Bestatigungsvermerk

An die Impera Total Return AG

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchflihrung und den Lagebericht der Impera
Total Return AG, Frankfurt am Main, fir das Geschdaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2010 geprift. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere
Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflhrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Utber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmapiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und Verstdfe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmapiger Buchflihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und dber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tUber moégliche Fehler berlcksichtigt.
Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchflhrung,
Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
satze und der wesentlichen Einschatzungen 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 Priifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der Grundsdtze ordnungsmadapiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Eschborn/Frankfurt am Main, 15. Juni 2011

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

von Seidel Krzyzanowski
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer



Impera Total Return AG, Frankfurt am Main
Bilanz zum 31. Dezember 2010

Aktiva 31.12.2009
EUR EUR EUR
A. Anlagevermogen
I ielle Ver
Internetauftritt 2.530,00 3.577,00
2.530,00
Il. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 19.285,00 19.476,00
19.28500 1 .00
. Finanzanlagen
1. Beteiligungen 1.347.964,01 1.002.126,30
2. Wertpapiere des Anlagevermagens 5.200.511,18 5.129.500,17
3. Anteile an Gesellschaften mit beschrankter Haftung 287.372,00 594.372,00
6.835.847,19 __ 6.725.998,47
6.857.662,19. 6.749.051,47
B. Umlaufvermégen
I.  Forderungen und ige Ver
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.119,62 98.292,05
2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht 302.980,00 304.691,11
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 101.920,06 1.026.696,05
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr EUR 16.594,34 (Vj. EUR 13.245,76)
410.019,68
Il.  Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere 1.263.687,65 386.624,24
1.263.687,65
1lll. Guthaben bei Kreditinstituten 14.057,95 _ 503.704,70
1.687.765,28 2.320.008,15
C. 12.968,32 2.620,38
8.558.395,79 9.071.680,00

Passiva

A

N~

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Bilanzverlust/Bilanzgewinn

Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern EUR 15.074,58 (Vj. EUR 23.115,61)

31.12.2009

EUR EUR EUR
6.336.000,00 5.760.000,00
2.410.250,00 2.122.250,00

-641.416,24 915.709,63

810483376 __8797.950,63
348.357,87 206.978,84
348.357,87 _____206.978,84

75.378,30 0,00
7.399,23 10.233,95
22.426,63 24.257,58
105.204,16 34.491,53

000 3225000

8.558.395,79 9.071.680,00



Impera Total Return AG, Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2010

-

10.
11.

14.
15.

Umsatzerlose

Ertrége aus der VerauRerung von Beteiligungen

im Anlagevermogen

Ertrége aus der VerauRerung von Wertpapieren

im Umlaufvermdgen
Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fir Unterstiitzung

davon fir Altersversorgung EUR 8.013,17 (Vj. EUR 4.320,00)

Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegensténde
des Anlagevermdgens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrége aus Beteiligungen

Ertrége aus anderen Wertpapieren
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige Steuern

. Jahreslberschuss/Jahresfehlbetrag
. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

. Bilanzverlust/ Bilanzgewinn

2009

EUR EUR EUR
113.941,93 118.020,39
598.720,90 -191.793,01
114.538,48 535.153,21
346.244,07 601.649,72
1.173.44538  1.063.030,31

533.705,65 380.461,39
32.975,49 30.348,10
7.385,48 5.725,17
1.206.481,13 611.184,52
1.780.547,75  1.027.719,18

0,00 9.148,50
1.285,36 0,00
103.064,63 66.452,42
1.052.050,03 887.112,90
2.323,46 1.631,62

-950.023,50 81314360

-1.557.12587  _-777.83247

0,00 -1,09

0,00 509,19

000  ___..50810

-1.557.125,87 -778.340,57

915.709,63  1.694.050,20

-641.416,24 915.709,63




Impera Total Return AG, Frankfurt am Main

Anhang zum Jahresabschluss zum 31. Dezember 2010

1. Allgemeine Angaben

Die Gesellschaft wurde am 18. Marz 1998 mit einem Grundkapital von DM 2.000.000,00
(EUR 1.022.583,76) gegrindet. Die Eintragung in das Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main erfolgte am 13. Mai 1998. Sitz der Gesellschaft ist Frankfurt am Main.

Gegenstand des Unternehmens ist die Unternehmensberatung und die Erbringung
samtlicher damit im Zusammenhang stehender Dienstleistungen, der Erwerb, die
Verwaltung und die Verwertung von Unternehmen und Unternehmensbeteiligungen aller Art
und in jeder Form, die Durchfihrung samtlicher damit zusammenhangender Geschafte.

Die Gesellschaft ist eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 1 HGB. Von den
gréRenabhangigen Erleichterungen fir kleine Kapitalgesellschaften wurde teilweise
Gebrauch gemacht.

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum Bilanzstichtag EUR 6.336.000,00 eingeteilt in
6.336.000 auf den Inhaber lautende Stammaktien in Form von nennwertlosen Stickaktien.
Hierin enthalten ist eine in 2010 durchgefiuihrte Kapitalerhdhung in Hohe von
EUR 576.000,00. Das zuzlglich gezahlte Aufgeld in Héhe von EUR 288.000,00 wurde
gemal § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB in die Kapitalrticklage eingestellt.

Die Gesellschaft besitzt keine eigenen Aktien.

Gemal § 6 der Satzung der Gesellschaft vom 14. Juli 2008 ist der Vorstand ermachtigt,
nach Zustimmung des Aufsichtsrats, das Grundkapital bis zum 27. Juni 2015 einmalig oder
mehrmalig noch bis zu insgesamt EUR 2.304.000,00 durch Ausgabe von neuen, auf den
Inhaber lautenden Stlickaktien gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(genehmigtes Kapital).

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2010 ist nach den Vorschriften des Dritten Buches
des HGB aufgestellt worden. Erganzend wurden die Vorschriften des AktG angewandt. Die
Gewinn- und Verlustrechnung ist gem. § 275 Abs. 2 HGB nach Gesamtkostenverfahren
gegliedert worden und wurde gem. § 265 der Geschaftstatigkeit angepasst. Die Gliederung
der Gewinn- und Verlustrechnung wurde gem. § 265 Abs. 4 S. 2 HGB mit der Position Nr. 2
"Ergebnis aus der Veraulerung von Wertpapieren/ Beteiligungen im Anlagevermégen" und
in der Position Nr. 3 "Ergebnis aus der Verauflterung von Wertpapieren im Umlaufvermégen"
dem Geschaftszweig des Wertpapierhandels angepasst. Aus Griinden der Klarheit gem.
§ 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB wurden die Posten "Erlése aus der VeraulRerung von Wertpapieren
und Beteiligungen im Finanzanlagevermdgen bzw. von Wertpapieren im Umlaufvermdgen”
und "Aufwendungen in Hohe des Restbuchwerts im Zeitpunkt des Verkaufs und Aufwen-
dungen fur die Anschaffung von Wertpapieren und Beteiligungen im Finanzanlagevermdgen
bzw. von Wertpapieren im Umlaufvermdégen" zusammengefasst unter den o. g. Positionen
ausgewiesen.



