahr gegriindeten Feedback Sales GmbH ist die Feedback AG mit
95% und der ebenfalls in 2008 gegriindeten Feedback Vermégensberatungs- und
vermittlungsgesellschaft mbH mit 100% beteiligt.

Im April 2008 hat die Feedback AG eine 5%-Beteiligung an der Luxembourg Financi-
al Group Holding S.A. realisiert und sich damit einen gruppeneigenen Zugang zum
Markt der strukturierten Produkte gesichert. Damit reagiert die Gesellschaft auf den
Paradigmenwechsel in der Finanzbranche und erweitert die eigene Wertschépfungs-
kette auch im internationalen Geschaft.

Im Juli 2008 beteiligte sich die Feedback AG mit 12,5 % an dem banken- und versi-
cherungsunabhéngigen Vertriebsunternehmen BSC Neutrale Allfinanz-Vermittlungs-
GmbH, mit dem die Gesellschaft bereits seit 2006 erfolgreich zusammenarbeitet. Die
Kooperation dient der Feedback AG zur Starkung ihrer Vertriebsbasis und der regio-
nalen Diversifikation.
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Dividendenausschittung

Fur das Geschaftsjahr 2007 hatten Aufsichtsrat und Vorstand der Hauptversamm-
lung vorschlagen, eine Dividende in Hohe von 0,09 Euro je Aktie auf das dividenden-
berechtigte Grundkapital auszuschtitten. Die Hauptversammlung der Feedback AG
hat am 15. Juli 2008 diesem Vorschlag mehrheitlich zugestimmt. Mitte Juli 2008 wur-
de eine Gesamtdividende in Héhe von 1,1 Mio. Euro an die Aktionare ausgeschiittet.

Zuiriedenstellendes Geschéfisjiahr im schwierigen Umfeld

Die Tochtergesellschaften der Feedback AG und damit auch die Feedback AG ha-
ben im Geschaftsjahr 2008 aufgrund der sich seit Oktober 2008 zuspitzenden Ban-
ken- und Finanzkrise ihren Wachstumspfad nicht fortsetzen kénnen. Lagen die ope-
rativtatigen Tochtergesellschaften bei der Vermittiung von Eigenkapital im Bereich
der geschlossenen Publikumsfonds noch deutlich tiber den Vorjahreswerten brach
das Vermittlungsgeschaft im letzten Quartal ein. Diese Entwicklung traf die Gesell-
schaft zu Beginn des Quartals, welches traditionell das Quartal mit den héchsten
Platzierungszahlen ist. Aufgrund des sehr schwachen letzten Quartal konnten die
Vorjahresplatzierungszahlen nicht erreicht werden. Durch die operativen Tochterge-
sellschaften konnte 2008 Eigenkapital in Hohe von 146 Mio. Euro (Vorjahr 166 Mio.
Euro) eingeworben werden. Das Zeichnungsvolumen lag somit um 12% unter dem -
Vorjahreswerten. Der Riickgang fiel damit aber deutlich schwacher aus als .der des
Branchendurchschnitts. Gefragt waren in 2008 insbesondere Schiffsbeteiligungen,
Container und Immobilienfonds. Schwach hingegen war das Interesse an Fonds fir
Erneuerbare Energien sowie Private Equity-Fonds. Darliber hinaus konnte tber Pri-
vate Placements Eigenkapital in Héhe von 7 Mio. Euro sowie sonstige Kapitalanla-
gen in Héhe von 12 Mio. Euro platziert werden. Entsprechend niedriger fielen daher
auch die Ergebnisabfiihrungen und —vereinnahmungen aus Tochtergesellschaften
aus. Vor dem Hintergrund des duBerst schwierigen Umfeldes sind die in 2008 reali-
sierten Platzierungszahlen als zufrieden stellend anzusehen.
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2. Analyse der Ertragslage, Vermoégenslage und Finanzlage
2.1. Ertragslage

Die wesentlichen Kennzahlen der Ertragslage der Feedback AG im Geschéftsjahr
2008 im Vergleich zum Vorjahr ergeben sich wie folgt:

2008 2007

T€ T€

Sonstige betriebliche Ertrage 418 30
Personalaufwand -345 -604
Abschreibungen -46 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -692 -255
Beteiligungsergebnis 1.783 2.526
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 1.118 1.697
Zinsergebnis 257 145
" Ergebnis vor Steuern (EBT) 1.375 1.842
Ertragsteuern -220 -460
Jahresiiberschuss 1.155 1.382

Im letzten Quartal 2008 hat der Vorstand der Feedback AG zur Sicherung der zu-
kiinftigen Ertragsfahigkeit ein umfangreiches Kostensenkungsprogramm beschlos-
sen und dessen Umsetzung eingeleitet. Der Riickgang des Personalaufwands beruht
im wesentlichen auf den im Rahmen dieses Kostensenkungsprogramm durch den
Vorstand ausgesprochenen Tantiemeverzicht fiir das Geschéftsjahr 2008.

Die Feedback AG tbernimmt und koordiniert fir ihre Tochtergesellschaften Zentral-
funktionen wie Einkauf und Verwaltung. Hierliber hat die Feedback AG Anfang des
Berichtsjahres Servicevereinbarungen mit ihren Tochtergesellschaften geschlossen.
Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage steht im Zusammenhang mit den
Vergutungen aus den Servicevereinbarungen Mit dem Anstieg der sonstigen betrieb-
lichen Ertrage korrespondiert der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

Verminderte Gewinnausschittungen und Ergebnisabfiihrungen der Tochtergesell-
schaften fiihrten zu einem im Vergleich zum Vorjahr um T€ 743 niedrigeren Beteili-
gungsergebnis von T€ 1.783, bestehend aus Gewinnabfiihrungen, phasengleichen
Vereinnahmungen und Abschreibungen.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr konnte ein EBIT von T€ 1.118 (Vorjahr T€ 1.697)
erzielt werden. Unter Bertcksichtigung eines positiven Zinsergebnisses von T€ 257
belief sich das Ergebnis vor Steuern auf T€ 1.375 (Vorjahr T€ 1.842).
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Unter Berticksichtigung des Aufwands fir Ertragsteuern um T€ 220 (Vorjahr T€ 460
ergibt sich flr das Geschaftsjahr 2008 ein Jahresuberschuss von T€ 1.155 (Vorjahr:
T€ 1.382).

2.2. Vermdbgenslage

Die Vermodgenslage der Feedback AG stellt sich wie folgt dar:

31i.12.2008 31.12.2007

T€ in% T€ in%
Aktiva
Anlagevermégen 19.894 69,3 13.424 65,1
kurzfristige Forderungen
und Sonstige Vermdgenswerte 8.738 30,4 6.820 33,1
Flissige Mittel 96 0,3 363 1,8
Bilanzsumme 28.728 100,0 20.607 100,0
Passiva
Eigenkapital 21.521 74,9 13.627 66,2
kurzfristige Riickstellungen 268 0,9 520 2,5
kurzfristige Verbindlichkeiten 6.939 242 6.460 31,3
Bilanzsumme 28.728 100,0 20.607 100,0

Die Erhéhung der Bilanzsumme von T€ 28.728 auf T€ 20.607 resultiert einerseits im
Wesentlichen aus dem Erwerb der Beteiligung an der Luxembourg Financial Group
Holding S.A. und BSC Neutrale Allfinanz-Vermittlungs-GmbH, sowie der Erhéhung
des Eigenkapitals im Rahmen der Kapitalerhhung im Februar 2008 anderseits.