Die Ertrage aus Wertpapiergeschaften insgesamt gliedern sich wie folgt:

2010 2009
EUR EUR
Erlése aus der VeraulRerung von Beteiligungen/
Wertpapieren im Finanzanlagevermdgen 5.065.019,48 1.143.432,47
Aufwendungen in Héhe des Restbuchwerts im
Zeitpunkt des Verkaufs und Aufwendungen
fur die Anschaffung von Beteiligungen und
Wertpapieren im Finanzanlagevermdgen 4.466.298,58  1.335.225,48
Ergebnis aus der VerauRerung von Wertpapieren/
Beteiligungen im Anlagevermogen 598.720,90 191.793,01-
Erlése aus der VeraulRerung von Wertpapieren
im Umlaufvermoégen 11.247.196,07 3.436.409,23
Aufwendungen in Héhe des Restbuchwerts im
Zeitpunkt des Verkaufs und Aufwendungen
fur die Anschaffung von Wertpapieren im
Umlaufvermogen 11.132.657,59  2.901.256,02
Ergebnis aus der VerauBerung von Wertpapieren
im Umlaufvermoégen 114.538,48 535.153,21

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung enthalten Vergleichsbetrage des Vorjahres

entsprechend § 265 Abs. 2 HGB.



2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Die immateriellen Vermdgensgegenstande und die Sachanlagen sind zu Anschaffungs-
kosten vermindert um lineare Abschreibungen angesetzt. Geringwertige Anlageguter mit
Anschaffungskosten bis EUR 410 wurden entsprechend den steuerlichen Regelungen im
Zugangsjahr voll abgeschrieben.

Die Beteiligungen und Wertpapiere des Anlagevermdgens sind zu Anschaffungskosten
bewertet worden. Lag der Borsenkurs der Wertpapiere am Bilanzstichtag unter den
Anschaffungskosten wurde unabhangig davon ob eine voraussichtlich dauernde oder
vorsichtlich nicht dauernde Wertminderung gem. § 253 Abs. 2 S. 3 HGB vorlag, eine
Abschreibung auf den niedrigeren beizulegenden Wert vorgenommen.

Die sonstigen Wertpapiere des Umlaufvermégens wurden mit den Anschaffungskosten
bewertet. Lag der Boérsenkurs der Wertpapiere am Bilanzstichtag unter den
Anschaffungskosten wurde gem. § 253 Abs. 3 HGB eine Abschreibung vorgenommen.

Forderungen, sonstige Vermogensgegenstiande und Guthaben bei Kreditinstituten wurden
mit dem Nennwert bilanziert. Risiken werden angemessen durch Abwertungen Rechnung
getragen.

Die aktiven Rechnungsabgrenzungen wurden in Héhe der jeweiligen Ausgaben angesetzt,
soweit sie Aufwand fir eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen.

Das Eigenkapital wird zu Nominalwerten ausgewiesen.

Die Ruckstellungen sind so bemessen, dass sie nach verniunftiger kaufmannischer
Beurteilung allen erkennbaren Risiken in ausreichendem Umfang Rechnung tragen.

Die Verbindlichkeiten wurden zum Nennwert oder mit ihrem hdheren Erflllungsbetrag
passiviert.

3. Gliederung und Ausweis

Die Aufstellung des Jahresabschlusses erfolgte nach den Vorschriften flr Kapital-
gesellschaften nach dem Handelsgesetzbuch und dem Aktiengesetz.

Ebenso wie im Vorjahr werden die in der Bilanz ausgewiesenen Finanzanlagen in die Posten
Beteiligungen EUR 1.347.964,01 (Vj.: EUR 1.002.126,30) und Wertpapiere des Anlage-
vermdgens EUR 5.200.511,18 (Vj.: EUR 5.129.500,17) unterteilt. Im Jahr 2010 wurden die
Finanzanlagen um den Posten Anteile an Gesellschaften mit beschrankter Haftung
287.372,00 EUR (Vj.: EUR 594.372,00) erweitert. Weiterhin wird wie im Vorjahr von der
Befreiung der Aufstellung eines Anlagespiegels gemalt § 274a Nr. 1 HGB Gebrauch
gemacht.



4. Erlauterung zur Bilanz

Bei den Finanzanlagen wurden im Geschaftsjahr 2010 auRerplanmaRigen Abschreibungen
in Hohe von EUR 864.085,65 vorgenommen. Die Wertpapiere des Umlaufvermogens
wurden in Hohe von EUR 187.964,38 wertberichtigt.

In den Finanzanlagen sind bdrsennotierte Beteiligungen und Wertpapiere des Anlage-
vermogens mit einem Buchwert in Hohe von EUR 4.029.273,16enthalten.

In den Finanzanlagen sind weiterhin nicht bérsennotierte Wertpapiere des Anlagevermdgens
mit einem Buchwert in Hohe von EUR 2.806.574,04 enthalten.

Im Bilanzverlust in HOhe von EUR 641.416,24 (Vj. Bilanzgewinn: EUR 915.709,63) ist ein
Gewinnvortrag in Héhe von EUR 915.709,63 (Vj.: EUR 1.694.050,20) enthalten.

Das bedingte Kapital betragt EUR 1.200.000,00.

Die Verbindlichkeiten haben folgende Restlaufzeiten:

Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre
EUR EUR EUR

Verbindlichkeiten

gegenulber Kreditinstituten 75.378,30 75.378,30 0,00
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 7.399,23 7.399,23 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 22.426,63 22.426,63 0,00
Summe 105.204,16 105.204,16 0,00

Es bestehen keine Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren. Die
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten sind durch Verpfandung des Wertpapierdepots,
welches bei der zugehdrigen Bank geflhrt wird, besichert. Samtliche Verbindlichkeiten des
Vorjahres hatten eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

5. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Im Geschéftsjahr 2010 wurde ein Jahresfehlbetrag in Héhe von EUR 1.557.125,87
erwirtschaftet.



6. Ergdnzende Hinweise

Vorstande der Gesellschaft waren im Geschaftsjahr 2010 Herr Gunther Paul Léw, Rechts-
anwalt, Neu-Isenburg (bis 28. Marz 2011) sowie Herr Sascha Magsamen, Investmentbanker,
Frankfurt am Main.

Am 28. Marz 2011 wurde Herr Ralf Halbherr als Vorstand der Impera Total Return AG
bestellt.

Mitglieder des Aufsichtsrats in dem Geschéftsjahr 2010 waren:

Herr Matthias Girnth, Unternehmensberater, Bad Soden, Vorsitzender
Herr Daniel Wenzel, Kaufmann, Wollerau (Kanton Schwyz), Schweiz,
stellvertretender Vorsitzender

Herr Manfred Boersch, Bankdirektor a.D., Hamm

Die Hauptversammlung hat am 28. Juni 2010 beschlossen, dem Aufsichtsrat fir das Jahr
2009 insgesamt eine Aufsichtsratsvergitung in Hohe von EUR 22.500,00 zu zahlen.