Im Anlagevermdgen sind u.a. die in 2006 erworbenen Beteiligungen an der Treukon-
zept Vermogensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft mbH (T€ 4.646), an der Dr.
Ludz Vermdgensberatungs- und Vermittlungsgesellschaft mbH (T€ 2.904) und der
Feedback Trading GmbH (T€ 2.027) sowie die Ende 2007 erworbene Beteiligung an
der Netfonds GmbH (T€ 3.029) bilanziert. Ebenfalls sind hier die in 2008 erworbenen
Beteiligungen an der Luxembourg Financial Group Holding S.A. (T€ 3.600), BSC
Neutrale Allfinanz-Vermittlungs-GmbH (T€ 636) und die in 2008 gegriindete Feed-
back Sales GmbH (T€ 974) erfasst. Darlber hinaus beinhaltet das Anlagevermégen
Wertpapiere in H6he von T€ 400.

Die Forderungen und sonstigen Vermdégensgegenstande enthalten hauptséchlich
Steuererstattungsanspriiche in Héhe von T€ 3.156 sowie Forderungen gegen ver-
bundene Unternehmen in Hohe von T€ 4.779, vor allem aus Darlehensgewahrung
und Anspruchen auf Gewinnausschuttung bzw. -abfiihrung.

Die Verringerung der kurzfristigen Riickstellungen von T€ 520 auf T€ 268 resultiert
im Wesentlichen aus dem Rickgang der sonstigen Ruckstellungen um T€ 202 auf
T€ 115. Ursachlich hierfir war im Wesentlichen der Wegfalls der Riickstellung fiir
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Tantiemeverpflichtungen aufgrund des Verzichts des Vorstandes im Rahmen des
Kostensenkungsprogramms zur Begegnung der Finanzkrise.

Das Eigenkapital betrug zum Berichtsjahresende 74,9 % der Bilanzsumme und deck-
te die langfristigen Vermdgenswerte zu 108 %.

Unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditin-
stituten in Héhe von T€ 986 ausgewiesen. Die Gesellschaft war wahrend des Ge-
schéftsjahres zu jedem Zeitpunkt in der Lage, ihren finanziellen Verpflichtungen
nachzukommen.

2.3. Finanzlage

Die Finanzlage wird nachfolgend durch eine Kapitalflussrechnung erlautert, die nach
dem Deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 2 (DRS 2) erstellt wurde.

2008 2007
I€ I€
Jahresiiberschuss 1.156 1.382
+/- Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstinde,
Sachanlagen und Finanzanlagen 61 0
‘+/- Zunahme / Abnahme der Riickstellungen L -251 278

-/+ Zunahme / Abnahme der Vorréate, der Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die

nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit

zuzuordnen sind -1.919 -3.607
+/- Zunahme / Abnahme der Verbindlichkeiten aus Liefer-

ungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die

nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit

zuzuordnen sind -507 6.281

= Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit -1.460 4.334
- Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen -53  -148
+ Einzahlungen aus Finanzanlagen 30 0
- Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermdégen -6.507 -3.469
= Cash Flow aus Investitionstétigkeit -6.530 -3.617
+  Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 7.800 0
- Einlagen / Entnahmen der Gesellschafter -1.063  -708
= Cash Flow aus Finanzierungtétigkeit 6.737 -708
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds -1.253 9

+ Finanzmittelfonds zum 1. Januar 363 354

=  Finanzmittelfonds zum 31. Dezember -890 363
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Der Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit weist im Berichtsjahr einen Mittelab-
fluss in H6he von T€ 1.460 aus. Dieser Mittelabfluss und der Mittelabfluss aus Inves-
titionstéatigkeit von T€ 6.530 wurden finanziert durch den positiven Cash Flow aus
Finanzierungstatigkeit in Hohe von T€ 6.737. Der Mittelabfluss aus Investitionstatig-
keit beruht vor allem aus der Erwerb der Anteile an der Luxembourg Financial Group
Holding S.A., der BSC Neutrale Allfinanz-Vermittlungs-GmbH und der Feedback
Sales. Der Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit betrifft die im Februar 2008 erfolg-
te Kapitalerhdhung sowie ein Bankdarlehen. Die im Juli 2007 erfolgte Dividenden-
ausschuttung bewirkte einen Mittelabfiuss.

Der Vorstand schatzt die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Feedback AG vor
dem Hintergrund der Banken- und Finanzkrise als noch zufrieden stellend ein.

3. Risikobericht

Auswirkungen aus dem im Jahr 2004 beendeten Insolvenzverfahren

Aufgrund des rechtskraftig bestatigten Insolvenzplanes beschranken sich die Ver-
bindlichkeiten der Gesellschaft aus ehemaligen Insolvenzforderungen auf die im
Rahmen des Insolvenzplanverfahrens festgestellten Forderungen der Insolvenzglu-
biger. Die Erlése aus treuhanderisch eingezogenen Alt-Forderungen werden auf An-
derkonten verwaltet und auf die Glaubiger verteilt. Auf den danach verbleibenden
Restbetrag ihrer Forderungen haben die Glaubiger im Rahmen des Insolvenzplan-
verfahrens verzichtet. Finanzielle Risiken fiir die Gesellschaft kénnen sich aus der
weiteren Abwicklung des Insolvenzplanes daher nicht ergeben.

Risiken der zukiinftigen Entwicklung bei Tochtergesellschaften

Ertragskraft und Liquiditét der Feedback AG als reine Holdinggesellschaft sind kinf-
tig im Wesentlichen von den Gewinnausschiittungen ihrer derzeitigen und kinftigen
Beteiligungen sowie den Erlésen aus Serviceleistungen fir ihre Beteiligungen ab-
hangig. Vor dem Hintergrund der méglichen Auswirkungen der Banken- und Finanz-
krise hat der Vorstand der Feedback AG zusammen mit den Geschéftsfilhrungen der
Tochtergesellschaften im November 2008 ein umfangreiches Kostensenkungspro-
gramm verabschiedet und mit der Implementierung begonnen. Die eingeleiteten
MafRnahmen beinhalten die Optimierung der Personal- und Sachkostenstruktur. Ziel
der MaBnahmen ist die Sicherung der zukunftigen Ertragskraft der Feedback-Gruppe
bei Wahrung méglicher Chancen.

Risikomanagement

Entsprechend den unternehmerischen Zielen der Feedback AG versucht der Vor-
stand, bei seinem Streben nach nachhaltigem und ertragreichem Wachstum keine
unangemessenen Risiken einzugehen. Im Rahmen der Geschéftstatigkeit ist das
Unternehmen jedoch verschiedenen Risiken ausgesetzt, die nicht nur im Zusam-
menhang mit dem laufenden operativen Geschaft, sondern auch in Verdnderungen
des Umfeldes begriindet sind bzw. sein kénnen.
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Neben Risiken im Rahmen der Konjunkturentwicklung oder der Zinsentwicklung kén-
nen sich Risiken aus Veranderungen an den Kapitalmarkten oder dem gesetzgeberi-
schen sowie politischem Umfeld ergeben.

Zudem koénnen sich Risiken im Wettbewerbsumfeld ergeben, beispielsweise durch
eine Konsolidierung innerhalb der Branche. Die Feedback AG begegnet diesen Risi-
ken durch eine fortlaufende Beobachtung des Wetthewerbs und durch die Kontakt-
pflege zu potenziellen Kooperationspartnern und moglichen Beteiligungen, um so
selbst aktiv eine Konsolidierung begleiten zu kénnen.

Zudem gilt es zu beachten, dass der Markt insgesamt im Vergleich zur eigenen Un-
ternehmensgrofRe ein derart hohes Volumen vorweist, dass selbst ein Zusammen-
schluss gréRerer Wettbewerber sich auf die Position der Feedback AG kaum negativ
auswirken durfte.

Zur Beherrschung dieser Risiken hat die Feedback AG ein neues, Uberarbeitetes
Risikomanagementsystem entwickelt. Die Einfihrung desselben wird voraussichtlich
im 1. Quartal 2009 beendet sein. Es gilt, eventuelle Risiken zu vermeiden oder zu-
mindest zu minimieren und nur solche Risiken einzugehen, die im Rahmen der Wert-
schopfung unvermeidbar sind. Das Risikomanagementsystem stellt sicher, dass
maogliche Risiken identifiziert und klassifiziert sowie fortlaufend beobachtet werden.