Es wurden wahrend des Geschaftsjahrs durchschnittlich 3 Arbeitnehmer beschaftigt.

Angaben gemal} § 285 Nr. 11 HGB:

Die Finanzanlagen beinhalten eine Beteiligung an der n.runs AG, Oberursel, in Hohe von
38,32%. Die Gesellschaft weist zum 31. Dezember 2010 ein Eigenkapital in Hohe von
EUR 928.465,80 sowie einen Jahresuberschuss in Hohe von EUR 342.523,66 aus.

Konzernzugehdrigkeit:

Die Anteile an der Impera Total Return AG werden zu Uber 50,00 % von der Mountain Super
Angel AG, St. Gallen, Schweiz gehalten. Der Jahresabschluss der Impera Total Return AG
wird in den Konzernabschluss der Mountain Super Angel AG einbezogen.

7. Angaben nach dem Aktiengesetz

Angaben gemal § 152 Abs. 1 Satz 3 AktG
Das bedingte Kapital betragt EUR 1.200.000,00 (Vj.: EUR 1.200.000,00)

Angaben gemal § 160 Abs. 1 Nr. 3 AktG
Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum 31. Dezember 2010 EUR 6.336.000,00 und
ist eingeteilt in 6.336.000 Inhaberaktien in Form von Stlickaktien.

In 2010 wurde das Grundkapital um einen Betrag in Héhe von EUR 576.000,00 gegen
Bareinlagen aus dem genehmigten Kapital erhoht. Dabei wurden 576.000 Aktien neu
ausgegeben.



Angaben Uber das genehmigte Kapital gemaR § 160 Abs. 1 Nr. 4 AktG

Der Vorstand ist gemafl Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2010 erméachtigt,
das Grundkapital bis zum 27. Juni 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu
EUR 2.880.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhdhen,
wobei das Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden kann. Durch die
Kapitalerhéhung im laufenden Geschéftsjahr in Hohe von EUR 576.000,00 hat sich das
genehmigte Kapital auf EUR 2.304.000,00 reduziert.

Angaben Uber das Bestehen von Beteiligungen gem. 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Im Januar 2009 teilte die Mountain Super Angel AG, St. Gallen, Schweiz geman
§ 20 Abs. 4 AktG mit, dass ihr mehr als die Halfte der Aktien der Impera Total Return AG
gehort.

Frankfurt am Main, den 15. Juni 2011

Sascha Magsamen Ralf Halbherr
Vorstand Vorstand



Impera Total Return AG, Frankfurt am Main
Lagebericht
flr das Geschaftsjahr 2010

l. Geschaftsgrundlage und Rahmenbedingungen

Geschaftstatigkeit und strategische Ausrichtung

Die Impera Total Return AG ist eine im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse gefilhrte
Beteiligungsgesellschaft mit den Schwerpunkten Private Equity und Venture Capital. Wir
investieren sowohl in notierte als auch nicht gelistete Unternehmen, wobei im Mittelpunkt
Gesellschaften mit hohem Wachstumspotenzial stehen. Dem Management unserer
Beteiligungsunternehmen stehen wir als flexibler Investor und kompetenter Partner fir
Kapitalmarkttransaktionen zur Seite. Bei den Corporate-Finance-Mandaten konzentrieren wir uns
(iberwiegend auf klassische Ubernahme-, Wachstums-, Umplatzierungs- und Restrukturierungs-
projekte privater und institutioneller Investoren. Basis fiir unser Geschaftsmodell ist ein

internationales Netzwerk von Co-Investoren und strategischen Know-How-Tragern.

Unser Beteiligungsansatz zielt darauf ab, das finanzierte Kapital zu erhalten und einen
nachhaltigen Ertrag zu erwirtschaften. Dabei verfolgen wir eine Investmentstrategie, die
unabhéngig ist von Branchen, Unternehmensphasen und Assetklassen. Eines unserer
vorrangigen Ziele ist es, den Net Asset Value (NAV) der Impera Total Return AG zu steigern, der

den Substanzwert des Unternehmens beziffert.



Fiihrungsstruktur

Zum 1. Januar 2010 erweiterte die Gesellschaft den Vorstand auf zwei Mitglieder. Neben dem
vormaligen Alleinvorstand Gulnther Paul Low ist Sascha Magsamen fir das Segment
Kapitalmarkt zustandig. Neben der Zusammenarbeit mit der Mountain Partners Gruppe arbeitet
der Vorstand der Impera Total Return AG bei Bedarf mit etablierten Investmentbanken,
Wertpapierhandels- und  Emissionshausern, ~ Wirtschaftpriifer- und  Anwaltskanzleien,
Unternehmer- und Wirtschaftsverbanden sowie Beratungsunternehmen zusammen.

Der Aufsichtsrat der Impera Total Return AG bestand im Berichtsjahr aus drei Mitgliedern:
Matthias Girnth, Vorsitzender des Gremiums, Daniel S. Wenzel, Verwaltungsrat der Mountain
Partners AG, und Manfred Boersch, Geschéftsfiihrer der Upstream Consult GmbH. Die

Hauptversammlung hatte 2009 alle Aufsichtsratsmitglieder fiir finf Jahre gewahlt.

Asiatische Nachfrage befliigelt Konjunktur

Nachdem Deutschland im Jahre 2009 einen Einbruch des Bruttoinlandproduktes (BIP) von -4,7 %
verschmerzen musste, war das Jahr 2010 gepragt von dem groRten Aufschwung seit der
Wiedervereinigung. Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes (destatis) wuchs die deutsche
Wirtschaft um 3,6%, einer der hochsten Werte aller Industrienationen. Insbesondere die
Exportabhangigkeit vieler deutscher Unternehmen trug zu einem Grofteil zu dieser Entwicklung
bei. Getrieben durch eine rasant steigende Nachfrage aus den asiatischen Schwellenlandern
stieg der Wert der deutschen Exporte auf Jahressicht um 14,2 %. Damit war Deutschland einer
der Hauptprofiteure der sich erholenden Weltwirtschaft und der anhaltenden positiven

Entwicklung der asiatischen Markte.



Branchenumfeld: Zeichen der Erholung

Nach deutlichen EinbufRen der Private-Equity-Branche in 2009 zeichnete sich 2010 eine Erholung
der Branche ab: Nach Angaben des Branchenverbandes BVK (Bundesverband Deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften) erhdhten sich die Investitionen aller in Deutschland
anséassigen Beteiligungsgesellschaften um 70 % von 2,4 Mrd. Euro auf 4,1 Mrd. Euro. Innerhalb
Deutschlands wurden 2010 insgesamt 4,4 Mrd. Euro investiert — knapp 60% mehr als 2009. Die
Kehrtwende nach der Weltwirtschaftskrise ist vollbracht, allerdings ist das investierte Volumen

noch weit unter dem Stand von 2008 mit 7,1 Mrd. Euro.