Weiterhin begegnet die Feedback AG dem. Risiko der Marktkonsolidierung bzw. .
-verdrangung durch die Positionierung ihres Geschaftsmodells, basierend auf einer
individuellen, qualitatsbewussten und neutralen Beratung der Vertriebspartner und
Kunden. Dieser Ansatz und die entsprechende Positionierung schutzen die Tochter-
gesellschaften der Feedback AG und damit auch die Feedback AG selbst durch die
bewusste Abgrenzung zum Wettbewerb. Die Geschaftstatigkeit der Feedback Tra-
ding GmbH und der Feedback Sales GmbH sind u. a. auch abhéngig von der zukinf-
tigen Entwicklung der gesetzlichen und hier insbesondere der steuerlichen Rahmen-
bedingungen.

Méoglichen Risiken aufgrund der Entwicklung der in den einzelnen Beteiligungsfonds
zu Grunde liegenden Markte wird dahingehend entgegengewirkt, dass Abhéngigkei-
ten von einzelnen Produktkategorien und/oder Initiatoren minimiert werden.

Als Vermittler von Fondsbeteiligungen sind die Treukonzept Vermdgensberatungs-
und Vermittlungsgesellschaft mbH und die Dr. Ludz Vermd&gensberatungs- und Ver-
mittlungsgeselischaft mbH abhéngig von der Verfligbarkeit addquater Beteiligungs-
produkte. Durch frihzeitige Jahresplanungsgesprache mit den Initiatoren von Beteili-
gungsfonds wird der Beschaffungsmarkt analysiert und die Verfligbarkeit von attrak-
tiven Produkten u. a. durch Vereinbarungen von Festabnahmegarantien oder Kontin-
genten gesichert.

Ein Liguiditatsrisiko besteht aufgrund der hohen kurz- und mittelfristig verfugbaren
Liguiditat nicht.
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Das Geschéft, die Ergebnisentwicklung und die Finanzausstattung kdnnen durch die
vorgenannten oder auch weitere Risiken beeintrachtigt werden. Deshalb wird die
Feedback AG Risiken weiter kontinuierlich beobachten, die Wirksamkeit einzelner
Gegenmalinahmen priifen und das Risikomanagementsystem weiterentwickeln.

4. Nachtragsbericht

Im Januar 2009 hat die Feedback AG mit der Feedback Finance GmbH eine weitere
Tochtergeselischaft gegriindet. Die Feedback AG hat dabei 100% der Anteile Uber-
nommen. Die Feedback Finance GmbH wird im Bereich des Wertpapiereigenhandels
tatig werden.

5. Prognosebericht

Der Markt fur geschlossene Fonds ist im letzten Quartal 2008 eingebrochen. Ein
wesentliche Ursache lag in der starken Verunsicherung der Anleger - hervorgerufen
durch die Banken- und Finanzkrise im Zusammenhang mit der Insolvenz des Bank-
hauses Lehman Brothers. Durch weltweite Rettungsmalinahmen aller maf3geblichen
Staaten wurde zwar verhindert, dass das globale Finanzsystem aufgrund der Ver-
trauenskrise gegenuber den Banken und der Banken untereinander kollabierte. Zu
Beginn des Jahres 2009 ist die fir die aktuellen wirtschaftlichen Probleme ursachli-
che Subprime-Krise noch nicht bewaéltigt. Die Unsicherheit Gber moégliche weitere
Abwertungserfordernisse bei einigen Banken und die damit verbundenen weiteren
notwendigen staatlichen Stitzungsmalinahmen fiihrten noch nicht zu dem erhofften
schnellen Vertrauensriickgewinn gegeniber den Banken und zwischen den Banken.
Als Folge dieser Vertrauenskrise haben sich trotz umfangreicher Senkungen der
Leitzinsen durch die Notenbanken die Refinanzierungsmdéglichkeiten weiter ver-
schlechtert. Schwierige Refinanzierungsmoglichkeiten und durch Abschreibungen
schwindendes haftendes Eigenkapital der Banken fiihren weiterhin dazu, dass die
Kreditvergabevolumen der Banken und damit die Finanzierungs- bzw. Refinanzie-
rungsmoglichkeiten der Unternehmen nicht in dem eigentlich notwendigen Ausmalf
vorhanden sind.

Vor diesen Problemen stehen in 2009 auch geschlossene Fonds, die zu einem nicht
unwesentlichen Teil fremdfinanziert waren. Fir Initiatoren von geschlossenen Fonds
wird es zunehmend schwieriger, flir gute Projekte entsprechende Eigenkapitalvor-
bzw. Projektfinanzierungen zu finden. Das Angebot an geschlossenen Fonds wird
voraussichtlich in 2009 auch durch die sich verschlechternden realwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen beeinflusst werden. Banken werden zukiinftig bei sich verstar-
kender Krise héhere Anforderungen an die Kreditwirdigkeit von Kreditnehmern stel-
len. Bei im vergleichsweise niedrigen Anschaffungs- und Finanzierungskosten wer-
den die Anbieter verstarkt auf die Solvenz der Vertragspartner wie Charterer und
Mieter Wert legen mulssen, um Uberhaupt entsprechende Finanzierungszusagen von
Banken zu bekommen.

Auch zu Beginn des neuen Geschaftsjahres ist die Zuriickhaltung der Anleger noch
nicht iberwunden. Die Zuritickhaltung auf der Nachfrageseite wird verstarkt durch die
seit Anfang 2009 flir den Anleger spirbare weltweite realwirtschaftliche Krise. Fir
das Jahr 2009 wird fuir die Bundesrepublik Deutschland Ubereinstimmend mit einem
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Rickgang des Bruttosozialproduktes in historischem Ausmaf gerechnet. Besonders
stark betroffen von dieser globalen Krise sind insbesondere exportabhéngige Bran-
chen. Volkswirtschaftlich bedeutsame Branchen wie Automobil- und Chemische-
Industrie haben zum Ende des Jahres 2008 bzw. zu Beginn des Jahres 2009 Pro-
duktion und Beschéftigung aufgrund anhaltender Nachfrageschwache in bislang
nicht gekanntem Ausmal} reduziert. Die Bundesagentur fir Arbeit geht fiir Deutsch-
land fUr das Jahr 2009 vom einem jahresdurchschnittlichem Anstieg der Arbeitslo-
senzahl um mindestens 0,5 Mio. Arbeitnehmer und einem starken Anstieg der Kurz-
arbeit aus. Weltweit initiierte Konjunkturprogramme sollen die Weltwirtschaft wieder
auf Wachstumskurs bringen. Die Bundesregierung geht in ihrem Jahreswirtschaftbe-
richt fiir 2009 dennoch von einem Rickgang des Bruttoinlandsproduktes von ca. 2,25
% aus. Mit einer konjunkturellen Erholung der Welt- und damit auch der stark export-
abhangigen deutschen Wirtschaft wird frihesten im zweiten Halbjahr 2009 gerech-
net. Gemal Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds wird das globale
Wachstum flur das gesamte Jahr 2009 weniger als 1% betragen und damit die nied-
rigste Wachstumsrate der letzten 60 Jahre sein.

Vor diesem Hintergrund Iasst sich das in 2009 platzierte Eigenkapitalvolumen im Be-
reich der geschlossenen Fonds nur schwer voraussagen. Optimistisch stimmt der
Umstand, dass es sich bei geschlossenen Fonds zum transparente auf Sachwerten
basierenden Anlagen handelt, die sich von anderen Anlagealternativen deutlich ab-
heben. Die Investition in Sachwerte bietet den. Anieger Schutz vor Inflation, die auf-
grund der erheblichen Ausdehnung der.Geldmenge durch die umfangreichen Kon-
junkturprogramme zu erwarten ist. Gleichzeitig finden auf allen Markten Preiskorrek- |
turen statt, was den Ankauf von attraktiven Objekten zu historisch giinstigen Preisen
ermdglicht. Zudem sinken die Zinsen fiir Festgeld und Anleihen. Dadurch werden die
Renditen geschlossener Fonds attraktiver.