Besonders positiv war die Entwicklung der Unternehmenstibernahmen (Buy-outs), auf die 57 %
der Gesamtinvestitionen entfielen. Mit einem Volumen von mehr als 2,5 Mrd. Euro Ubertrifft
dieser Bereich das Vorjahresniveau um mehr als 56 %. Wachstumsfinanzierungen, die vor allem
im Mittelstand eine Rolle spielen, haben sich mehr als verdoppelt und betrugen im Gesamtjahr
800 Mio. Euro. Lediglich der Venture-Capital-Bereich (Seed, Start up und Later stage) konnte

keine positiven Entwicklungen verzeichnen und stagnierte um 650 Mio. Euro.

Im Bereich der Exit Strategien wurde die Borse von den Investoren wiederentdeckt. Nach
Angaben des Going Public Magazins belief sich der Gesamtwert der Platzierungen im Rahmen
der Initial Public Offerings (IPO) im Jahr 2010 auf 2,6 Mrd. €, nach einer 2 Jahre andauernden
Durststrecke mit 379 Mio. € Platzierungsvolumen in 2008 bzw. lediglich 61 Mio. € in 2009. Zwar
liegt der aktuelle Wert noch deutlich unter dem Wert des Jahres 2007 mit 7,3 Mrd. €, zeigt jedoch
deutlich die vollzogene Trendwende an den Kapitalmarkten und das gestarkte Vertrauen der

Investoren in deutsche Unternehmen.



Il. Geschaftsverlauf Impera Total Return AG

Der Geschaftsverlauf der Impera Total Return AG war 2010 gepragt von einer Konsolidierung
des Beteiligungsportfolios. Der Bestand wurde konzentriert und Minderheitsbeteiligungen an
wenig aussichtsreichen und verlustreichen Unternehmen verdufRert. Im Berichtsjahr realisierten
wir mehrere Verkaufe aus unserem Beteiligungsportfolio. So wurde etwa die Beteiligung an der
Frogster AG mit gutem Erfolg (507,0 Teuro) komplett verduRert. Die Gesellschaft wurde im
Rahmen eines strukturierten Verkaufsprozesses an einen Strategen weitergereicht, der die
langfristige Zukunftsfahigkeit der Frogster AG sicherstellen kann. Hier zahlte sich das langfristige

Engagement der Impera aus.

An den Kapitalmarkten war die Gesellschaft unter dem Gesichtspunkt der Risikominimierung
aktiv. Das bestehende Portfolio wurde im Anlagebestand um drei Neuengagements, unter
anderem die GK Software AG, erweitert. Die Beteiligung an der n.runs AG (siehe Seite 7) wurde
deutlich ausgebaut. Bei notwendigen Kapitalerhdhungen bei Unternehmen aus unserem Portfolio

nahmen wir quotal im Rahmen unserer Anlageregeln teil.

Das Jahresergebnis war wie in den Vorjahren emeut von Abschreibungen auf einzelne
Wertpapiere des Anlage- und Umlaufvermdgens gekennzeichnet. Obwohl diesen
Wertminderungen (1.052,1 TEuro) Zuschreibungen (281 TEuro) gegenuberstanden, ergab sich
aus der Bewertung per saldo ein signifikanter Beitrag zum Jahresfehlbetrag in 2010. Die
Abschreibungen betreffen vor allem die Beteiligung an der Skonto AG, die aufgrund der
schwierigen wirtschaftlichen Lage dieser Gesellschaft komplett wertberichtigt wurde (335,3
Teuro), und die Beteiligung an der Sinosol AG (464,1 TEuro).

Vor allem die gelisteten Beteiligungen aus unserem Investmentportfolio begleiten wir
uberwiegend langfristig, um einen befriedigenden Ertrag zu erwirtschaften. Nachdem erfolgreiche
Verkaufe im Berichtsjahr realisiert werden konnten, gehen wir davon aus, dass auch 2011 und in
den Folgejahren weitere groRere Exits moglich sind, die zu einem positiven Ergebnis beitragen

werden.



Tabelle: Kennzahlen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Werte in T€ 2010 2009
Umsatzerlose 113,9 118,0
Ergebnis aus der VerauRerung von Beteiligungen im Anlagevermdgen 598,7 -191,8
Ergebnis aus der VerduBerung von Wertpapieren im Umlaufvermdgen 114,5 535,2
Gesamtleistung (inkl. sonst. betriebl. Ertrage) 1.173,4 1.063,0
Personalaufwand 566,7 410,8
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegensténde des Anlage- 7.4 57
vermdgens und Sachanlagen sowie auf aktivierte Aufwendungen fur die

Ingangsetzung und Erweiterung des Geschaftsbetriebs

Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.206,5 611,2
Ertrége aus Beteiligungen 0,0 9,2
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége 103,1 66,5
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens 1.052,1 8871
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 2,3 1,6
EBITDA) -598,4 50,2
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstétigkeit -1.557,1 -177,8
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern 0,0 0,5
Jahresfehlbetrag 1.557 1 778,3
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 915,7 1.694,1
Bilanzgewinn -641,4 915,7

*) EBITDA = Ergebnis vor Zinsen und Abschreibungen

Gesamtleistung leicht liber Vorjahresniveau

2010 belief sich die Gesamtleistung der Impera Total Return AG auf 1.173,4 TEuro gegentber

1.063,0 TEuro im Vorjahr. Sie setzt sich folgendermallen zusammen: Die Umsatzerlose, die aus

den Corporate-Finance-Mandaten der Gesellschaft resultieren, beliefen sich auf 113,9 TEuro im

Vergleich zu 118,0 TEuro im letzten Jahr. Kraftig erhoht haben sich auch die Erldse aus dem

Verkauf von Beteiligungen im Anlagevermdgen: Sie nahmen von -191,8 TEuro auf etwa

598,7 TEuro zu, was insbesondere auf den erfolgreichen Verkauf der Frogster AG in 2010

zuriickzufiihren ist. Die Erlése aus der Verauferung von Wertpapieren im Umlaufvermdgen

verringerten sich dagegen auf 114,5 Teuro, nach 535,2 TEuro im Vorjahr.




Im Venture-Capital-Bereich haben wir in 2010 kein Neuinvestment abgeschlossen. Trotz
intensiver Prlfung von Businessplanen und jungen Unternehmen mit Kapitalbedarf haben wir
keinen Abschluss getétigt. Dies lag zum Einen an den hohen Bewertungen, die unserer Ansicht
nach kein vernlnftiges Chance-Risiko-Verhaltnis boten und zum Anderen am geforderten

Kapitaleinsatz, der die Mdglichkeiten unserer Gesellschaft Gberstieg.

Dariiber hinaus erhéhten wir im April unseren Anteil an der n.runs AG von rund 26,2 % auf iber
38,3 %, die sich bereits seit dem 2006 erfolgten Borsenlisting in unserem Portfolio befindet. Die
in Oberursel ansassige Gesellschaft verfligt als herstellerunabhangiges Beratungsunternehmen
uber eine gute Marktstellung in den wachstumsstarken Bereichen IT-Sicherheit, IT-Infrastruktur,
IT-Business Consulting und Security Development Lifecycles. Im Berichtsjahr verbuchte n.runs
hohe Auftragseingdnge und erzielte mit Umsatzen in Hoéhe von 5,84 Mio. € einen

Jahres(berschuss in Hohe von 0,34 Mio. €.

Unsere Beteiligung in Hohe von 14% an der Die Skonto AG wurde komplett wertberichtigt (335.3
Teuro). Die Gesellschaft aus Iserlohn, die spezialisiert ist auf selektive Forderungsfinanzierung
fir mittelstandische Unternehmen, hatte ihr Leistungsspektrum 2009 mit der Ubernahme der
alpha factoring GmbH deutlich erweitert und sich ein zusatzliches Kundenpotenzial erschlossen.
Im Rahmen der Integration kamen negative Tatbestande zu Tage, die eine Neubewertung des
Ubernahmeobjektes erforderlich machten, woraus sich fiir die Skonto AG ein nicht
vorhergesehener Liquiditatsbedarf ergeben hat. Ursachlich fir die Entscheidung, die Anteile
vollstandig abzuschreiben waren insbesondere die nicht befriedigen Ergebniszahlen, die
bilanzielle Lage der Gesellschaft und die historische Entwicklung des Engagements. Zusatzlich
ergaben sich im Zusammenhang mit der Ubernahme der alpha factoring GmbH fiir die Impera
AG rechtliche Risiken im Zusammenhang mit einer diesbeztiglichen Burgschaftsverpflichtung die

das Jahresergebnis um weitere 217,2 Teuro belasteten.



Bei der Solarion AG, der groBten Beteiligung in unserem Portfolio, haben wir uns im Berichtsjahr
an einer kleinen planmafigen Finanzierungsrunde beteiligt. Das Unternehmen ist im stark
wachsenden Photovoltaikmarkt tatig und strebt nach der Technologieflihrerschaft bei der
industriellen Produktion von Kupfer-Indium-Gallium-Diselenid (CIGS) Diinnschicht-Solarzellen auf
flexiblen polymer-basierten Tragermaterialien. Gegeniber herkémmlichen steifen Zellen ist der
Wirkungsgrad, also die relativ zur Flache gewonnene Energie, deutlich héher. Auch der Verzicht
auf den zunehmend knappen und teuren Rohstoff Silizium, der bei der Herstellung géngiger
Solarzellen unabdingbar ist, bedeutet fiir Solarion einen entscheidenden Vorteil. Fir die
Finanzierungsrunde konnte ein Taiwanesischer GroRinvestor gewonnen werden der 40 Mio. €
investierte und dafiir 49% der Anteile erhielt. Mit diesen zusétzlichen Mitteln soll der Aufbau der

Massenproduktion finanziert werden.

An der Deutsche Rohstoff AG, die Rohstoffvorkommen im In- und Ausland entwickelt und Gber
Rechte an Lagerstatten fir wertvolle Industriemetalle verflgt, sind wir seit Ende 2009 beteiligt.
Am 27.05.2010 gelang der Gesellschaft aus Heidelberg die Publikumsdffnung durch ein Listing
im Open Market der Frankfurter Wertpapierbdrse. Im abgelaufenen Jahr konnten wir aus dem

Verkauf eines Teils unserer Anteile einen attraktiven Gewinn realisieren.

Jahresfehlbetrag trotz sich verbessernder Marktlage

Im Jahr 2010 schlugen sich erneut die Abschreibungen auf einzelne Gesellschaften in unserem
Wertpapierportfolio nieder, die zu nicht realisierten Buchverlusten in der Impera-Gewinn- und
Verlustrechnung fiihrten. GemaRk dem Niederstwertprinzip wurde der Wert der bérsennotiertierten
Beteiligungen dem jeweiligen Stichtagskurs angepasst. Der Ansatz unserer nicht notierten
Investments wurde individuell, entsprechend unserer Bewertungsrichtlinien, korrigiert. Gegentiber
dem Vorjahr erhdhte sich die Summe der Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere
des Umlaufvermdgens von 877,1 TEuro auf 1.052,1 TEuro. Der zweite Treiber des schlechteren
Ergebnisses waren die sonstigen betrieblichen Aufwendungen die sich auf 1.206,5 von 611,2
TEuro im Vorjahr erhdhten. Ausschlagegebend waren insbesondere Forderungsausfalle (575,4
Teuro) und Aufwendungen aus rechtlichen Risiken im Zusammenhang mit Birgschafts-

verpflichtungen (217,2 Teuro), die in dieser Position verbucht wurden.



Demgegentber standen aufgrund der positiven Entwicklung am Aktienmarkt per 31.12.2010
Zuschreibungen auf Finanzanlagen, die sich auf insgesamt 214,5 TEuro beliefen. Diese wurden
in der Position sonstige betriebliche Ertrage erfasst, die sich jedoch von 601,6 TEuro auf 346,2

TEuro verringerte. Zudem stieg der Personalaufwand von 410,8 auf 566,7 TEuro.

Die (brigen Aufwands- und Ertragspositionen zeigten kaum signifikante Veranderungen
gegenuiber dem Vorjahr: Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande und
Sachanlagen stiegen von 5,7 TEuro auf 7,4 TEuro. Weggefallen sind die Ertrdge aus
Beteiligungen nach 9,2 TEuro im Vergleichsjahr. Die Zinsentwicklung war ebenfalls erfreulich:
Wahrend die Zinsertrage von 66,5 TEuro auf 103,1 TEuro kletterten, stiegen die entsprechenden
Aufwendungen von 1,6 TEuro nur geringfiigig auf 2,3 TEuro an. Daraus ergab sich per saldo ein

Zinsertrag von 100,8 TEuro nach einem Ertrag 64,9 TEuro im Vorjahr.

Das Ergebnis ohne Berticksichtigung der Abschreibungen und Zinsertrage (EBITDA) betrug 2010
-598,4 TEuro nach 50,2 TEuro im Vorjahreszeitraum. Das Ergebnis der gewodhnlichen
Geschaftstatigkeit reflektierte diese Entwicklung und lag bei -1.557,1 TEuro nach -777,8 TEuro im
Vorjahr.

Der Jahresfehlbetrag erhdhte sich um etwa 100 % auf 1.557,1 (Vj. 778,3) TEuro. Das Ergebnis
ist nicht zufriedenstellend. Es ist Ausdruck der im Jahr 2010 abgeschlossenen Restrukturierung
und Portfolio-Konzentration. Nach derzeitigem Stand weisen die vorhandenen Beteiligungen der
Gesellschaft ein gutes Chance-Risiko-Verhéltnis auf. Alle erkennbaren Risiken sind bilanziell
vollstandig abgebildet.

Nach Berlicksichtigung des Gewinnvortrags in Hohe von 915,7 TEuro ergab sich fiir 2010 ein

Bilanzverlust von 641,4 TEuro.



lll. Vermdgens- und Kapitalstruktur

Werte in T€ 31.12.2010 31.12.2009
Aktiva 8.558,4 9.071,7
Anlagevermdgen 6.857,6 6.749,1
Umlaufvermdgen 1.687,8 2.320,0
Rechnungsabgrenzungsposten 13,0 2,6
Passiva 8.558,4 9.071,7
Gezeichnetes Kapital 6.336,0 5.760,0
Kapitalriicklage 2.410,2 2.122,3
Bilanzgewinn -641,4 915,7
Eigenkapital 8.104,8 8.798,0
Rickstellungen 3484 2070
Verbindlichkeiten 105,2 34,5

Solide Vermogensstrukturen

Per 31. Dezember 2010 verkUrzt sich die Bilanz der Impera Total Return AG von 9.071,7 TEuro
auf 8.558,4 TEuro. Das entspricht einer Verringerung der Bilanzsumme um rund 6 %. Auf der
Aktivseite erhdhte sich das Anlagevermdgen von 6.749,1 TEuro auf 6.835,9 TEuro. Es setzt sich
zusammen aus den Wertpapieren des Anlagevermdgens in Hohe von 5.200,5 (Vj. 5.129,5)
TEuro, den von der Gesellschaft gehaltenen Beteiligungen in Hohe von 1.348,0 (Vj. 1.002,1)
TEuro sowie den GmbH Anteile der IntelliAd in Hohe von 287,4 (VJ. 594,4) TEuro.

Das Umlaufvermdgen der Impera Total Return AG verringerte sich zum Stichtag deutlich auf
1.687,8 TEuro nach 2.320,0 TEuro im letzten Jahr. Der Forderungsbestand und die sonstigen
Vermdgensgegenstande wurden deutlich reduziert, was insbesondere an den in dieser Position
in 2010 erfassten Wertberichtigungen auf Darlehensforderungen zuriickzufihren ist. Im
Gegenzug erhohte sich der Wertpapierbestand um 877 TEuro von 386,6 TEuro auf
1.263,7 Teuro. Der Cash-Bestand lag am 31.12.2010 bei 14,1 TEuro gegenuber 503,7 TEuro
zum Stichtag 2009.



Auf der Passivseite wurde im Berichtsjahr das Grundkapital um 10% erh6ht: Durch die Ausgabe
von insgesamt 576.000 neuen Inhaber-Stiickaktien, die vollstandig platziert wurden, stieg es von
5,76 Mio. Euro auf 6,336 Mio. Euro. Zu den Zeichnern der Kapitalerhhung gehérten der Impera-
Vorstand und die Schweizer Beteiligungsgesellschaft Mountain Super Angel AG, die ihren 50 %

ubersteigenden Anteil an der Impera Total Return AG behielt.

Inklusive der Kapitalrlicklage, die auf 2.410,3 (Vj. 2.122,3) TEuro zunahm, und des zusatzlichen
gezeichneten Kapitals in Hohe von insgesamt 6.336,0 (Vj. 5.760) TEuro sowie des
Bilanzverlustes von 641,4 TEuro verfligte die Impera Total Return AG Ende 2010 iber ein
Eigenkapital von 8.104,8 TEuro gegenuber 8.798,0 TEuro am Vorjahresstichtag. Die
Eigenkapitalquote verringerte sich von 97,0 % auf 94,7 %. Das Eigenkapital je Aktie verringerte
sich von 1,53 Euro auf 1,28 Euro, wobei die erhdhte Anzahl von 6,336 Mio. Aktien zugrunde

gelegt wurde.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen von 10,2 TEuro (Vj. 7,4) TEuro und die
sonstigen Verbindlichkeiten von 22,4 (Vj. 24,3) TEuro blieben nahezu unverandert. Neu
hinzugekommen sind jedoch Bankverbindlichkeiten in Hohe von 75,4 TEuro. Die Riickstellungen
stiegen auf 348,6 TEuro nach 207,0 TEuro im Vorjahr, wofir die im Berichtsjahr fur Risiken im
Zusammenhang einer Birgschaftsverpflichtung gebildete Rickstellungen die Hauptursache

darstellt.

Der Net Asset Value (NAV) je Aktie belief sich am Jahresende 2010 auf 2,06 Euro gegeniiber
1,90 Euro am 31.12.2009.



IV. Finanzlage

Investitionen

Die Investitionen der Impera Total Return AG stiegen im Jahresvergleich deutlich an. Die
Gesamtinvestitionen beliefen sich auf insgesamt 5.231,6 (Vj. 1.662,8) TEuro auf. Davon wurde
mit 5.225,7 (Vj. 1.660,1) TEuro der Uberwiegende Teil in Finanzanlagen, also Beteiligungen und
Wertpapiere des Anlagevermdgens, investiert. Die Investitionen in Sachanlagen lagen 2010 bei
5,9 (Vj. 2,7) TEuro, bei den immateriellen Vermdgensgegenstanden gab es im Berichtsjahr, wie
auch im Vorjahr, keine Zugange.

Die Abschreibungen im Finanzbereich erhdhten sich aufgrund der gegentber 2009 gestiegenen
Wertberichtigungen im Beteiligungsportfolio von 793,1 TEuro auf 864,14 TEuro. Die
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachlagen erhohten sich leicht
auf 7,4 (Vj. 5,7) TEuro.

Kapitalflussrechnung

Werte in T€ 2010 2009

Cashflow -1.086,6 -326,2
Mittelzu-/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -915,9 -978,0
Mittelzu-/-abfluss aus Investitionstatigkeit -437,8 -519,4
Mittelzu-/-abfluss aus der Finanzierungstatigkeit 864,0 1.056,0
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -489,7 -441 4
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 503,7 9451
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 14,0 503,7

Die negative Ertragslage des Jahres 2010 spiegelte sich auch im Cashflow des Berichts-
zeitraumes wieder und betrug -1.086,6 TEuro nach einem hoheren Wert von -326,2 TEuro im

Vorjahr.



Aus laufender Geschaftstatigkeit flossen 2010 Mittel in Hohe von insgesamt 915,9 TEuro ab nach
978,0 TEuro im Vorjahr. Hier standen die Abnahme der Forderungen sowie der sonstigen
Vermdgensgegenstanden ein erheblicher Zuwachs der Wertpapiere des Umlaufvermdgens

gegenuber.

Die Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevermdgen beliefen sich im Berichtsjahr auf
437,8 TEuro. Im Finanzierungsbereich flossen der Gesellschaft durch die Kapitalerhéhung Mittel
in Hohe von 864,0 (Vj. 1.056,0) TEuro zu. Im Oktober 2010 wurden 576.000 neue Inhaber-

Stlickaktien mit einem Aufschlag zum Bérsenkurs zu einem Preis von 1,50 Euro platziert.

Insgesamt belief sich die zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands im
Berichtsjahr auf -489,7 (Vj. -441,4) TEuro. Damit verfiigte die Gesellschaft am 31.12.2010 uber
flissige Mittel in Hohe von 14,1 (Vj. 503,7) TEuro.

Personal

Am Jahresende 2010 beschaftigte die Impera Total Return AG vier Mitarbeiter. Das operative
Geschéft bestand aus den Vorstanden Gunther Paul Low und Sascha Magsamen, der fir das
Segment Kapitalmarkt zustandig ist. Unterstiitzt wurden sie von einem Investment Director.
Zudem Ubernimmt eine Mitarbeiterin das Office Management und die Vorstandsassistenz.

Weiterhin ist eine Teilzeitkraft beschaftigt.



V. Risikobericht

Die Geschaftstatigkeit der Impera Total Return AG birgt wie jedes unternehmerische Handeln
vielfaltige Chancen und Risiken. Unsicherheitsfaktoren und Veranderungen im Umfeld sowie
innerhalb des Unternehmens beobachten wir laufend im Rahmen unseres taglichen Geschafts.
Wir bewerten und steuern diese Einflisse so weit wie mdglich, um Chancen gezielt zu nutzen
und Risiken zu minimieren. Das Management von Chancen und Risiken ist zentraler Bestandteil
unserer Unternehmensfilhrung und unerlasslich fir eine langfristig positive Entwicklung der

Impera Total Return AG.

Unser Chancen- und Risikomanagement basiert auf einem unternehmensweiten Planungs- und
Controllingsystem, aus dem wir frihzeitig Informationen Uber externe und interne Entwicklungen
erhalten. Die daraus gewonnenen Erkenntnisse, insbesondere die Auswirkungen auf die Finanz-,
Ertrags- und Vermdgenslage, diskutieren wir regelmafig und entwickeln Strategien fur den
Umgang mit konkreten Chancen bzw. Risiken. Diese setzen wir um bzw. leiten bei Bedarf
geeignete Gegenmalnahmen ein. Auch 2010 wurde die Strategie zur Vermeidung und

Absicherung von Risiken konsequent verfolgt.

Die derzeit erkennbaren Risiken sind flir die Impera Total Return AG beherrschbar und stellen
keine Gefahr fir den Bestand des Unternehmens dar. Folgende Risikofelder beobachten wir

laufend:

Gesamtwirtschaftliche Chancen und Risiken

Das Geschaftsmodell der Impera Total Return AG ist insbesondere iber ihre bestehenden
Beteiligungen abhéngig von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Dabei konnen sich die
Unternehmen aus unserem Investmentportfolio entweder zyklisch oder antizyklisch zum
jeweiligen Konjunkturverlauf entwickeln, also positiv oder negativ von Schwankungen betroffen
sein. Die Impera Total Return AG selbst hat einen Grofteil ihres Bilanzvermdgens langfristig

investiert, sodass im Fall eines Wirtschaftsaufschwungs ein Wertzuwachs wahrscheinlicher ist.



Marktrisiken

Die bérsennotierten Beteiligungen im Portfolio der Impera Total Return AG unterliegen dem
Risiko von Wertanderungen, da die Kurse am Aktienmarkt schwanken. Selbst durch ein aktives
Portfoliomanagement und die breite Diversifikation der Anlagen lassen sich daraus resultierende
Risiken nicht vollstandig ausschlieBen. Um diesen (berlegt zu begegnen, beobachten wir
regelméRig das Umfeld und passen unsere Bestdnde sowie den Zeitpunkt der Investition
gegebenenfalls kurzfristig an. Im Bereich Corporate Finance kann eine nachhaltige

Verschlechterung der Marktlage dazu fiihren, dass die Zahl der Betreuungsmandate zurlickgeht.

Die Anteile an Unternehmen, die nicht am Kapitalmarkt gehandelt werden, sowie von uns
gewahrte Darlehen beinhalten grundsatzlich die Gefahr, dass die entsprechenden Positionen
ausfallen und in unserem Jahresabschluss wertberichtigt werden mulssen. Neben
gesamtwirtschaftlichen und branchenspezifischen Rahmenbedingungen spielen dabei auch
unternehmensinterne Faktoren eine Rolle. Mit umfangreichen Prifungen der Investments,
regelméRige Berichte und durch eine insgesamt vorsichtige und vorausschauende Anlagepolitik
sind wir bestrebt, diese Unsicherheiten zu minimieren. Einen Ausgleich fir die entsprechenden
Positionen schaffen Ertrage, die wir durch Beratungsmandate erzielen, da diese in der Regel kein

finanzielles Engagement beinhalten.

Neben allgemeinen Marktrisiken bestehen spezifische Risiken in einzelnen Unternehmens-
branchen. Dazu gehdren beispielsweise wirtschaftliche, rechtliche, technologische oder wett-
bewerbsspezifische Sachverhalte. Diese Einflussfaktoren reduzieren wir durch eine
angemessene Diversifikation des Beteiligungsportfolios, das grundsétzlich nicht auf einzelne

Branchen begrenzt ist.

Finanzielle Risiken

Am Jahresende 2010 verfligte die Impera Total Return AG Uber ein Eigenkapital von 8.104,8
TEuro, bezogen auf die Bilanzsumme von 8558,4 TEuro ergibt sich daraus eine Quote von rund
94,7 %. Die Summe der liquiden Mittel lag am Stichtag bei 14,1 TEuro. Zudem verfligt die
Gesellschaft Uber einen ausreichenden Bestand an kurzfristig liquidierbaren Wertpapieren.
Insgesamt bewerten wir das Risiko einer Zahlungsunfahigkeit auf Basis der liquiden

Wertpapieren und durch ein solides Finanzmanagement als gering.



Bei den von uns realisierten Investments achten wir grundsatzlich auf eine ausreichende
Zahlungsfahigkeit. Besonders sorgfaltig werden die vorborslichen Beteiligungen gepruft, bei
denen die Handelbarkeit der Anteile nicht jederzeit garantiert ist. Eine groe Rolle spielt dabei vor

allem die solide Finanzierung der Unternehmen.

Sonstiges

Zur Minimierung rechtlicher Risiken nutzen wir eine qualifizierte externe Beratung. Das
Unternehmen. Flr die zum Stichtag erkennbaren rechtlichen Risiken aus einer
Birgschaftsverpflichtung sind zum Stichtag Riickstellungen von 217,2 Teuro gebildet worden.
Weitere rechtliche Risiken, aus denen sich ein negativer Effekt auf das Unternehmensergebnis

ergeben konnte, bestanden zum 31.12.2010 nicht.

Im Personalbereich kann der dauerhafte Ausfall einzelner Mitarbeiter aufgrund der geringen
Beschéftigtenzahl erhebliche Folgen haben. Daher werden alle Prozesse ausreichend
dokumentiert, um bei Ausfallen das personenbezogene Wissen und daraus entstehende

magliche Problemstellungen zu reduzieren.

VI. Nachtragsbericht

Am 28. Marz 2011 wurde Vorstandsmitglied Glinther Paul Low von seinem Amt entbunden und in
diesem Zusammenhang sein Dienstvertrag aufgehoben. Hierzu besteht ein Rechtsverfahren,
welches vor dem zustandigen Landgericht in Frankfurt am Main anhangig ist. An seiner Stelle
wurde Ralf Halbherr vom Aufsichtsrat als neues Vorstandsmitglied bestellt. Herr Halbherr ist
Geschaftsfiihrer einer Beratungsfirma im Bereich Marketing. Des Weiteren haben wir uns am 6.

April 2011 von einem Mitarbeiter getrennt.



VII. Abhangigkeitsbericht

Der Vorstand der Impera Total Return AG hat dem Aufsichtsrat nach § 312 Abs. 1 AktG einen
Abhéngigkeitsbericht vorgelegt, der sich mit der moglichen Abhangigkeit von der
Mehrheitsaktionarin Mountain Super Angel AG, St. Gallen, Schweiz, befasst.

Er schlie3t mit der Erklarung ab, dass die Gesellschaft nach den Umsténden, die in dem
Zeitpunkt bekannt waren, in dem das Rechtsgeschaft vorgenommen oder die MaBnahme
getroffen oder unterlassen wurde, bei jedem Rechtsgeschéaft eine angemessene Gegenleistung
erhielt oder dadurch, dass die Malnahme getroffen oder unterlassen wurde, nicht benachteiligt

wurde.

VIIl. Prognosebericht

Weltwirtschaft weiter auf Wachstumskurs

Nachdem sich die Weltwirtschaft weitaus schneller erholte als von vielen Experten erwartet wird
in den Jahren 2011 und 2012 weiterhin dynamisches Wachstum erwartet. Der IWF prognostiziert
fur diese Zeitraume ein Wachstum der Weltwirtschaft von 4,4 % bzw. 4,5 %. Die Wachstumsraten
der einzelnen Regionen sollen jedoch deutlich unterschiedlich ausfallen. Fir die Eurozone
werden Wachstumsraten von 1,6 % bzw. 1,8 % erwartet, die Wachstumstreiber sollen in den
nachsten Jahren jedoch die Entwicklungs- und Schwellenlander mit jeweils 6,5 % Steigerung
sein. Insbesondere China wird mit Wachstumsraten von knapp 10 % als neues Zugpferd der
Weltwirtschaft gehandelt.



Branche vorsichtig optimistisch

Nach den tiefen Einschnitten in den vergangenen Jahren sind die Beteiligungsgesellschaften flr
2011 vorsichtig optimistisch. Ein Grofteil der Marktakteure rechnet laut Branchenverband BVK
mit einem Zuwachs bei den Unternehmenskaufen und -verkdufen, nachdem bereits im
Schlussquartal 2009 ein Aufwértstrend einsetzte. Grundlage fir die Stimmungswende ist, dass
die Geschaftsentwicklung vieler Unternehmen besser planbar geworden ist. Die volkswirt-
schaftlichen Daten spiegeln den Aufschwung wieder, der sich in vielen Unternehmensbilanzen
zeigt. An der Barse hat sich die Lage merklich entspannt, da die Emissionsmaschine lauft und
Transkationen in der Regel vom Markt aufgenommen werden. Eine wichtige Rolle spielt auch der

Sekundarmarkt, welche fiir kleinere Transaktionen aufnahmebereit ist.

AuRerst schwierig bleibt fiir die Branche die Finanzierung, da Banken bei der Vergabe von
Fremdkapital nach wie vor sehr zurlickhaltend sind. Deshalb mlssen sich die Investoren
vornehmlich auf kleinere Deals beschréanken oder sind gezwungen, die Akquisitionen mit hohem
Eigenkapitalanteil zu unterlegen. Zudem wird sich aufgrund der zdgerlichen Kreditbereitstellung
fir viele Unternehmen erst 2011 entscheiden, ob ihre laufenden Kredite refinanziert werden. Dies
bietet auch gute Chance fir das Private-Equity-Geschaft als Alternative zur klassischen

Unternehmensfinanzierung.

Nach Ansicht der Marktbeobachter hat sich in der Krise das Selbstverstandnis der Akteure
deutlich gewandelt und die Spielregeln eine Anderung erfahren. So sind Ubernahmen mit
aggressiven Finanzierungskonstruktionen, bei denen Ertrage durch hohe Verschuldungen erzielt
werden, kaum noch durchfiinrbar. Zudem sind aufgrund der Probleme im Bankensektor die
Institute deutlich zuriickhaltender auf der Refinanzierungsseite. Gefragt sind daher kapitalstarke
Beteiligungsgesellschaften, die sich im operativen Geschaft engagieren und als langfristiger und

strategisch orientierte Finanzpartner der Portfoliounternehmen sehen.



Voraussichtliche Geschaftsentwicklung Impera

Von dem erwarteten Konsolidierungsprozess der Beteiligungsbranche dirften vor allem
Marktteilnehmer profitieren, die ihre Portfoliounternehmen uber I&ngere Strecken begleiten, bei
Bedarf stlitzen und auf ein neues Ertragsniveau heben. Auch die Impera Total Return AG strebt
eine mehrjahrige Begleitung ihrer gelisteten Beteiligungsgesellschaften an. Deshalb gehen wir
davon aus, dass sich Chancen aus der Trendwende im Markt ergeben und erwarten 2011 eine
steigende Zahl lukrativer Transaktionen. Vor allem im Venture-Capital-Bereich sehen wir
langfristig Wachstumspotenzial, da die Zahl der Investoren, die junge Start-Up-Unternehmen
finanzieren, in den letzten Jahren stark zuriickging. Zusammen mit Co-Investoren planen wir hier
Neuinvestments in verschiedenen Marktbereichen. Jedoch werden wir die gestiegenen

Bewertungen, etwa im Internet-Segment nicht bezahlen und iben hier Investitionszurickhaltung.

Am Dbelebten IPO-Geschaft kann unsere Gesellschaft aus derzeitiger Sicht teilhaben. Die
vorhandene Liquiditat wird selektiv fur Engagements genutzt werden. Das in den Vorjahren
betriebene PRE-IPO-Geschéaft wird nur sehr selektiv aktiviert. Eine verldssliche Umsatz- und
Ergebnisaussage fiur 2011 und fir die Folgejahre I&sst sich jedoch im volatilen
Beteiligungsgeschaft nicht treffen. Aufgrund der Portfoliokonzentration sind Verkaufe in 2011
zwar geplant, jedoch nach derzeitigem Stand sowohl der Hohe nach als auch dem Zeitpunkt nur
schwer einzuschatzen. Der Vorstand strebt an, ein deutlich positives Jahresergebnis zu
erwirtschaften sowie die notwendigen Investitionen in den Bestand aus dem laufenden Cash-

Flow zu tatigen. Die Aufnahme von Fremdmitteln ist nicht geplant.

Frankfurt am Main, 15. Juni 2011

Der Vorstand