Aufgrund der Einbindung der Treukonzept Vermogensberatungs- und Vermittlungs-
gesellschaft mbH und der Dr. Ludz Vermdgensberatungs- und Vermittlungsgesell-
schaft mbH in die Feedback-Gruppe werden die beiden Gesellschaften in 2009 von
der strategischen Ausrichtung der Feedback-Gruppe profitieren. Aufgrund der per
Ende Dezember 2007 erfolgten Beteiligung der Feedback AG an der Netfonds
GmbH kénnen beide Tochtergesellschaften ihren Vertriebspartnern ein Produkthaf-
tungsdach sowie den Zugriff auf Investmentfonds, Versicherungen und Vorsorgepro-
dukte bieten. Die Feedback-Gruppe wird in 2009 ihren Vertriebspartnern attraktive
Schiffsbeteiligungen und Anlagen im Bereich der Regenerativen Energien exklusiv
bzw. teilexklusiv anbieten. Die in 2007 gestartete Dachfondsreihe wird durch die
Feedback Beteiligungsgesellschaft m.b.H. in 2009 durch die Emission eines eigenen
Zweitmarktportfolios sowie eines Multi-Assets-Fonds erganzt. P+R Container werden
auch in 2009 ein zuverlassiges Ertragsstandbein der Feedback-Gruppe sein.

Unterstitzt wird diese Entwicklung durch die qualifizierte Beratung als Kernkompe-
tenz der Unternehmensgruppe, sowie durch den Umstand, dass es gelungen ist,
auch bei schwierigen Einkaufsbedingungen tber attraktive Beteiligungsangebote mit
z.T. Alleinstellungsmerkmalen verfligen zu kénnen.

Im Bereich des Wertpapiereigenhandels werden die Feedback Sales GmbH und die
Feedback Finance GmbH weiterhin die sich ihr bietenden Méglichkeiten ausschépfen
und ihr Ergebnisbetrag beitragen.
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Im letzten Quartal 2008 hat der Vorstand der Feedback AG in Anbetracht der mégli-
chen Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise ein umfangreiches Kostensen-
kungsprogramm flr das Geschéftsjahr 2009 beschlossen. Ziel des Programms ist es,
flexibel auf die moglichen Auswirkungen der Krise reagieren zu kénnen und durch
Sach- und Personalkosteneinsparungen die Ertragskraft der Feedback-Gruppe zu
sichern. Vor diesem Hintergrund erwartet der Vorstand der Feedback AG fiir 2009
ein Geschaftsjahr mit groken Herausforderungen. Aufgrund der Positionierung der
Feedback-Gruppe im Markt sowie den schon eingeleiteten MaRnahmen geht der
Vorstand davon aus, spéatestens in 2010 auf den erfolgreichen Wachstumspfad zu-
rickkehren zu kénnen.

Hamburg, den 4. Marz 2009

Vorstand Vorstand Vorstand



Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers
An die Feedback AG, Hamburg:

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der Feedback AG,
Hamburg, fir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen  Vorschriften und den ergédnzenden Regelungen des
Gesellschaftvertrages liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung
eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und tber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prufung so zu planen und durchzuftthren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfilhrung
vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden.. Bei der. Festlegung der Priifungshandlungen
werden die Kenntnisse (ber die Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen (ber mégliche Fehler
berticksichtigt. Im  Rahmen der Prufung werden die Wirksamkeit ~des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in
Buchfiihrung und Jahresabschluss Gberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der kunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 4. Marz 2009

Nérenberg « Schréder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Thiel Michels
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer



