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Be the change

ou want to see

in the world.

Mahatma Gandhi

er Titel unseres Geschéftsberichts, ,Be the change”, ist
D inspiriertdurch das Zitat,Be the change you wantto see

in the world", das Mahatma Gandhi zugeschrieben wird.
Fur die TOMORROW FOCUS AG ist stetige Verénderung die
Grundvoraussetzung fir nachhaltigen Erfolg in einem dyna-
mischen Internetumfeld. Wir haben den Anspruch, uns nicht
nuran Veranderungen anzupassen, sondern das Internet aktiv
mitzugestalten. Eigeninitiative und Unternehmertum werden
deshalb in der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe groB
geschrieben. Beispiele fur erfolgreiche Projekte und Produkte,
die unsere Mitarbeiter 2014 vorangetrieben haben, zeigen wir
in diesem Geschaftsbericht.

)CUS AG | Geschéftsbericht 2014




Die TOMORROW FOCUS-Gruppe

& Mitarbeiter Q4 2014, Vollzeitaguivalent
Q Standort

TOMORROW FOCUS AG
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Holding

Einer der fihrenden
deutschen Internetkonzerne

a 27
Q Miinchen

WebAssets B.V.
o0ye

holiday Teviews

Monetarisierung
Provisions-
erlose

Betreiber der groBten Hotel-

bewertungs-Community im
Raum Benelux.

~ 96 Mio.

Umsatz 2014

- 46
Q Zeist, Niederlande
SEGMENT

Travel

HolidayCheck AG
. i
Holdayhedken B Chockces "

Tomorrow Travel B.V.
GroBte Hotelbewertungs-Community im
W Tomorrow Travel Solutions deutschsprachigen Raum und Betreiberin der
GmbH Plattform MietwagenCheck
Betreiber des niederlandischen
Online-Reisebros Tjingo Entwicklung von Softwareldsungen
und Technologien fur Hotelbewertungs-

a 251
Q Bottighofen, Schweiz
a9
und Buchungsplattformen.
Q Zeist, Niederlande
- 23
Q Miinchen




TOMORROW FOCUS Media GmbH**

TOMORROW( )
FOCUS MEDIA

TOMORROW FOCUS
Content & Services GmbH **

Premium Digital-Vermarkter
~ 34 Mio.

Umsatz 2014

a 72
Q Miinchen, Hamburg, Diisseldorf,

E THE HUFFINGTON POST
rankfurt SEGMENT INZUSAMMENARBEIT MIT £

. Publishing JEie

erlose

Deutschsprachige Ausgabe des
Online-Portals fir Nachrichten

und Blogbeitrage

a 15
Q Miinchen
Meteovista B.V.* TOMORROW FOCUS News+
) GmbH*
@ meteovista a 117
) ONLINE Pl -
Internationales Wetterportal F2CuUsS & netmoms [\&; Finanzen100
=26 Online-Nachrichtenportalmit ~ Eltern- und Mtterportal mit Finanz- und Borsenportal
Q Zeist, Niederlande . . . .
aktiver Leser-Community aktiver Community
Q Miinchen, Berlin Q Kéln Q Kéin .
SEGMENT organize.me GmbH

Monetarisierung

el Subscription

angarﬁ)wm

Online-Service fur intelligente

Dokumentenablage
jameda GmbH
- 12
. . . Q Miinch
T jameda EliteMedianet GmbH finchen
Deutschlands groBte $iElitePartner
Arztempfehlung
. Online-Partnervermittlung flr
=29 Akademiker und Singles mit Niveau
Q Miinchen
- 79
Q Hamburg

*Ab 01.01.2015 Teil des Travel-Segments
** Tochtergesellschaften der TOMORROW FOCUS Publishing GmbH Stand 31.12.2014
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ESSAY
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Warum die digitale Transformation dazu fiihrt, dass
permanenter Wandel die einzige Konstante ist.

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014



GASTBEITRAG VON

Hoieo [ mmes

Internetexperte

ir leben in herr-

lichen Zeiten.

Durch die Digita-
lisierung entstehen standig
neue Geschaftsmodelle, die
Aufmerksamkeiten verandern
sich immer wieder, und neue
Start-ups versuchen, sich zu
etablieren. Wenn man SpaB
an neuen Dingen hat und sich
seine Neugier bewahrt hat,
dann sind das wunderbare
\oraussetzungen.

Diese Disruptionen sorgen
fir Wirbel und viele neue
Mdglichkeiten, aber nicht alle
Marktteilnehmer sehen dies
als Anlass zur Freude. Denn
auch sie kommen ohne Ver-
anderungen nicht aus, nur
oftmals reift die Erkenntnis
viel zu spat. Es ist schon er-
staunlich, dass der Begriff
,digitale Transformation® erst
rechtneuin unserem Sprach-
gebrauch ist. Das zeigt deut-
lich, dass ein Aufholprozess
beginntund sich nun langsam
flachendeckend die Erkennt-
nis durchzusetzen scheint,
dass das Internet und die

Digitalisierung nicht wieder
weggehen.

Innovation entsteht am Rand
und nicht im Zentrum — diese
schlichte Erkenntnis macht
es etablierten Unternehmen
nicht nur schwer, mit den
Entwicklungen Schritt zu hal-
ten, sondern auch attraktiv fur
Kunden und Mitarbeiter zu
bleiben.

»Das Internet der
Dinge wird zur Realitat
und fiir neue Formen der
Innovation sorgen.”

Aber eines ist auch klar: Die
Grundlagen sind gelegt, das
Tempo der Veranderungen hat
angezogen, die Komplexitat
nimmt stetig zu, und das Di-
gitale wird immer prasenter,
obwohl es gleichzeitig in den
Hintergrund tritt. Das Internet
der Dinge wird zur Realitat und
flr neue Formen der Innova-
tion sorgen.

Die Medienbranche hat als
eine der ersten Branchen den

disruptiven Wandel durch die
Digitalisierung erfahren dr-
fen, und esist noch lange kein
Ende der Entwicklungen in
Sicht.

Der immer wieder erfolgende
romantisch verklarte Blick auf
vermeintliche Lagerfeuermo-
mente oder StraBenfeger der
Vergangenheit lasst erahnen,
wie fundamental der Wandelin
der Medienlandschaft ist, und
wie sehr sich die Aufmerk-
samkeiten verschieben. Wir
konnen Zielgruppen immer
besser erreichen, aber wir
erleben auch gleichzeitig eine
Atomisierung des Publikums.

Gleichwohl sind  Massen-
phanomene immer noch
maoglich, was ich beim Blick
in die YouTube-Playlists mei-
ner Kinder immer wieder
staunend zur Kenntnis neh-
men darf. Bei uns werden
ubrigens die Jugendzeitschrif-
ten meiner Kindheit nur noch
gekauft, wenn YouTube-Stars
auf dem Cover sind.

Die neu entstehenden Mas-
senphanomene spielen sich
allerdings nahezu ausnahms-
losin der Handflache ab, denn
das Smartphone wird zum
MaB aller Dinge und kanali-
siert die Aufmerksamkeiten
der Zukunft. Das ist neben
aller Disruption bestehender
Geschaftsmodelle vor allem
einriesiger Gewinn flrdie Ge-
sellschaft. Die Teilhabe wird so
massiv verbreitert, wie es kein
Medium zuvor geschafft hat.

Menschen werden mit einem
Smartphone in die Lage ver-
setzt, weit mehrals je zuvor, an
gesellschaftlichen Errun-
genschaften teilzuhaben, sei
es Kommunikation, Bildung,
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wDas Smartphone wird
zum MaB aller Dinge
und kanalisiert die
Aufmerksamkeiten der
Zukunft.*

Konsum, Entertainment, Kul-
tur oder Arbeit. Durch das
Smartphone in der Hand wer-
den Nachteile ausgeglichen,
die sonst aufgrund von Fak-
toren wie Geld, Distanz oder
Zugang schwer Uberbriickbar
waren. Dies verandert unsere
Gesellschaft grundlegend.

Aber diese Veranderungen
sind I&ngst nicht abgeschlos-
sen, sie erfassen nach und
nach alle Bereiche der Ge-
sellschaft - und alle Bereich
der Wirtschaft sowieso! Eines
allerdingsistsicher, und darauf
mussenwir uns einstellen: Die
digitale Transformation hat
dazu geflhrt, dass der per-
manente Wandel die einzige
Konstante ist. ¢

ZUR PERSON

Nico Lummaist einer der
bekanntesten Internetexperten
in Deutschland. Er arbeitet als
freier Berater und Autor flr
digitale Transformation. Er bloggt
auf lumma.de und schreibt
Kolumnen und Gastbeitrage flr
digitale Medien — somit ist er
einer der meistgelesenen Blog-
ger Deutschlands. Laut eigenen
Angaben ist er seit 1995 nicht
mehr offline gewesen.

Als Experte ist er Mitglied der
Medien- und netzpolitischen
Kommission des SPD Partei-
vorstandes und Co-Vorsitzender
des Vereins D64 — Zentrum fur
digitalen Fortschritt.
Unter @Nico findet man ihn
auf Twitter.
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STEPHANIE WEIGAND
Teamleiterin Offline M & Brand Manage
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Wer nicht checkt,

reist dumm!
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er Weg zum perfekten Urlaub
D fihrt meist erst durch den

Buchungsdschungel. Welches
Reiseziel, welches Hotel, welches An-
gebot ist das Richtige, und wie geht
man sicher, dabei nicht nach der fal-
schen Liane zu greifen?
Mit 9 Millionen Reisetipps und Be-
wertungen von Urlaubern fir Ur-
lauber bietet die Bewertungs- und
Buchungsplattform HolidayCheck
so viel Orientierung wie kaum ein
anderes Reiseportal in Deutsch-
land. Dieses Alleinstellungsmerk-
mal wurde 2014 zum Kern der
neu erarbeiteten Marken- und Kom-
munikationsstrategie des Unterneh-
mens, auf der auch die neue Wer-
bekampagne des Unternehmens
aufsetzt.

Ein neuer Claim

Fur die Neuausrichtung im Bereich
Marke und Kommunikation wurde eine
Kreativagentur an Bord geholt. In einem
Ausschreibungs- und Auswahlverfah-
ren, einem sogenannten Pitch, setzte
sich der Branchenprimus Jung von
Matt aus Hamburg durch. Die Agentur
zahlt weltweit zu den Top-20-Krea-
tivagenturen und gilt in Deutschland
als fiuhrend. Sie wurde aufgrund des
richtigen Zielgruppen- und Marktver-
stdndnisses in Kombination mit einer
Uberragenden Kreation ausgewahlt,
berichtet Stephanie Weigand, Team-
leiterin Offline Marketing & Brand Ma-

nagement bei HolidayCheck.

Teil der Ausschreibung war unter ande-
rem der Entwurf eines neuen Claims,
also des Werbeslogans fur die Mar-
ke HolidayCheck. ,Mit dem Claim Wer
nicht checkt, reist dumm* hat Jung von
Matt unser Markenversprechen auf
den Punkt gebracht®, sagt Stephanie
Weigand. ,GroBtmdogliche  Sicherheit,
das Richtige gebucht zu haben, ist vor
allem fur deutsche Urlauber wichtig.
Man mdchte bereits vor der Buchung
alle Geheimtipps kennen und vertraut
bei der Recherche eher anderen Rei-
senden und ihren Bewertungen als
einem Urlaubskatalog. Der Claim weist
dem Nutzer den Weg aus dieser Unsi-
cherheit. Er zeigt, was wir bieten, was
unser Alleinstellungsmerkmal ist, greift
gleichzeitig unseren Markennamen auf
und ist dabei auBerst merkfahig", so
Weigand.

Neue TV-Spots

Die neue Werbekampagne verfolgt ei-
nen Multi-Channel-Ansatz, in dem viele
Werbeformate zum Einsatz kommen.
Zentraler Bestandteil sind die neuen
TV-Spots. ,Das Thema Reise und Ur-
laub ist ein sehr emotionales Thema,
das mit Bewegtbild besonders gut
transportiert wird. TV ist zudem ein Me-
dium, das schnell groBe Reichweite ge-
nerieren kann. Viele Reiseveranstalter
und Onlineplattformen schalten daher
in buchungsstarken Zeitrdumen TV-
Spots. Der eigene Spot steht zwar dann
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in Konkurrenz zu anderen, aber im TV-
Werbemarkt gar nicht présent zu sein,
bringt Wettbewerbsnachteile. Die Kunst
liegt also darin, sich mit emotionalen,
humorvollen und bildstarken Spots und
einer klaren Botschaft von der Masse
der Werbenden abzuheben®, erklart
Stephanie Weigand.

Julio und die blaue Lagune

In der Konzeptionsphase der neuen
Kampagne wurde zunachst die strate-
gische Herleitung aus dem Pitch-Pro-
zess zum Thema Zielgruppe, Rahmen-
bedingungen und Marktgegebenheiten
von den kreativen Kopfen bei Jung von
Matt in eine sogenannte Kreations-
Klammer Ubersetzt, d.h. in Gestaltung
und Design, das nicht nur fur TV, son-
dern fur alle zukinftigen Werbeformate
zum Einsatz kommen soll. Kern des
Kreativprozesses war dabei der Weg
aus der Unsicherheit beim Suchen und
Buchen. Basierend auf der so gefun-
denen Klammer wurden im néachsten
Schritt die Geschichten flr die Wer-
bespots entwickelt. So verschafft das
auf HolidayCheck entdeckte Passwort
,Blaue Lagune” einem jungen Parchen
Zugang zu einem Traumstrand; der Tipp
nach ,Julio” zu fragen, beschert Urlau-
berinnen ganz besondere Tennisstun-
den. ,Wir wollten, dass die Geschichten
etwas skurril sind, mit einer Portion Hu-
mor und Sympathie. So sind sie merkfa-
hig", sagt Stephanie Weigand. >

>>




Drehort mit Sonnengarantie

Am Anfang der Produktion stand die
Suche nach einem passenden Regis-
seur, der die richtige Tonalitat trifft und
hochwertige Bilder inszenieren kann.
Die Wahl fiel auf Micky Stlzer, der be-
reits Werbespots fur Nivea und BMW
inszeniert hatte. ,Uns war Klar, dass die

Darsteller im Werbespot ,Julio*

Geschichten mit der richtigen Dosis Hu-
mor stehen und fallen, und dass dafur
extrem gute Darsteller notig sind. Wir
haben diese dann Uber ein Casting in
New York gefunden®, erzahlt Stephanie
Weigand. Fur den Dreh, der im De-
zember 2014 stattfand, brauchte das
Team einen Ort mit Sonnengarantie und
einer guten Infrastruktur fur Filmpro-
duktionen. Die Wahl fiel daher auf die
kanarische Insel Teneriffa. Die 40-kop-
fige Crew arbeitete taglich von Sonnen-
auf- bis Sonnenuntergang, sodass die
Dreharbeiten in nur drei Tagen abge-
schlossen waren. Insgesamt wurden in
dieser Zeit 35 Einstellungen an 14 ver-
schiedenen Orten in 5 verschiedenen
Hotelanlagen gedreht. ,\Wir haben alle
unter Hochdruck gearbeitet. Micky Sul-
zer, Kreativ-Geschaftsfihrer Jens Pfau

Werbespot - HolidayCheck - Die blaue Lagune

von Jung von Matt und ich waren ein
super Team, trotz des straffen Zeitplans
haben wir jede Szene detailliert bespro-
chen, auch jede Gestik, jedes Wort und
jede Kameraeinstellung - bis wir alle
drei zufrieden waren", sagt Stephanie
Weigand.

»Wir wollten, dass die
Geschichten etwas skurril
sind, mit einer Portion
Humor und Sympathie. So
sind sie merkfahig“

Der TV-Test

Nach dem Dreh begann die Studioar-
beit, in der das aufgenommene Material
in die finalen Werbespots verwandelt
wurde. Dazu gehorten zahlreiche Auf-
gaben wie beispielsweise die Compu-
ter-Generated Imagery (CGl), in der
visuelle Effekte und Simulationen in
das Bildmaterial eingebaut werden oder
die Musikkomposition sowie Vertonung
und Synchronisation.

Bevor die so entstandenen Spots je-
doch auf Sendung gingen, wurden sie in
einem Marktforschungs-Panel getestet.
,Es ist fur uns natlrlich essenziell wich-
tig zu wissen, wie die Spots ankommen,
bevor sie einem Millionenpublikum ge-
zeigt werden", sagt Stephanie Weigand.
In den sogenannten TV-Labs sehen
Testpersonen, die dem Querschnitt
des TV-Publikums entsprechen, eine
reguldare Fernsehsendung mit Werbe-
unterbrechungen. Dabei wird der zu
testende Werbespot eingespielt sowie
Spots der direkten Konkurrenz. Im An-
schluss werden die Testpersonen hin-
sichtlich Wirkung und Gefallen der Spots

befragt. ,Unsere neuen HolidayCheck-
Spots haben weit Uberdurchschnittliche
Ergebnisse beim Testpublikum erzielt.
In allen Kategorien schnitten sie besser
ab als die Konkurrenz, und so konnten
wir damit auch punktlich zum zwei-
ten Weihnachtsfeiertag auf Sendung
gehen", sagt Stephanie Weigand. ,Vom
ersten Agenturkontakt im Rahmen des
Pitches bis zum ersten Sendetermin
lagen gerade mal dreieinhalb Monate.
Das ist flir mich personlich, nach zehn
Jahren Marken- und TV-Erfahrung, ein
absoluter Rekord. Wir kénnen sehr stolz
auf das Ergebnis sein, und ich mochte
mich herzlich bei allen Mitwirkenden fiir
ihren Einsatz und ihre groBartige Arbeit
bedanken." ¢

Hier geht's zu

den Werbespots




Wie unterscheidet sich
der Reisebereich von
anderen Branchen im
Werbeumfeld?

Esgehtstarkeralsinanderen
Branchen um Aufmerksam-
keit. Als Online-Reiseportal
bei den Nutzern nur in den
Suchmaschinen-Ergebnis-
sen prasent zu sein, ist zu
wenig und aufgrund der stei-
genden Preise fur Suchma-
schinenwerbung zu teuer. Es
geht darum, dass man aktiv
selbst gesucht oder direkt
vom Nutzer in den Browser-
Schlitz eingegeben wird. Will
man hier gewinnen, muss
man als Marke fur etwas ste-
hen. FUr etwas, dass kein an-
derer kann. In diesem Punkt
scheint der schon langer di-
gitalisierte Reisemarkt vielen
anderen Branchen voraus
zu sein. Mit allen Chancen,
aber eben auch Herausfor-
derungen.

3 FRAGEN AN

Senior Strategic Planner

bei Jung von Matt

Wie beurteilt ihr als
Markenprofis die Marke
HolidayCheck?

Betrachtet man den Wettbe-
werb im Reisemarkt, muss
man sagen, es gibt kaum
wirkliche Marken. Viele An-
bieter definieren sich Uber
das Logo und einen aus-
tauschbaren Angebotskata-
log. Sie kdnnen dem Kunden
nicht sagen, wofur sie — und
nur sie — wirklich stehen.
Damit hat der Kunde wenig
Grund einen Anbieter zur
ersten Wahl zu machen und
Loyalitat zu entwickeln. Bei
HolidayCheck ist das anders.
HolidayCheck unterscheidet
sich durch die Bewertungen
und Tipps von Urlaubern fur
Urlauber. Die Grundlage der
Marke istim Angebot bereits
integriert. Eine Steilvorlage
flruns, die sich zu einer noch
wesentlich starkeren Marke
ausbauen lasst, indem fokus-
siert und konsistent auf den
Markenkern eingezahlt wird.

Wie ist eure Herange-
hensweise bei Kunden
und neuen Projekten?
Gibt es ein Jung von
Matt- Prinzip?

Das Jung von Matt-Prinzip
ist, dass es kein Prinzip gibt.
Jeder Markt, jeder Kunde
steht vor eigenen Heraus-
forderungen. Um diese zu
bewaltigen konzentrieren wir
uns immer auf die Kunden
unserer Kunden, die es zu
Uberzeugen gilt. Worauf es
ihnen ankommt, lasst sich
nicht anhand von Marketing-
Modellen oder allein aus
quantitativen  Marktstudien
ableiten. Eine Erfolgsformel
ist, dass Strategie, Kreation
und Beratung nie getrennt,
sondern immer zusammen
an einer Aufgabe arbeiten.
Und naturlich gilt stets unser
Credo Wir bleiben unzu-
frieden” und begnligen uns
nicht mit der erstbesten Lo-
sung.

oL
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ZOOVER & METEOQVISTA

Interview

zooyver

holiday Teviews

eit August 2014 ist Philipp Goos Chief Execu-
S tive Officer (CEO) der WebAssets B.V.,, Betreiberin

des niederlandischen Reisebewertungs- und Bu-
chungsportals Zoover sowie des Wetterportals Meteovista/
Weeronline. Er wechselte vom Minchner Arztempfehlungs-
portal jameda, wo er zuvor die Geschéftsfiihrung inne hatte,
in die Niederlande. In seiner neuen Funktion als CEO von
Webassets B.V. hat Goos einen Veranderungsprozess im
Unternehmen angestoBen. Im Interview sprachen wir mit
ihm Uber sein erstes halbes Jahr in den Niederlanden und
Uber seine Plane fiir die WebAssets B.V.

»Die frische Brise
im Unternehmen tut uns gut.”

Hons Lossn

Head of Meteovista

Philipp, wie waren die ersten sechs Monate
in den Niederlanden?

PHILIPP GOOS: Sehr intensiv. Ich bin mit meiner Frau und
meinen drei Kindern in die Niederlande gezogen. Das bedeutet
natlrlich, die eigene Komfortzone zu verlassen und in einer
neuen Kultur zu leben und zu arbeiten. Die Niederlander sind
sehroffen und freundlich, sowohl privat, wie auch im Arbeitsle-
ben. Meine neuen Kollegen bei Webassets haben mich herzlich
aufgenommen und mir den Start leicht gemacht. Aberich muss
auch zugeben, dass ich gliicklich bin, dass die Eingewdhnungs-
phase nunvorbeiistundich alle Energie auf die Weiterentwick-
lung des Unternehmens richten kann.

Warum hast Du Dich fiir die neue Position als CEO von

Zoover und Meteovista entschieden?
PHILIPP GOOS: Es gab zwei Grinde. Zum einen hatte ich im-
mer schon eine positive Beziehung zu Zoover und Meteovista.
Ich habe die Unternehmen vor einigen Jahren besucht, als es
darum ging, sie fiir eine mogliche Ubernahme durch die TO-
MORROW FOCUS AG zu bewerten. Neben dem erfolgreichen
Geschaftsmodell hat mich vor allem auch die positive Energie
der Mitarbeiter begeistert. Ich hab mich sofort wohl gefuhlt. Der
zweite Grund war, dass ich jameda zu einer sehr erfolgreichen
und etablierten Firma entwickelt hatte und ich nach einer neuen
Herausforderung fur mich suchte.

Als neuer CEO hast Du einen Veranderungsprozess
in der Firma angestoBen. Warum?
PHILIPP GOOS: Die Firma ist sehr erfolgreich, doch der nie-
derlandische Reisemarkt ist sehr kompetitiv und man darf
den Anschluss nicht verlieren. Um auch in Zukunft Erfolg und
Wachstum zu gewahrleisten, ist eine Neuausrichtung des Un-
ternehmens natig. Ich habe zunachst mit den Mitarbeitern ge-
sprochen und nach lhren Ideen fir die Zukunft gefragt. Viele
hatten konkrete Vorschlage. Zusammen haben wir in einem
Workshop unsere Mission und Vision fir das Unternehmen
entwickelt, als Grundlage fur den Veranderungsprozess. >

»sUnser neuer Ansatz
gibt mir mehr Anlass dariiber
nachzudenken was ich tue.
Das mag ich sehr!"

Campaign & Yield Manager
bei Zoover
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Die Burordume von Zoover und Meteovista in Zeist.

Was soll verandert werden?

PHILIPP GOOS: Unser Fokus liegt derzeit auf zwei Faktoren fur
den langfristigen Unternehmenserfolg: Mitarbeiter und Pro-
dukt. Wir wollen die Talente im Unternehmen entwickeln und
fordern und gleichzeitig ein attraktiver Arbeitgeber flir neue
Talente werden. Zweitens wollen wir unsere Produkte durch
die Einflhrung eines konsequent auf den Nutzer konzent-
rierten und vollstandig agilen Produktentwicklungsprozesses
verbessern.

wZoover hat sich zu sehr
auf kurzfristige Ziele fokussiert.
Jetzt arbeiten wir auch an
den Langfristigen."

Anis Bo

Manager Travel Operations
bei Zoover

Welche Schritte wurden bereits umgesetzt?
PHILIPP GOOS: Wir haben zunachst die organisatorischen
Voraussetzungen fur einen effektiven Veranderungsprozess
geschaffen. Es wurden zwei Teams etabliert. Zum einen das
Core-Change-Team und zum anderen das sogenannte Soun-
ding-Board. Das Core-Change-Team ist sozusagen der Steu-
erkreis. Es besteht aus unserem Chief Operating Officer Sven
Terpstra, unserem Leiter der Abteilung Personal und Talentent-
wicklung Martin Dielemann und mir. Wir legen die Zielrichtung
fest und koordinieren die zeitliche Umsetzung. Das Sounding-
Board setzt sich aus 20 Mitarbeitern zusammen, die jeweils
eine Abteilung im Unternehmen reprasentieren. lhre Aufgabe
ist es, uns Rickmeldung zur Umsetzung zu geben, einzelne
Initiativen zu entwickeln und zu implementieren. Jedoch das
wichtigste Uberhaupt ist, jeder Mitarbeiter im Unternehmen
kann Veranderungsvorschlage machen und sich jederzeit flr
die Mitarbeit an einem Change-Projekt melden.

Gibt es bereits erste Erfolge?

PHILIPP GOOS: Ja, wir haben 2014 die organisatorischen Vo-
raussetzungen fur Veranderung geschaffen und erste Ergeb-
nisse erzielt. Beispielsweise konnten wir die Geschwindigkeit
im Bereich Produktentwicklung verdreifachen. Die Mitarbei-
terzufriedenheit ist gestiegen und wir konnten die ersten neuen
Talente rekrutieren. Im Jahr 2015 wird es um die weitere kon-
sequente Umsetzung unserer Ideen und Projekte gehen. ¢
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HOLIDAYCHECK

Bester mobiler

HOLIDAYCHECK

10 Jahre HolidayCheck Online-Reisebiiro

Das Hotelbewertungs- und Buchungsportal HolidayCheck
betreibt seit 2004 ein Online-Reisebtiro mit mittlerweile 70
Reisekaufleuten, das kompetent Urlauber in allen Reise-Fragen
berat. ,Wir haben uns von der ersten Stunde an als Reisebiro
und nicht als Call-Center verstanden®, sagt Claudia Haller, Lei-
terin des Teams. Obwohl die Buchung komplett online abge-
wickelt wird, schatzen viele Kunden den personlichen Kontakt
zu den Beratern. Bei der Wahl zum Service Champion 2014
des unabhangigen Instituts Service Value GmbH wurde das
Online Reiseburo unter 1.500 Service-Angeboten in Deutsch-
land auf Platz 36 gewahlt. Herzlichen Gllckwunsch zu zehn
erfolgreichen Jahren!

Buchungsprozess

Seit Herbst 2014 verfligt
HolidayCheck Uber eine
neue mobile Plattform. Der
dedizierte Mobilauftritt st
Teil einer umfassenden IT-
Plattform-Umstellung. Po-
sitives Feedback zur neuen
Mobilplattform erhielt Ho-
lidayCheck nun in einem
Test. Sevenval Consulting
untersuchte darin in Zusam-
menarbeit mit der Agentur
/Anstrengungslos’ die Usabi-
lity und Performance der mo-

bilen Internetangebote von
zwolf deutschen Reiseanbie-
tern. HolidayCheck erhielt fur
seinen mobilen Buchungs-
prozess die Bestnote und
lieB die Konkurrenz in dieser
Kategorie damit deutlich hin-
ter sich. Auch im Gesamtran-
king schaffte HolidayCheck
als bestes Online-Reisebtiiro
im Test aus dem Stand Platz
3, direkt hinter zwei groBen
internationalen Reiseveran-
staltern.

ioove

&)

holiday Teviews

ZOOVER

Beste niederlandische Reisewebsite

Das Reisebewertungs- und Buchungsportal Zoover wurde
2014 mit dem Preis fur die beste Urlaubs- und Tourismus-
Website in den Niederlanden ausgezeichnet. Der Publikums-
preis wird vom niederlandischen Internet-Magazin Emerce auf
Basis einer Abstimmung unter Internetnutzern vergeben. ,\Wir
sind sehr stolz auf diesen Preis, weil er bedeutet, dass unsere
Nutzer mit uns zufrieden sind", sagt Marthijn Tabak, Commu-
nication und PR-Manager bei Zoover in Zeist.

TOMORROW
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METEOVISTA / WEERONLINE

WeiBe Weihnach-
ten fiir Almelo

Das Wetterportal Meteovi-
sta/Weeronline  bescherte
den Kindern in der nieder-
landischen Stadt Almelo,
trotz 12 Grad plus, weiBe
Weihnachten. Zwei Tieflader
lieferten am 23. Dezember
genug Schnee zum Schlit-
tenfahren und natirlich gab
es heiBe Schokolade fur die
Kinder und Gliihwein fir die
Eltern. Die Schneelieferung
wurde im Zuge von ,Serious
Request 2014 versteigert,
einer Spendenaktion des
Radiosenders 3FM fir das
Internationale Rote Kreuz.
Die Einwohner von Almelo
spendeten 2.051,50 Euro,
die an Frauen und Madchen
gingen, die Opfer von sexuel-
ler Gewalt in Kriegsgebieten
wurden.

$ meteovista

Meteovista beschert

Almelo Schnee
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FOCUS ONLINE

Focus auf

Veranderung

ONLINE

F2CUS

ie News-Branche ist gekennzeichnet von einer Flut
D technischer Innovationen und einem Strom neuer

Konkurrenten. Die Art und Weise Nachrichten zu
konsumieren, hat sich dadurch in wenigen Jahren grundle-
gend gedndert. Um als Nachrichtenmedium in einem derart
herausfordernden Umfeld nachhaltig erfolgreich zu sein,
braucht es die Fahigkeit und den Willen zur standigen Ver-
anderung. Dass diese Eigenschaften auf das Nachrichtenan-
gebot FOCUS Online zutreffen, konnten die Mitarbeiter des
Portals 2014 eindrucksvoll unter Beweis stellen.

Neue Monetarisierungsstrategie

2014 durchlebte der Online-Werbemarkt einen grundlegen-
den Wandel. Die bisher dominierende digitale Werbeform, das
Banner, verlor an Boden. Andere digitale Werbeformate ge-
wannen hingegen an Bedeutung. Fir Onlineportale eine echte
Herausforderung. Denn Banner-Werbung war bis zu diesem
Zeitpunkt die Haupteinnahmequelle. FOCUS Online hat diese
Veréanderungen friihzeitig erkannt und seine Monetarisierungs-
strategie schnellan die neuen Marktgegebenheiten angepasst.
Das Team etablierte sehr schnell und duBerst erfolgreich neue
Werbeformate.

Mehr sehen, weniger lesen

,Wir richten unsere Arbeit konsequent an den Bedurfnissen
unserer Nutzer aus. Wir haben friih die Uberraschende Erkennt-
nis gewonnen, dass die Menschen vor allem auf Smartphones
Videos sehen wollen. Fast 70 Prozent unserer Videoaufrufe
kommt heute Uber unsere mobilen Angebote. Da die werbe-
treibende Wirtschaft handeringend Bewegtbild sucht, haben
wir hervorragende Voraussetzungen fir eine starke Monetari-
sierung", sagt Oliver Eckert, Geschaftsfiihrer der TOMORROW
FOCUS Publishing GmbH.

FOCUS Online hat seine Video-Inhalte 2014 konsequent er-
weitertund so die Reichweite in diesem Bereich vor allem tber
die mobilen Angebote auf rund 35 Millionen Videoabrufe pro
Monat gesteigert. Die Videoabrufe wurden damit innerhalb
eines Jahres mehrals verdoppelt. Dazu wurde das bestehende
Video-Team vergroBert, neue Partnerschaften mit externen An-
bietern fur Video-Content eingegangen und alle Redakteure im
Bereich Video-Produktion geschult. ,Jeder unserer Redakteure
ist heute in der Lage, selbststandig ein hochqualitatives Video
zu produzieren®, sagt Oliver Eckert. ,Damit haben wir eine der
groBten Online-Video-Redaktionen der Welt."

Das Partner-Studio

Neben Video-Werbung gewinnt bei FOCUS Online die neue
digitale Werbeform ,Native Advertising’ immer mehr an Be-
deutung. Bei Native Advertising werden Lesern interessante
Werbeinhalte dhnlich einem redaktionellen Beitrag, aber mit
einer klaren werblichen Kennzeichnung angeboten. Da die Ver-
marktung von Native Ads eine umfassende Beratung erfordert,
wurde das Key-Account-Team vergroBert. Im neu gegrindeten
Partner-Studio werden die Inhalte fur die Native Ads produziert.
Das Team hat erfahrene Autoren, die personell komplett von
der redaktionellen Seite getrennt sind, aber die gleichen Tools
und Kompetenzen besitzen. Zudem hat es Zugriff auf das groBe
Knowhow von Webanalyse, Social Media- und Suchmaschi-
nenoptimierung. ,Auch hier profitieren Werbekunden und Nut-
zer gleichermaBen. Native Advertising ist eine hoch innovative,
spannende und wirkungsvolle Werbeform. Zugleich fugt sie
sich besserin unsere Angebote ein. Dies schatzen unsere Nut-
zer sehr. Viele unserer Native Kampagnen gehdren zu den am
besten geklickten Beitragen des Tages.", sagt Oliver Eckert. >
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OLIVER ECKERT
Geschéaftsflihrer der TOMORROW FOCUS
Publishing GmbH



Im Januar 2014 iiberholte FOCUS Online
erstmals Konkurrent Spiegel-Online im
AGOF-Reichweitenranking
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Hierarchie und Netzwerk

Ein weiterer wichtiger Faktor fur den Erfolg von FOCUS On-
line und dessen redaktionelle Schwesterportale, ist die neue
organisatorische Struktur des Publishing-Bereichs, die im
Jahr 2014 eingefthrt wurde. Die neu gegrindete TOMOR-
ROW FOCUS News+ GmbH bindelt alle eigenen Redakti-
onsportale wie FOCUS Online, Finanzen100 und NetMoms
unter einem Dach. Zum Publishing-Geschéft gehort auch die
deutsche Ausgabe der Huffington Post. Grund fur den Zu-
sammenschluss war das Heben von Wachstumssynergien.
,Wir haben unsere Expertise in portalibergreifenden Teams
geblndelt, zum Beispiel im Bereich Software-Entwicklung
oder Marketing. Einzelne Mitarbeiter kdnnen je nach Bedarf
an Projekten fir unterschiedliche Portale arbeiten, so dass
keine Kapazitatsengpasse auftreten®, sagt Oliver Eckert. Die
neue Struktur hat auch FOCUS Online geholfen, sich an die
geénderten Marktgegebenheiten anzupassen. ,Zum einen ha-
ben wir eine klare portalorientierte Organisation, die eine hohe

sy 1
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Der FOCUS Online Actionroom

Effizienz und Effektivitat sicherstellt. Zum anderen haben wir
daneben eine Netzwerkstruktur etabliert, die den Wandel und
Innovation beschleunigt. Mitarbeiter kdnnen sich unabhangig
von ihrer Position zu kleinen Experten-Teams verbinden und
neue Projekte selbststandig vorantreiben. Das gewahrleistet
Flexibilitat, innovative Produkte und bringt Abwechslung in den
Arbeitsalltag®, sagt Oliver Eckert.

Die Erfolgsbilanz

FOCUS Online kann eine beeindruckende Erfolgsbilanz fiir
das Jahr 2014 vorweisen. Das Nachrichtenportal hat seinen
Konkurrenten Spiegel Online bereits im Januar bei der Reich-
weite” deutlich Uberholt. Zudem erzielt FOCUS Online bereits
mehrals 50 Prozent seiner Umsétze mit den neuen Erlssdulen
Video, Native Advertising und transaktionsbasierte Geschafte.
Das sind werbeunabhangige Erlosstrome wie Preisvergleiche
oder Kleinanzeigen. So lag der Umsatz mit Videowerbung im
Jahr 2013 noch im niedrigen sechsstelligen Bereich. Fir das
Jahr 2015 sieht die Planung im Vergleich dazu eine Verfunf-
zehnfachung vor. Im Bereich Native Advertising erwartet das
Portal einen Umsatz im oberen einstelligen Millionenbereich
und damit im Vergleich zum Jahr 2014 eine Verdoppelung.
,Mit unserer neuen Ausrichtung haben wir den Rickgang im
Banner-Geschéft mehrals kompensiert. Unsere Angebote sind
fur Nutzer und Werbekunden deutlich attraktiver geworden®,
sagt Oliver Eckert zufrieden. =

* Markt-Media-Studie internet facts der Arbeitsgemeinschaft fir
Online Forschung (AGOF)

35..

Videoabrufe pro Monat auf
Focus Online
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§ M Neliroforschung: .o
Was denkt

derIntel
\\ Wirkl ’

TOMORROW( ) ‘
\_ FOCUS MEDIA
N\ asspieltsich eigentlich in unseren Képfen ab, wenn

. wir eine Internetseite betrachten? Wie nehmen wir
‘ dort gezeigte Werbung wahr? Worauf achten wir

AN ' und welche Gefiihlsregungen zeigen wir dabei? Diese Fragen
beantwortet die Marktforschung des Digitalvermarkters TO-
MORROW FOCUS Media gemeinsam mit dem ,Think Tank
Medienmanagement" der Hamburg Media School (HMS) in
einem neurowissenschaftlichen Forschungsprojekt. Im Sep-
tember und Dezember 2014 erschienen zwei Studien zu den
Themen crossdigitale Werbung und Native Advertising. >
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Eye-Tracking und EEG-Messungen

Im gemeinsam fur das Projekt gegriindeten interaktiven For-
schungslabor, dem Neuro Competence Center (NCC), werden
implizite Reaktionen und Blickverlaufe von Studienprobanden
mit Hilfe sogenannter Eye-Tracking-Brillen und Hirnstrommes-
sungen untersucht. Die Eye-Tracking-Brillen zeichnen den
Blickverlauf auf und halten fest, wie oft und fur wie lange die
jeweiligen Testpersonen etwas betrachten. Durch eine Mes-
sung der Hirnstrome wird zeitgleich erfasst, welche kognitiven
Prozesse dabei ablaufen. Auf diese Weise konnen tiefere Ein-
blicke in die emotionalen Reaktionen der Internetnutzer und
die Wahrnehmung von digitaler Werbung gewonnen werden.

Die 1. Studie: ,,Benini Sports Water"

In der ersten Studie des Projekts untersuchten die Forscher,
Uber welche Endgeréte - beispielsweise den Laptop, den
Tablet-Computer oder das Smartphone - Konsumenten
mit Werbung am besten erreicht werden. Getestet wurde
die Werbung eines fiktiven Produkts der von TOMORROW
FOCUS Media erfundenen Mineralwasser-Marke ,Benini*.
Den Probanden war folglich weder das Produkt ,Benini Sports
Water" noch die Marke ,Benini* vor der Studie bekannt. Die
Testpersonen bekamen die Aufgabe, auf der stationaren und
mobilen Website des TV-Magazins ,TV Spielfilm* zu surfen.
Dabei wussten Sie nicht, dass es um die Wirkung von digitaler
Werbung ging. Wahrend sie auf der Website surften, kamen alle
Probanden gleich haufig mit der Benini-Werbung in Kontakt -
nur das Endgerét variierte. Im zweiten Schritt wurde den Pro-
banden ein virtuelles Ladenregal mit Wasser-Marken gezeigt.
Sowohl beim Surfen als auch bei der Betrachtung des Regals
wurden der Blickverlauf und die Hirnstrome gemessen.

Ergebnis: Crossdigitale Werbung wirkt besser

Die Studienergebnisse zeigten, dass die crossdigitale Wer-
bung fir ,Benini Sports Water", also Werbung die sowohl
Uber stationare (PC und Laptop) als auch tber mobile End-
gerate (Smartphones und Tablet-PCs) ausgespielt wurde,
insgesamt Ofter, langer und intensiver betrachtet wurde.
Werbung, die nur Uber stationdre Endgeréte sichtbar war,
konnte bei gleicher Anzahl an Sichtkontakten weniger Bli-
cke auf sich ziehen. Dies belegten die Ergebnisse der Eye-
Tracking Messungen, die Aufschluss Uber die Lange und
Intensitat des Blickkontaktes mit der Werbung geben. Die
EEG-Messungen zeigten zudem, dass es bei crossdigitalen
Kampagnenzueiner starkeren Verarbeitungdervisuellen Reize,
einer hoheren Aufmerksamkeit und zu starkeren emotio-
nalen Reaktionen kommt. ,Bei den Testpersonen, die Kontakt
mit der crossdigitalen Kampagne hatten, wurden verstarkt
aktivierende Gefuhle wie beispielsweise Neugier, Interesse
oder Aufmerksamkeit ausgelost®, so Sonja Knab, Direc-
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tor Research & Marketing bei TOMORROW FOCUS Media.
Der anschlieBende Regal-Test zeigte, dass die Gruppe, die
die crossdigitale Werbung sah, das beworbene Produkt im
Kaufregal wesentlich schneller wiedererkannte und deut-
lich langer und intensiver betrachtete als die Konkurrenz-
produkte.

Virtuelles Ladenregal
mit Wassermarken

Eye-Tracking-Brille und

Hirnstrommessung

,Benini Sports Water" - Werbung auf unterschiedlichen Endgeraten
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2. Studie: Native Advertising im Test

In der zweiten Studie untersuchten die Marktforscher die
Wirkung von Native Advertising. Bei dieser Werbeart wer-
den, in enger Absprache mit der jeweiligen Online-Redaktion
der Website, Inhalte von Werbekunden fur die Nutzer auf-
bereitet und in Artikelform auf der Seite eingebunden. Im
Rahmen der Studie wurde eine aus mehreren Artikelseiten
bestehende ,Brand Page" des Hotelportals HRS untersucht.
Dazu sollten die Studienprobanden auf der Website des
Nachrichten-Portals ,Huffington Post Deutschland® surfen
und kamen dabei mit der HRS Brand Page sowie dazugehd-
rigen ,Sponsored Posts” in Kontakt. ,Sponsored Posts" sind
Bild- und Textelemente auf der Homepage des Portals, die
auf die Artikelseiten innerhalb der Brand Page verlinken. Zu-
satzlich war auch klassische Banner-Werbung des Kunden
HRS auf der Seite zu sehen. Nach dem Surfen wurde den
Testpersonen in einem sogenannten Choice-Test die Google-
Suchergebnis-Seite des Suchworts ,Hotels" gezeigt und ab-
gefragt, auf welches Suchergebnis bzw. welchen der dort ge-
zeigten Anbieter sie klicken wirden.

Ergebnis: Native Advertising wirkt

Die Ergebnisse des Eye-Trackings zeigten, dass die Native Ad-
vertising Kampagne des Hotelportals das Interesse der Nutzer
geweckt hat. Die Fixationsdauer bei den Artikeln der nativen
Integration war um 22 Prozenthoher als bei redaktionellen Arti-
keln. Die Anzahl derjenigen, die bei HRS ein Hotel buchen wiir-
den, war nach dem Kontakt mit der nativen Kampagne um mehr
als 36 Prozent gestiegen. Diese klare Tendenz bestatigte auch
das Eye-Tracking beim Choice-Test. Die Probanden, die zuvor
mit der Native Advertising Kampagne von HRS in Beritihrung
gekommen waren, betrachteten die Google-Suchanzeigen zu
HRS im Anschluss deutlich Ianger als die Personen ohne Kam-
pagnenkontakt. Auch bei dieser Studie zeigte sich, dass ein Mix
von unterschiedlichen Werbeformaten am besten funktioniert.
Im Durchschnitt betrachteten die Nutzer, die sowohl die Native
Advertising Kampagne als auch die dazugehorige Banner-Wer-
bung gesehen hatten, die ,Sponsored Posts" auf der Home-
page um 37,9 Prozentlanger als diejenigen, die nur mit Native
Advertising Kontakt hatten. Auch die EEG-Messungen zeigten
beim Werbemittel-Mix eine intensivere Auseinandersetzung
der Testpersonen mit der Werbung und mehr Begeisterung
fur die Werbeinhalte.

,Unsere ersten beiden Studien im Neuro Competence Center
haben uns viele neue Erkenntnisse gebracht. Frither haben
sich unsere Studien vor allem auf die Selbsteinschatzung der
Nutzer gestltzt, da sie nur mit Fragebogen durchgefiihrt wur-
den”, sagt SonjaKnab. ,Die Moglichkeit, nun auch unbewusste
Emotionenwie zum Beispiel Begeisterung, Interesse oder Auf-
geregtheit messen zu konnen, ist ein Meilenstein fir unsere
Marktforschung.” ¢
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36.

mehr Befragte wiirden

nach Kontakt mit der Native-
Advertising-Kampagne ein
Hotel bei HRS buchen
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THE HUFFINGTON POST
vy Europas Metropolen: Dieg
belisbtesten Business-Hotels
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HUFFINGTON POST

Auf der Suche
nach dem guten
Internet

THE HUFFINGTON POST

Die Online-Spendenplattform Betterplace.org mdchte mit der
Initiative Lab Around the World zeigen, dass das Internet mehr
istals Konsum und Klatsch. Dazu reisen Betterplace-Experten
um die Welt und suchen nach digitalen Innovationen die sozi-
ale oder ckologische Probleme I6sen und berichten dartber
auf den internationalen Ausgaben der Huffington Post. Bei-
spielsweise Uber den mobilen Bezahldienst MPesa, den be-
reits jeder dritte Kenianer nutzt oder Uber SMS-gesteuerte
Brunnenpumpen in Indien. Aber fuhlen sich die Menschen
in der digitalen Welt nicht in erster Linie von negativen Mel-
dungen angezogen? ,Unsere Erfahrungen der vergangenen
15 Monate lehren uns etwas anderes. Einige der erfolgreichs-
ten Text- oder Video-Beitrdge der deutschen Ausgabe der
Huffington Post hatten einen positiven Ansatz. Das sehen wir
insbesondere in den Social Media Kanalen, Uber die wir inzwi-
schen jeden dritten Leser erreichen”, sagt Sebastian Matthes,
Chefredakteur der deutschsprachigen Ausgabe.

Hier geht es zu den Berichten der
Betterplace-Experten:

THE HUFFINGTON POST

GESCHWATZ, SHOPPING UND

PORNO!
Sieben Entdeckungsreisende auf der Suche nach dem richtig guten Internet

TOMORROW FOCUS AG | G
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FOCUS ONLINE

2 Millionen Fans

FOCUS Online Redaktion
gibt esin diesem Video:

September 2014 hat FOCUS
Online die Marke von 2 Millio-
nen Facebook-Fans erreicht.
Das heift, auf 24 Kanalen
erhalten taglich mehr als
zwei Millionen Fans aktuelle
Nachrichten und Service-
Beitrage direkt in ihren Face-
book-Newsfeed. Inzwischen
generiert das Nachrichten-
portal bereits tber 18 Prozent
seiner Visits Uber Facebook.
Wir freuen uns sehr Uber
die 2 Millionen Fans, die wir
bisher auf Facebook gewon-
nen haben. Danke an alle, die
unsere Artikel und Videos
taglich liken, lesen, teilen und
ansehen. Social Media ist in-
zwischen fest in unserem re-
daktionellen Alltag verankert.
Schnelle News und nachhal-
tige Service-Themen werden
von unseren Redakteuren
speziell fr diesen Kanal auf-
bereitet, sagt Daniel Stell,
Chefredakteur von FOCUS
Online.

Einen Einblick in die

ONLINE

F2CUS




NETMOMS

Neue NetMoms Zykluskalender-App

Das Eltern- und Mutterportal NetMoms hat eine neue App
zur Analyse des weiblichen Zyklus entwickelt. Die Funktionen
der App gehen Uber die eines gangigen Fruchtbarkeitskalen-
ders hinaus. So gibt es die Moglichkeit, externe Einflisse auf
Korper und Zyklus zu erfassen. Dazu gehdren Symptome wie
Kopf- oder Bauchschmerzen, die persénliche Stimmung und
Einflusse durch Stress oder Alkohol. AuBerdem werden die Er-
gebnisse aus Schwangerschafts- und Ovulationstests erfasst.
Als Sponsor fir die App konnte das Unternehmen Merck mit
der Marke Femibion gewonnen werden.

& hetmoms

Hier geht's zur
ZyKluskalender-App
von NetMoms:
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FINANZEN100

Schneller zu den richtigen Finanz-

und Borseninformationen

Q) Finanzen100

Als mobiler Marktflihrer unter
den Finanz- und Bérsenpor-
talen hat Finanzen100 eine
neue, innovative 10S-App
fur iPhone und iPad auf den
Markt gebracht. Anleger

konnen damit schneller die
richtigen Informationen fin-

Deutscher Aktienmarkt legt nach
Rekordjagd Verschnaufpause ein
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den. Die App verwendet eine
Ubersichtliche Kacheldarstel-
lung, die die Bewegung von
Aktienmarkten, Devisen und
Rohstoffen zeigt und auch
den Vergleich Uber verschie-
dene Zeitraume erlaubt. Die
Aktienmarkte sind dabei nicht
nur nach Regionen, sondern
auch nach Branchen aufge-
schltsselt. Im neuen Recher-
chebereich der App lassen
sich unter anderem Aktien,
Fonds, ETFs, Optionsscheine
und Knock-Outs nach ver-

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014

schiedenen Kriterien su-
chen und vergleichen. In der
Rubrik ,Portfolio & Watchlist'
kann jede Position per Klick
bearbeitet werden. So ist die
schnelle Durchfiihrung von
Kaufen und Verkaufen, die
Erfassung von Ertragen und
die Verwaltung von Limits ge-
wahrleistet.

Hier gehteszur  [m]d
Finanzen100-App
flriOS-Nutzer:
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JAMEDA

Wegbereiter im

digitalen Gesund-

heitsmarkt

)

9 jameda

er Umzug in eine neue Stadt. Ein unerfillter Kin-
D derwunsch. Plotzlich auftauchende Beschwerden.

Es gibt viele Griinde, warum man sich auf die Suche
nach einem neuen Arzt begibt. Halfen friiher hauptsachlich
Empfehlungen aus dem Bekanntenkreis oder gedruckte
Branchenverzeichnisse weiter, so hat sich die Arztsuche in
den letzten Jahren zu groBen Teilen ins Internet verlagert. Das
spiegelt sich auch in den Besucherzahlen auf Deutschlands
groBter Arztempfehlung jameda wider: Fast 6 Millionen Pa-
tienten suchen dort monatlich nach dem fir sie passenden
Arzt. Viele von ihnen verdffentlichen auf dem Portal zudem
Erfahrungen, die sie mit Medizinern gemacht haben. Insge-
samt kamen so auf jameda bereits Uber 1 Million Arztbewer-
tungen zusammen. Das sind mehr als dreimal so viele als bei
den verbliebenen Wettbewerbern. Auch fur die kommenden
Jahre stehen die Zeichen auf Wachstum. Zu verdanken istdas
einem hochmotivierten Team und einer starken Geschéfts-
fihrung, die im August 2014 ihr Amt antrat. Seitdem arbeiten
die neuen Geschaéftsfuhrer Dr. Florian Wei3 und Fritz Edel-
mann entschlossen daran, den Digitalisierungsprozess im
Gesundheitsmarkt weiter voranzutreiben. Zunutze machen
sie sich hierbei die Marktfiihrerschaft jamedas als groftes
Arztempfehlungsportal und Spitzenreiter der bei der unab-
hangigen Arbeitsgemeinschaft Online Forschung (AGOF)
ausgewiesenen Gesundheitsportale.
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Das neue Fiihrungsteam

,Die ersten sechs Monate bei jameda waren spannend, nicht
zuletztaufgrund der rasanten Geschaftsentwicklungimletzten
Jahr. Das Unternehmen befindet sich in einer starken Wachs-
tumsphase. Der Umsatz stieg 2014 um 70 Prozentim Vergleich
zum Vorjahr", schwarmt Florian WeiB, der im August 2014 als
Chief Executive Officer (CEQ) bei jameda startete, Dort verant-
wortet er seither den Vertrieb, PR und Marketing sowie Perso-
nalthemen. Fritz Edelmann ist bereits seit 2011 Teil von jameda.
In seiner Rolle als Leiter Produktmanagement und Mitglied der
Geschéftsleitung trug erin den vergangenen Jahren entschei-
dend zur positiven Entwicklung von jameda bei. Zusammen mit
Florian WeiB wurde er nun in die Geschaftsfiihrung berufen.
Als Chief Operating Officer (COO) verantwortet Edelmann die
Bereiche Produkt, Entwicklung, Qualitdtsmanagement und
Online-Marketing. ,Florian und ich sind ein sehr gutes Team.
Wir haben das gleiche Werteverstandnis und dieselben Ziele,
was zum Beispiel Wachstum, Personal und Fihrung betrifft.
Dennoch nahern wir uns Themen auf verschiedene Weise an
und setzen unterschiedliche Schwerpunkte bei ihrer Bewer-
tung. Das ist wichtig, um am Ende die beste Entscheidung furs
Unternehmen treffen zu kdnnen*, sagt Fritz Edelmann tber die
Zusammenarbeit mit seinem Kollegen. >
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FRITZ EDELMANN DR. FLORIAN
Chief Operating Officer (COO)

bei jameda bei jameda
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»Mit unserer neuen Funktion
zur Online-Terminbuchung
kénnen jameda-Nutzer
mit nur wenigen Klicks verbindliche
Arzttermine vereinbaren.”

Fritz Edelmann

Die neuen jameda-Buroraume

Termin per Klick

Aufgrund des starken Wachstums gab es auch organisa-
tionsbezogene Veranderungen. So konnte jameda 2014 viele
neue Talente fUr sich gewinnen und die Anzahl der Mitarbeiter
innerhalb eines Jahres auf mittlerweile gut 30 Kollegen ver-
doppeln. Dasfiihrte dazu, dass die bisherigen Biroraume nicht
mehr ausreichten und jameda in ein neues, modernes Buro
umzog. Dieses bietet den Teams deutlich bessere Arbeitsbe-
dingungen und ausreichend Platz fur weitere Mitarbeiter. Das
personelle Wachstum fiihrte auBerdem dazu, dass neue Team-
Strukturen erforderlich wurden, die starke Flhrungskréfte
ins Zentrum rickten. Auch produktseitig war das Jahr 2014
wichtig fir jameda. ,Mit unserer neuen Funktion zur Online-
Terminbuchung kénnen jameda-Nutzer mit nur wenigen Klicks
verbindliche Arzttermine vereinbaren. Damit haben wir eine
fur Patienten wie Arzte gleichermaBen wichtige Funktion ge-
schaffen”, erklart Fritz Edelmann. ,Die Digitalisierung des Ge-
sundheitsmarktes steckt noch in den Kinderschuhen. Daraus
ergeben sich viele Wachstumschancen im In- und Ausland. An
der Schnittstelle zwischen Arzt und Patient mochten wir diese
Entwicklung nicht nur begleiten, sondern aktiv vorantreiben®,
betont Florian WeiB. ,Wir wollen den Markt nachhaltig veran-
dern,indem wirihn transparenter und effizienter gestalten. Das
geht nur, wenn wir die wirklich relevanten Bedurfnisse von Pa-
tienten und Arzten weiterhin in den Mittelpunkt stellen und
fureine herausragende User Experience, also Anwendbarkeit,
stehen”, ergéanzt Fritz Edelmann.
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Eine Million Bewertungen

Dass die Services und Angebote von jameda eine hohe Rele-
vanz besitzen, zeigen die Zugriffszahlen des Portals. Allein im
letzten Jahr fanden auf dem Portal 75 Millionen Arztsuchen
statt. Zudem kamen knapp 400.000 neue Bewertungen hinzu,
so dass sich das Unternehmen im Februar 2015 Uber die Mil-
lionste Arzt-Bewertung freuen durfte. ,FUr Patienten ist die
Entscheidung fur einen Arzt ein enorm wichtiges und zudem
haufigemotionales Thema. Um von ihrem Recht auf freie Arzt-
wahl Gebrauch machen zu konnen, ist es unerlasslich, dass sie
sich umfassend tber Mediziner informieren konnen. Aufgrund
fehlender objektiver Qualitatskriterien spielen Erfahrungen
anderer Patienten in Form von Arztbewertungen dabei eine
sehr groBe Rolle, da diese Transparenz liber die medizinische
Versorgungsqualitat schaffen”, sagt Florian WeiB. Die Relevanz
von jameda wurde im September 2014 auch vom Bundes-
gerichtshof bestatigt. Das ,jameda-Urteil* stérkt das Recht
auf Kommunikations- und Meinungsfreiheit im Internet und
bestéatigt die Ansicht von jameda, dass die Allgemeinheit ein
berechtigtes Interesse daran hat, schnellen und vollstandigen
Zugang zu Daten Uber Arzte zu erhalten. Diese Relevanz neh-
men natiirlich auch die Arzte wahr, und so registriert jameda
stetig steigendes Interesse von Seiten der Mediziner gerade
auch im Vergleich mit klassischen Print-Verzeichnissen. ,Arzte
verstehen sich zunehmend als Unternehmer und sehen die Be-
wertungen auf jameda als konstruktive Anregungen zur Opti-
mierung ihres Serviceangebots. Zudem gibtjamedaihnen eine
Plattform, um ihre Leistungen zu présentieren und Patienten
von sich zu Uberzeugen®, so Fritz Edelmann.

,In Zukunftwird es darum gehen, unsere Produkte, Funktionen
und Services weiter zu entwickeln, um damit neue Moneta-
risierungsmaoglichkeiten im In- und Ausland zu erschlieBen.
AuBerdem wollen wir die Marke jameda noch starker im Be-
wusstsein von Patienten und Arzten verankern. Wir stehen in
engem Austausch mit anderen Akteuren, wie beispielsweise
Krankenkassen und Verbanden, um unserer Rolle als treibende
Kraft und Partner in einem sich verdndernden Markt gerecht zu
werden"”, sagt Florian WeiB. =
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»Wir wollen die
Marke jameda noch starker
im Bewusstsein von Patienten
und Arzten verankern."

Dr. Florian WeiB

Audiotour durchs neue Buro
b ol Yy r
" .

Die jameda-Mitarbeiter sehen zum ersten Mal die
neuen Buroraume.
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ELITEPARTNER

Bilder auf Alexandras IchzeigProfil-Seite

Sl ElitePartner

b

™

Singles mit Profil

Is ElitePartner vor zehn Jahren gegriindet wurde,
A wollte sich kaum jemand dazu bekennen, im Inter-
net auf der Suche nach einem Partner flrs Leben zu
sein. Zu groB war die Sorge, was wohl Nachbarn, Kollegen
und Freunde darlber denken konnten. Heute, da das Internet

Einzugin fast jeden Bereich unseres Lebens gefunden hat, ist
Online-Partnersuche so normal wie mobil telefonieren.

Auf der Seite www.ichzeigprofil.de stellen sich ElitePartner-
Singles auBerhalb des geschlossenen Mitgliederbereichs
der Plattform vor und geben Einblicke in ihr Leben.

Keine Snobs

,Wir wollen mit der IchzeigProfil-Seite Einblick geben, wer un-
sere Nutzer sind, und was fur tolle, sympathische und unter-
schiedliche Menschen bei ElitePartner angemeldet sind. Ent-
gegen mancher Vorurteile sind ElitePartner-Mitglieder keine
rein statusorientierten Snobs, es sind einfach Menschen, die
Wert auf ein gewisses Niveau legen, viel erlebt und entspre-
chend interessante Geschichten zu erzahlen haben®, erklart
Anna Kalisch, Leiterin Kommunikation und Marke bei Elite-
Partner. So findet man unter den vorgestellten Singles bei-
spielsweise einen Unternehmer, der mit seiner neuen Partne-
rin ein Weingut fihren mdchte, einen Vertriebsleiter miteinem
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Hajo aus Westfalen entscheidet
— eher untypisch fir einen ehe-
maligen Unternehmer — meistens
nach Bauchgefihl. Der 63-jahrige
Business Angel wiinscht sich eine
Frau, die sich vorstellen kann, einige
Wochen im Jahr mitihm auf dem
eigenen Weingut zu leben.

/

/

Schnappschisse von Hayos Wohnung auf IchzeigProfil

Faible fur Rucksacktrips, eine franzdsische Ex-Primaballerina
oder eine Alleinerziehende aus Burkina fFaso, die in Deutsch-
land noch einmal bei null anfangen musste.

Schnappschiisse vom Lieblingsplatz

Jeden Freitag erscheint ein neues Single-Portrat auf der Ich-
zeigProfil-Seite. Redakteure von ElitePartner besuchen die
Singles zu Hause und sprechen mit ihnen Uber ihr Leben, ihre
Erfahrungen, besondere Erlebnisse und machen Schnapp-
schiisse vom Lieblingsplatz, dem Haustier oder einem be-
sonderen Erinnerungsstiick. Bilder von der Single-Wohnung
kommen dabei besonders gut an. ,Anfangs haben wir die Sin-
gles angeschrieben und gefragt, ob sie teilnehmen mochten,
mittlerweile bekommen wir immer mehr Bewerbungen Uber
das Formular auf der IchzeigProfil-Seite. Es freut uns wirklich
sehr, dass unsere Idee gut ankommt*, sagt Anna Kalisch.

. /U seinem | —
Profil

Achtmal mehr Anfragen

Mehrere Tausend Nutzer besuchen jede Woche Ichzeigpro-
fil.de. Wenn ein neues Portrat online gestellt wird, schnellen
die Klicks in die Hohe. ,Aus einer Umfrage wissen wir, dass
unsere Nutzer die Rubrik mdgen, sie finden die vorgestellten
Singles sympathisch und ihnen gefallt der Look der Seite”, so
Anna Kalisch. Fir die teilinehmenden Singles ist das Portrat
eine zuséatzliche Chance, ihren Traumpartner zu finden. Sie
bekommen nach Verdffentlichung im Schnitt achtmal mehr
Anfragen als zuvor. ,Einige unserer IchzeigProfil-Singles ha-
ben Uber ihre Teilnahme einen Partner gefunden. Das freut
uns naturlich besonders®, sagt Anna Kalisch zufrieden.
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Wie sind die deutschen Singles? Diese Frage beantwortet die Online-Partnervermittiung ElitePartner in der groBten Partner-
schaftsstudie Deutschlands, mit Uber 10.000 Teilnehmern. Die Studie untersucht jedes Jahr Einstellungen und Verhalten der

Deutschen in Bezug auf Liebe und Partnerschaft.

10 Fakten Uber den
Singlemann 2015

of

wollen die lebenslange Liebe

ist Erotik in einer Beziehung
besonders wichtig

sind gute Freunde am
Wichtigsten im Leben

wollen viele sexuelle
Erfahrungen sammeln

wollen in diesem Jahr unbedingt

eine neue Partnerin finden

wollen eine Familie griinden
sind glticklich mitihrem Leben

kochen mind. einmal die Woche
fiir sich

sind mitihrem Aussehen
zufrieden

haben mind. ein Date im Monat

Hier gehtes zur
ElitePartner-Studie

) —

10 Fakten Uber die
Singlefrau 2015

suchen eine Beziehung mit
intellektuellem Austausch

wollen die lebenslange Liebe @

sind gute Freunde am
Wichtigsten im Leben

finden, sie haben einen prima
Freundeskreis

mochten demnéchst abnehmen
sind glticklich mitihrem Leben

verreisen regelmaBig mit
Freunden

wollen in diesem Jahr unbedingt
einen neuen Partner finden

sind mitihrem Aussehen
zufrieden

wollen viele sexuelle
Erfahrungen sammeln

¥i ElitePartner



Hier geht's zur neuen
Organize.me-App:

e
e

B

ORGANIZE.ME

Scannen, ab-

legen und direkt

bezahlen

Mit der Umstellung auf das
europaische Zahlungssystem
SEPA wird eine lastige Ne-
benwirkung spurbar: das Ein-
geben der 22-stelligen IBAN.
Doch damit ist jetzt Schluss:
Das Miinchner Start-up orga-
nize.me hat mit der neuesten
Version der iPhone App eine
intelligente  Bezahlfunktion
auf den Markt gebracht, mit

der Rechnungen schnell und
einfach beglichen werden
konnen. Dazu muss die Rech-
nung einfach nur eingescannt
werden. organize.me erkennt
zahlungsrelevante Daten, wie
z.B. IBAN oder Betrag, und
fullt die Uberweisungsfelder
automatisch aus.

&nganilze,.rrw

JAMEDA

jameda feiert die Millionste

Bewertung

Als erstes Arztbewertungsportal Deutschlands erreicht jameda
die Hurde von einer Million Bewertungen. Damit hat sich die
Anzahl der abgegebenen und gepriiften Patientenmeinungen
auf Deutschlands groBter Arztempfehlung innerhalb von nur
eineinhalb Jahren verdoppelt. ,Der extrem schnelle Anstieg der
Anzahlan Arztbewertungen verdeutlicht einmal mehr die groBe
Relevanz, die jameda flr Patienten bei der Arztsuche heute
hat", sagt Fritz Edelmann, COO der jameda GmbH.

Patientenmeinungen

in eineinhalb Jahren verdoppelt
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RAMONA JACO]

Leiterin Quahtatsmanag

bei jameda

TOMORROW FOUCS AG

ANJA KECKEISEN -
Geschéftsflihrerin bei HolidayCheck

7.
7

e

‘ KERSTI TTNOW I
Kaufménnische i .

der TOMORROW FOCUSAG

Interview

ie Vereinbarkeit von Familie und Beruf ist seit Jah-
ren ein viel diskutiertes Thema, gerade wenn es
um Frauen in Fuhrungspositionen geht. Politik und

Wirtschaft suchen nach funktionierenden Modellen. Doch
scheinen die grundlegenden Probleme immer noch nicht

TOMORROW FOCUS AG

geldst zu sein. Wir haben drei weibliche Flihrungskréfte in
der TOMORROW FOCUS-Gruppe gefragt, welche Erfah-
rungen Sie mit dem Thema gemacht haben und wo die
groBten Herausforderungen liegen.
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Zunéachst einmal, was ist Euch wichtig im Berufsleben?
Und wie muss Eure Arbeitsumgebung aussehen,
damit Ihr Euch wohl fiihlt?

ANJA: FlUr mich ist Flexibilitat am Wichtigsten, sowohl zeitlich
wie auch ortlich. Ich pendele viel zwischen Familie in Frank-
reich und meinem Arbeitsplatz bei HolidayCheck in Bottigho-
fen. Das geht nur, wenn der Fokus auf den Ergebnissen mei-
ner Arbeit liegt und nicht darauf, wo und wann ich arbeite. Das

maochte ich selbst entscheiden konnen.

RAMONA: Da stimme ich zu. Wichtig vor diesem Hintergrund
istauch eine motivierende Arbeitsatmosphare die selbststan-
diges Arbeiten ermoglicht und fordert sowie ein gutes Team,
mit dem man vertrauensvoll zusammenarbeitet.

KERSTIN: Bei mir ist es dhnlich. Unabhangigkeit ist fir mich
wichtig. Das ist ein groBer Treiber in der taglichen Arbeit und
naturlich auch fur das berufliche Vorankommen. Ich wirde so-
gar sagen, dass man eine gewisse Unabhangigkeit nurin einer
Fuhrungsposition wiederfindet, daher war das fur mich auch
die richtige Wahl.

Habt Ihr Eure Karriere bewusst geplant?
Warum ja, warum nein?

RAMONA: Jaund nein. Ja, weil ich mich schon immer beruflich
weiterentwickeln wollte. Nein, weil ich das nicht bewusst in Be-
zug auf Karriere getan habe, sondern vor allem fachlich. Aber
wahrscheinlich bedingt das eine das andere.
KERSTIN: Ich kann ehrlich gesagt nicht beantworten, ob ich
meine Karriere bewusst geplant habe. Aber eines kann ich si-
cher sagen, dass mein Bauchgefihl immer der richtige Ratge-
ber in diesen Fragen war. Wenn man zu sehr auf den Verstand
hort, kommen einemvor allem als Frau oft die klassischen Zwei-
fel: |Ist das zu viel Verantwortung' oder ,Bin ich schon soweit’.
Mein Bauchgefuhl konnte solche Zweifel immer beseitigen.
ANJA: Bei mir war es eine Mischung. Der erste Schritt in die
Touristik war eher Zufall, doch dann habe ich Chancen durch-
aus bewusst genutzt. Ich habe ein Angebot von Microsoft an-
genommen, weil mich das Unternehmen fasziniert hat. Da hat
das Bauchgefuhl gestimmt, wie Kerstin gesagt hat. Microsoft
wiederum hat mich fir die Geschéftsfiihrerrolle bei Expedia
pradestiniert und so ging es weiter. Ich habe meine Karriere
nicht als Ganzes geplant, aber von Position zu Position schon.
Wichtig ist aber, Karriereschritte nicht nur aus beruflicher Sicht
zu machen, sondern auch so, dass sie in die private Lebenssi-
tuation passen.

Gab es Situationen in Eurem Berufsleben,

wo ,Frau sein® explizit ein Vorteil oder ein Nachteil war?
KERSTIN: In meinem Leben hat das gefihlt noch nie eine Rolle
gespielt. Ich bin bisher weder aufgrund meines Geschlechtes
diskriminiert, noch beruflich tibergangen worden. Genauso we-
nig hatte ich das Geflhl, deswegen bevorteilt worden zu sein.
ANJA: Eine Bevorzugung oder eine Benachteiligung habe ich
auch nie erfahren, eventuell eine hohere Bekanntheit.
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Als ich damals bei Expedia war, gab es so gut wie keine Ge-
schéftsfuhrerinnen in der Branche. Meist saf3 ich bei Verhand-
lungen oder bei Verbandsarbeit als einzige Frau am Tisch. Da
fiel ich unweigerlich auf.

Gibt es aus Eurer Sicht typisch weibliche
oder ménnliche Verhaltensweisen im Beruf bzw. auch
in der Mitarbeiterfiihrung?
RAMONA: Man sagt typisch weiblich ware hthere Empathie
und Verbundenheit, typisch mannlich, eine gréBere Sachlich-
keit und Distanz. Die Realitat ist aber um einiges vielschich-
tiger. So trifft man genauso oft auf Frauen, die wenig Emotion
zeigen, wie auf Manner, die sehr emotional agieren. Ich wiirde
daher eher sagen, dass es keine oder kaum typisch weibliche
und typisch mannliche Verhaltensweisen gibt.
KERSTIN: Das sehe ich wie Ramona. Madnner sind eventuell
etwas risikofreudiger, was kein Nachteil sein muss, aber in
manchen Situationen eben auch kein Vorteil ist. Hier ergénzen
sich Frauen und Méanner Ubrigens sehr gut.
ANJA: Ich glaube auch nicht an typisch mannliche oder weib-
liche Verhaltensweisen. Ich denke, das Verhalten und der
Managementstil werden von der jeweiligen Lebenssituation
gepragt. Beispielsweise jemand, der Kinder zuhause hat, sieht
bei seinen Mitarbeitern und Kollegen andere Bedurfnisse und
wird sensibler beim Thema Beruf und Familie sein, als jemand,
der ausschlieBlich beruflich engagiert ist.

Beschaftigt Euch denn das Thema Vereinbarkeit
von Beruf und Familie? Wo seht ihr die groten
Herausforderungen?

RAMONA: Als Mutter von zwei Kindern beschaftigt mich das
taglich. Das groBte Problem sind zeitliche Konflikte z.B. wenn
die Kinder rechtzeitig aus dem Kindergarten oder Hort abge-
holt werden mussen, gleichzeitig jedoch ein Meeting ansteht
oder ein Projekt beendet werden muss. Hier sind flexible
Arbeitszeiten und Home-Office-Moglichkeiten eine groBe
Unterstitzung. Grundsatzlich gibt es immer noch ein unzurei-
chendes Angebot an Krippen-, Kindergarten- und Hortplat-
zen sowie Betreuungsmaglichkeiten in den Ferienzeiten oder
im Krankheitsfall.

KERSTIN: Da stimme ich Ramona zu. Die groBte Herausfor-
derung sind die mangelnden Betreuungsmaglichkeiten, nicht
nur in Bezug auf Krippenplatze, sondern auch was die einge-
schrankten Offnungszeiten der Krippen betrifft. Viele Frauen
haben dadurch einfach nicht die Moglichkeit, auch nur anna-
hernd Vollzeit zu arbeiten. Ich habe das groBe Glick, einen
Krippenplatz direkt in unserem Arbeitsgebdude zu haben mit
Offnungszeiten von 8-18 Uhr. Mir ist aber bewusst, dass das
nicht die Regel ist.

ANJA: Als ich meinen Sohn bekommen habe, habe ich mich
als Beraterin und Interimsmanagerin selbststandig gemacht,
denn mir war klar, dass ein Geschéftsfihrerposten, vor allem
im Start-up-Bereich, nicht die nétige Flexibilitat bietet, >
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Anja Keckeisen gehorte beim Unternehmen Microsoft zu den
Mitbegriindern des Reiseportals Expedia. Von 2001 bis 2006 leitete
sie als Vice-President und Geschéftsfihrerin das Deutschlandgeschéft
des Portals. Im Anschluss war Anja Keckeisen als freie Beraterin und
Interimsmanagerin bei mehreren Unternehmen der Tourismusindu-
strie tatig. So leitete sie als Direktorin die E-Commerce-Aktivitaten
von Thomas Cook und entwickelte Online-Vertriebsstrategien fir die
Europdische Reiseversicherung AG. Seit November 2014 ist sie Chief
Commercial Officer (CCO) der HolidayCheck AG. Die 47-Jahrige lebt
mit ihnrem Mann und drei Séhnen in der Nahe von Paris/Frankreich.

Nach erfolgreichem Studienabschluss im Bereich Betriebswirtschafts-
lehre mit Fachrichtung Steuern und Prifungswesen arbeitete Kerstin
Trottnow ab 2001 bei der Ernst & Young AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft. Im Oktober 2004 wurde sie zur Teamleiterin ernannt
und verantwortete Abschlusspriifungen und deren Planung und
Organisation. Im Anschluss wechselte sie als Financial Controller zur
TOMORROW FOCUS AG. Im September 2010 wurde sie zur
kaufmannischen Leiterin des Konzerns ernannt. Die 36-Jahrige lebt
mitihrem Mann und ihrer Tochter in der Nahe von Miinchen.
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Ramona Jacob ist ausgebildete Physiotherapeutin. In lhrer Elternzeit
entschied Sie sich 2007 fur ein Studium der Kulturwissenschaften
an der Fernuni Hagen. Nach Ihrem Studium begann sie 2011 bei der
jameda GmbH im Bereich Qualitatsmanagement zu arbeiten.
2014 wurde sie zur Leiterin des Qualitdtsmanagements befordert.
Die 37-Jahrige lebt mit lhrem Mann und ihren zwei Kindern in der
Nahe von Minchen.
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die man braucht. Mein jetziger Geschaftsfihrerposten bei
HolidayCheck bietet mir groBe Flexibilitat. Mein Sohn ist gro-
Ber und mein Mann muss nicht mehr so viel Reisen. Dennoch
ist und bleibt es eine standige Herausforderung, alles unter
einen Hut zu bringen, vor allem wie Ramona sagt, wenn mal
etwas nicht nach Plan lauft. Viele Frauen haben extrem hohe
Anspriche an sich und neigen dazu, eher ein schlechtes Ge-
wissen gegentber der Familie und auch den Mitarbeitern zu
haben, als Manner. Die Kunst besteht oft darin, entspannt zu
bleiben und sich nichtinnerlich zu zerfleischen.

Wie schafft Ihr die Vereinbarkeit derzeit?

Habt ihr Tipps fuir andere, wie das gut funktionieren kann?
KERSTIN: Wichtig ist es, einen Partner zu haben, der am sel-
ben Strang zieht. Mein Mann hat ab dem flnften Monat ElI-
ternzeit genommen, so dass ich schnell wieder einsteigen
konnte. Er ist selbststandig und kann von zuhause aus arbei-
ten. So teilen wir uns die Verantwortung auf.

RAMONA: Das ist bei uns auch so. Mein Mann und ich teilen
uns die familidren Verpflichtungen. Er arbeitet des Ofteren im
Home Office.

ANJA: Ich wirde dazu raten, immer alles so einfach wie
maoglich zu gestalten und nicht davor zurlickzuscheuen, sich
Unterstitzung zu holen, wo es moglich ist, z.B. im Haushalt.
Umso mehr qualitative Zeit hat man mit der Familie.

Wie kann aus Eurer Sicht der Arbeitgeber
am besten unterstltzen?

KERSTIN: Mir hat die Kooperation meines Arbeitgebers mit ei-
ner privaten Krippe sehr geholfen. Wichtig ist auch, die Akzep-
tanz firdas Themaim ganzen Unternehmen herzustellen, auch
bei kleinen Dingen. Beispielsweise, dass man beim Ansetzen
von Meetings auch an die Mitarbeiter mitanderen Arbeitszeiten
oder -modellen denkt. Das signalisiert Wertschatzung.
RAMONA: Ja, da stimme ich Kerstin zu. Ich finde gerade Ar-
beitnehmer, die sich der Herausforderung und Doppelbela-
stung von Familie und Beruf stellen, zeichnen sich meist durch
flexibles Denken und eine besonders strukturierte und effizi-
ente Arbeitsweise aus.
ANJA: Es ist grundsatzlich ein Geben und Nehmen. Der Ar-
beitgeber muss die notige Flexibilitat sicherstellen, die ein Mit-
arbeiter mit familiaren Pflichten braucht und der Mitarbeiter
muss das notige Engagement fiir die Firma zeigen. Man muss
sich gegenseitig vertrauen.

Woran liegt es Eurer Meinung nach, dass Frauen in
Fuhrungspositionen noch nicht die Regel sind?
ANJA: Ich denke, es gibt viele Griinde. Manche Branchen sind
historisch noch so gepragt, dass Fuhrungskrafte méannlich sind.
Es miussen sicher hier und da noch Strukturen aufgebrochen
werden. Eventuell hilft hier die Frauenquote. Weiterhin pas-
siert viel in Bezug auf Karriere Uber Netzwerke. Netzwerken
ist zeitaufwendig und man muss es regelmafig machen. Das
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bleibt bei Frauen mit Doppelbelastung meist auf der Strecke.
Oft sind Frauen auch die fleiBigen Bienchen, die davon ausge-
hen, dass ihre gute Arbeit von selbst bemerkt wird. Sie lassen
Mdglichkeiten aus, sich zu prasentieren und zu positionieren.
Hier kdnnen sich Frauen etwas von Mannern abschauen.
KERSTIN: Das stimmt. Fakt ist auch, dass sich doch meist
immer noch die Frauen fur die Familie verantwortlich fihlen
und daher eher beruflich zurlicktreten. Ich glaube, es ist fast
unmaglich, dass beide Partner Vollzeit arbeiten, wenn man
nicht entweder eine Oma im selben Ort hat oder sich exter-
ne Unterstltzung leisten kann. Und sind wir ehrlich eine Fih-
rungsposition verlangt eine gewisse Anzahl an Arbeitsstunden
in der Woche. Teilzeit und Fuhrung funktioniert nur bedingt.

Bietet die Internetbranche aus Eurer Sicht Frauen mehr
oder weniger Chancen als andere Branchen?
ANJA: Ich glaube, dass Frauen in der Internetbranche deutlich
mehr Chancen haben, weil es eine junge Branche ist. Bei der
jingeren Generation ist es schon sehr viel selbstverstandlicher
geworden, dass Frauen Fihrungspositionen inne haben. Ich
denke z.B. an meine Sohne, fur Sie ist es normal, dass Frauen
arbeiten und auch dass Manner zuhause mithelfen. Ich glaube
schon, dass es bei dem Thema eine Generationenpragung gibt.

Die offentliche Debatte tiber das Thema Frauen
in Fihrungspositionen hat sich in den letzten Jahren
maBgeblich verstarkt. Hatte das aus Eurer Sicht
Auswirkungen auf die Arbeitsrealitat?

RAMONA: Ja, ich glaube, dass sich auf dem Gebiet in den letz-
ten Jahren sehr viel getan hat. Bei jameda sind 3 der 6 Fih-
rungskrafte Frauen.
ANJA: Ich glaube, die permanente Diskussion beschleunigt
die Veranderung in diesem Bereich. Darum sollten wir Frauen
das Thema auch weiter vorantreiben. =

TOMOR
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26

Weibliche Fiihrungskrafte in
der TOMORROW FOCUS AG

[
2 94

Geschaftsfiihrerinnen Leiterinnen

41.

Frauenanteil auf Leiter-Ebene

LEISTUNGEN FUR MITARBEITER MIT KINDERN:

\/ Kooperation mit Kindertagesstitte
am Standort Miinchen

\/ Zuschuss zu Kinderbetreuungskosten
von nicht schulpflichtigen Kindern an
allen Standorten

\/ Flexible Arbeitszeiten, Home Office - und
Teilzeitmdglichkeiten. Derzeit arbeiten
8 Prozent der Fiithrungskrifte in Teilzeit

\/ 5 Tage pro Jahr und pro Kind fiir Betreuung
im Krankheitsfall, zuséatzlich zu den gesetz-
lichen Méglichkeiten.

ftsbericht 2014
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Weihnachtsgeschichte

System dar Empiangnis.
it b o o Bt s s Wi bt

An Weihnachten 2014 hat
die TOMORROW FOCUS AG
die Weihnachtsgeschichte
mal anders erzahlt und ein
Video gedreht. Hatten sich
Maria und Josef heute auf
ElitePartner kennengelernt,
sich auf Netmoms Uber
die unbefleckte Empfangnis
gibt es in HD-Qualitat auf unserem ; informiert und den Stall auf
VouTube-Kanal:  pieRek HolidayCheck bewertet?

TOMORROW FOCUS AG

Mitarbeiter-Summit

und Sommerfest = —

Beim Summit und Sommerfest der TOMORROW FOCUS AG
kommen jedes Jahr Mitarbeiter aller Tochterunternehmen der
TOMORROW FOCUS-Gruppe zusammen, um sich auszutau-
schen und in Vortragen und Prasentationen Uber die neusten
Entwicklungen im Unternehmen zu informieren. Beim Summit
2014 gab es zudem Kreativ-Workshops in denen die Teilneh-
mer neue Produktideen fur die Bereiche Reise, Gesundheit,
Partnervermittiung und News entwickelten.

Einen Blick hinter die Kulissen des Summits
und Stimmen von vier neuen Mitarbeitern der
TOMORROW FOCUS-Gruppe, gibt es im Video:

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014



TOMORROW FOCUS AG

Studie zum Bewertungsverhalten im Internet

In der Studie ,Die Psychologie des
Bewertens® hat die TOMORROW
FOCUS AG Uber 3.000 Internetnut-
zer zum Thema Online-Bewertungen
befragt. Die zentralen Ergebnisse:
Das Top-Thema fiir Bewertungen ist
Reise. 61,7 Prozent aller Befragten ha-
ben schon einmal eine Reise oder ein
Hotel bewertet. Danach folgen Online-
Handler (61,3 Prozent), Restaurants
(46,9 Prozent), Arzte (35,9 Prozent),
Elektronik (34,7 Prozent) und Klei-
dung (34,3 Prozent). Die Hauptmoti-
vation der Befragten ist, anderen mit
ihrer Bewertung zu helfen. Das ge-
ben 45 Prozent der Befragten an. Auf
dem zweiten Platz folgt der Wunsch
nach Optimierung. 18,0 Prozent der
Befragten geben eine Bewertung ab,
weil der Bewertete die Mdglichkeit
haben soll, sich zu verbessern. 78,2
Prozentaller Befragten geben an, dass
sie mehrheitlich positiv bewerten. Un-
ter den Frauen ist der Anteil mit 81,9
Prozent hoher als unter den Manner
mit 73,9 Prozent. Dafiir geben etwas
mehr Manner an, neutral zu bewerten.
Frauen bewerten etwas haufiger po-
sitiv als Manner. Zum Schreiben und
Lesen von Bewertungen nutzen die
Befragten vor allem ihr Laptop. Aber
auch Smartphone und Tablet werden
bereits von knapp einem Viertel der
Befragten zum Bewerten genutzt.

W

Wir haben befragt

Wie fallen

positiv

haben schon mal eine
Online-Bewertung abgegeben.

mehrheitlich aus?

neutral negativ

!

Die Befragten lassen sich in

einteilen.
Die Top 4
Der Der Der Der
Hilfsbereite Optimierer Emotionale Motivator

Alle Ergebnisse der Studie

gibt es hier:
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ESSAY

Warum Change-Prozesse nicht jedem schmecken —
und trotzdem gesund sind.
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Do Loinsten [Jobuiel bk

Change-Expertin

erin einem Unter-
nehmen Verdn-
derungsprozesse

anstoBt, den stellt die Natur
vor ein kniffliges Problem.
Einerseits wissen wir spate-
stens seit Darwin, dass Ent-
wicklung nur Uber konstante
Anpassung an neue Umge-
bungen erfolgt. ,Adopt or die*
ist in der Tierwelt manchmal
durchaus wortlich zu nehmen.
Bei Unternehmen beschrankt
sich der Niedergang meist auf
sinkende Umsétze und Rendi-
ten. Wer nach vorne will, muss
verandern und anpassen.

Andererseits ist das mensch-
liche Hirn nicht gerade be-
geistert von Veranderungen.
Neuro-Psychologie und die
Bilder aus Computertomo-
graphen zeigen, wie sehr wir
an gewohnten Dingen han-
gen. ,Muster” nennen das die
Wissenschaftler. Und meinen
damit so ziemlich alles Ge-
wohnte — vom Geruch der
Mutter Uber das Design eines
Autos und die Buttons einer
Website bis hin zu Abstim-

mungsprozessen in einem
Unternehmen. Gewohnt ist
vertrauenswirdig. Neu macht
Angst. Gewohnt ist gut.

Change-Prozesse im Ma-
nagement missen diese Am-
bivalenz zwischen Darwin und
gewohnten Mustern bertick-
sichtigen. Orientierung spl-
ren wir in dieser unsicheren
Ubergangsphase dann, wenn
wir den Sinn der Veranderung
freilegen. Wenn wir kommuni-
zieren und begreifen, welche
Uberzeugungen und Werte
einem Change zugrunde lie-
gen. Wenn wir erkennen, wa-
rum es sich lohnen kann, Un-
sicherheit und Risiko in Kauf
zu nehmen.

»Change braucht starke
Schultern.*

Dabei liegt der Sinn nicht al-
lein in sproden Zahlen, Daten,
Fakten.  Change-Prozesse
sind keine Excel-Tabellen.
Sie gehen viel tiefer - bis ins
limbische System, das un-
sere Motivationen steuert.

49

Change-Prozesse berlhren
Bedurfnisse wie Autonomie
und Freiheit, Kontrolle und
Macht, Sicherheit und Status.
Deshalb liegen die Antwor-
ten nach dem Warum eines
Change-Prozesses vor allem
in den Emotionen und Be-
durfnissen der betroffenen
Menschen.

Change braucht starke Schul-
tern, die wir in Organisationen
immer wieder in der mittleren
Fuhrungsebene finden. Das
mittlere Management kann
mit seiner beharrlichen Kraft
die Themen bewegen und
hat gleichermaBen alltagliche
Nahe zu den Mitarbeitern. Das
mittlere Managementhaltden
Change-Prozess aufrechtund
setzt ihn operativ um, wenn
sich die Unternehmensleitung
schon den néchsten Zielen zu-
wendet. Deshalb muss gerade
die Ebene der Teamleiter be-
teiligt, ernst genommen, mo-
bilisiert und bestarkt werden.
Ein weiterer Schlussel zu er-
folgreicher Veranderung ist
Fairness. Wir alle sind bereit,
auch schwierige Faktenim Le-
ben zu akzeptieren. Allerdings
nur, wennwir den Eindruck ha-
ben, dass die Entscheidungs-
prozesse fair gestaltet waren.
Ein respektvoller Umgang mit
den Beteiligten und gute ge-
genseitige Information ist un-
verzichtbar, Den Mitarbeitern
muss eine ,Stimme" gegeben
werden. Und Stimme meint
nicht unmittelbar Mitbestim-
mung. Wichtiger ist die Mog-
lichkeit, den eigenen Stand-
punkt erklaren zu kdnnen und
gehdrt zu werden.

Change-Prozesse erfordern
Fingerspitzengefiihl, Empa-
thie und von der Fihrungs-
mannschaftauch Disziplinund

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014

Stehvermaogen. Es brauchtvor
allem mutige Auftraggeber.
Flhrungskrafte, die Kreativitat
und Ergebnisoffenheit in den
einzelnen Phasen der Veran-
derung fordern.

»Vertrauen ist der
Katalysator fiir einen
lebendigen Verédnde-

rungsprozess."

All diese Komponenten las-
sen Vertrauen entstehen.
Vertrauen ist der Katalysator
flr einen lebendigen Veran-
derungsprozess, durch den
sich Organisationen aus der
gemutlichen Komfortzone in
eine ndchste spannende Stufe
entwickeln. Vertrauen macht
Lust, sich auf neue ,Muster*
einzulassen. Vertrauen ist das
Bindeglied zwischen Ableh-
nung und Notwendigkeit. Zwi-
schen Lethargie und Darwin.

Neulich fragte ich meine
Kunden wahrend eines Semi-
nars, wie ein Change-Prozess
schmeckt. ,BitterSuB!" war
die einstimmige Antwort. Wie
Rucola mit Schokolade. ¢

ZUR PERSON

Dr. Kirsten Gabriele Schrick ist
Change-Expertin und Griinderin
von DSMC - Dr. Schrick
Management Consulting.
Sie begleitet Unternehmen mit
fast 30-jahriger Erfahrung in
Managementpositionen und
Beratungsprojekten in den
Bereichen Change- und
Kulturmanagement sowie
Corporate Social Responsibility.
Ein besonderes Anliegen ist
flr sie auch die Ausbildung,
Entwicklung und das Coaching
von Fuhrungskraften.
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GRUSSWORT

GruBwort an

die Aktionare

Sehr geehrte Aktionadrinnen und Aktioniare,

der Ihnen vorliegende Geschaftsbericht 2014 steht unter
dem Motto ,Be the change!’ oder ins Deutsche Ubertragen
,Sei die Veranderung!’ Kern dieses Leitmotivs ist es, Veréan-
derungen nicht als eine Bedrohung wahrzunehmen, sondern
sie als Chance zu begreifen, sie aktiv mitzugestalten und da-
beivielleicht sogar etwas vollig Neues zu erschaffen.

In diesem Geschaftsbericht prasentieren wir lhnen span-
nende Projekte und neue, vielversprechende Produkte. Vor
allem aber stellen wir Thnen mit Stolz die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter vor, die hinter diesen Vorhaben stecken. Und
wir berichten ebenfalls darlber, wie sie dem Motto ,Be the
Change!" folgend, auch schwierige Situationen erfolgreich
gemeistert haben.

Blicken wir auf das Geschéftsjahr 2014, dann kdnnen wir uns
Uber zahlreiche Erfolge freuen: HolidayCheck glanzte erneut
mit einem Uberdurchschnittlichen Wachstum, Zoover zeigte
in einem schwierigen Umfeld seine Starke, ElitePartner ge-
lang in einem konsolidierten Markt eine Ergebnissteigerung,
jameda feierte erneut neue Umsatz- und Ergebnisrekorde
und die Nachrichtenportale Focus Online und Huffington
Post Uberzeugten nicht nur mit neuen Reichweitenrekorden,
sondern auch mit deutlichem Umsatzwachstum.

Der Digitalvermarkter Tomorrow Focus Media konnte
aufgrund des stagnierenden Display-Werbemarkt seine
Wachstumsziele in 2014 nicht erreichen, das Geschaftsjahr
aber zumindest profitabel abschlieBen. Durch die Fokussie-
rung auf neue Erlossaulen wie Native Advertising und Video-
werbung sind die notwendigen MaBnahmen bereits erfolg-
reich eingeleitet.

Eine harte, aber aus unserer Sicht richtige Entscheidung
mussten wir zu unserem Bedauern bei RPC Voyages tref-
fen. Angesichts schwieriger Rahmenbedingungen und un-
befriedigender Geschaftsaussichten fassten wir dort den
Entschluss, die Gesellschaft nicht weiter zu finanzieren, uns
damit aus dem franzosischen Reisemarkt zurtickzuziehen
und unsere Investitionen stattdessen auf aussichtsreiche
Markte mit guten Perspektiven fiir unsere Reiseportale zu
konzentrieren.

Trotz teils schwieriger Rahmenbedingungen konnten wir in
Summe unseren Konzernumsatz im Jahresvergleich um 7
Prozent und unser operatives EBITDA um gut 13 Prozent
steigern und damit die im Vorjahr definierten Ziele erreichen.

Travel-Segment:
HolidayCheck und Zoover mit liberzeugender
Entwicklung in DACH und Benelux

Nach einem insgesamt verhaltenen Jahresstart, konnte die
Reisebranche in Deutschland im Jahresverlauf eine spiirbare
Nachfragebelebung verzeichnen. Unser Reiseportal Holi-
dayCheck profitierte davon uberproportional und gewann
daher 2014, unter anderem dank der erfolgreichen Einfih-
rung einer neuen Mobilplattform, weitere Marktanteile hinzu.
Beim fihrenden niederlandischen Reiseportal Zoover konn-
ten wir unseren Anteil 2014 vorzeitig um 49 Prozent auf 100
Prozent aufstocken und zudem Dr. Philipp Goos, den bishe-
rigen Geschéftsfihrer von jameda, zum neuen CEO der Ge-
sellschaft berufen. Aus operativer Sicht war das Jahr 2014 flir
Zoover ein erfolgreiches: Obwohl der Reisemarkt in Benelux
im vergangenen Jahr leicht schrumpfte, konnte das Reise-
portal weitere Marktanteile hinzugewinnen und seine Profi-
tabilitat bei stabilem Umsatz weiter steigern. FFur das nieder-
landische Reisebuchungsportal Tjingo stellte das schwierige
Marktumfeld hingegen eine groBere Herausforderung dar,
unter der Umsatz und Ergebnis gleichermaBen litten. Als
GegenmaBnahme integrierten wir Tjingo im Sommer in die
Organisation von Zoover, mit dem Ziel, Netzwerksynergien
zu heben und Kosten zu reduzieren.

Publishing-Segment:
Erfolgreiche Redaktionsportale, aber weiter-
hin schwieriger Displaymarkt

Die unternehmenseigenen redaktionellen Portale wie FO-
CUS Online und Huffington Post konnten die in sie gesteck-
ten Erwartungen sowohlim Hinblick auf die Reichweiten- als
auch die Umsatz- und Ergebnisentwicklung erflllen. Ne-
ben der signifikanten Gewinnung von Marktanteilen bei der
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Toon Bouten
Vorstandsvorsitzender

Reichweite, wurden erfolgreich neue Erldsséulen in den Be-
reichen Videowerbung, Transactions und Native Advertising
aufgebaut.

Der vom stagnierenden Displaymarkt betroffene Di-
gitalvermarkter Tomorrow Focus Media befand sich im
Geschaftsjahr 2014 im Transformationsprozess, vom klas-
sischen Display-Vermarkter, hin zu einem integrierten Digi-
talvermarkter. Die Fokussierung auf neue Erlossaulen wie
Native Advertising und Videowerbung zeigte bereits erste
Erfolge, sodass die Abhangigkeit von der Standard-Display-
werbung sehr deutlich reduziert werden konnte.

Subscription-Segment:
jameda weiterhin mit starkem Wachstum

Wahrend unser Premium-Partnervermittiungsportal Elite-
Partner in einem insgesamt stagnierenden und gleichzeitig
wettbewerbsintensiven Marktumfeld bewusst einen leicht
rucklaufigen Umsatz zugunsten einer gesteigerten Profi-
tabilitat in Kauf nahm, prasentierte sich jameda im vergan-
genen Geschéftsjahr erneut in gewohnter Starke. Als klarer
Marktfuhrer in einem attraktiven Segment, dem deutschen
Gesundheitsmarkt, konnte das Arztempfehlungsportal viele
neue Premium-Abos mit Arzten schlieBen und so ein deut-
lich zweistelliges Umsatzwachstum bei guter, ebenfalls deut-
lich zweistelliger Rendite erzielen.

Holding-/Other-Segment:
Cellular mit Management-Buy-Out

Als Teil unserer Konzentration auf Geschaftsmodelle und
Angebote fur Endverbraucher, gaben wir im November die

Christoph Schuh
Vorstand

VerduBerung aller Anteile an der Hamburger Mobile-Agentur
Cellular bekannt, die sich auf Angebote fur gewerbliche Kun-
den spezialisiert hat. Kaufer waren die beiden Geschaftsfuh-
rer, die Cellular auch urspriinglich gegriindet hatten.

Hauptaugenmerk auf Travel-Aktivititen

Im Geschaftsjahr 2015 wollen wir unser Hauptaugenmerk,
entsprechend der Bedeutung im Konzern, auf die konse-
quente Weiterentwicklung der Marken und Produkte un-
seres Travel-Segments richten.

Fur die Unternehmen der Segmente Publishing und Sub-
scription werden wir im laufenden Geschéaftsjahr zugleich
sorgféltig alle Optionen zur optimalen Wachstumsstrategie
jeder einzelnen Marke prufen.

Unser eindeutiges Ziel liegt auf der nachhaltigen Steige-
rung von Umsatz- und Ertrag. Gleichzeitig werden wir alles
daran setzen, den unserer Ansicht nach bestehenden Kon-
glomeratsabschlag des TOMORROW FOCUS-Konzerns
durch eine noch klarere Positionierung und Strukturierung
unserer Geschaftsbereiche abzubauen und so eine Neube-
wertung der TOMORROW FOCUS-Aktie zu erreichen.

Liebe Aktionarinnen und Aktionare, wir danken lhnen sehr,
dass Sie unsim vergangenen Jahr die Treue gehalten haben
und wiirden uns sehr freuen, wenn Sie dies auch weiterhin
tun.

Herzlichst,

Der Vorstand

OCUS AG | Geschéaftsbericht 2014



INVESTOR RELATIONS

Intensive Roadshowarbeit und

ausgezeichneter Geschaftsbericht

Liebe Aktionarinnen und Aktionare,

im Geschéftsjahr 2014 haben wir den Kontakt zu Investoren,
Analysten und Wirtschaftsjournalisten gewohnt intensiv und
transparent gepflegt.

Im Rahmen unserer Investor Relations-Arbeit nahmen wirim
vergangenen JahraninsgesamtachtInvestorenkonferenzen
teil. Darliber hinaus unternahmen wir fiinf Investoren-Road-
shows, darunter eine auch in den USA.

Ferner prasentierte der Vorstand das Unternehmen auf
zwei unternehmenseigenen Veranstaltungen in Frankfurt
und Minchen interessierten Analysten, institutionellen Inve-
storen und Pressevertretern.

Wie Sie wissen, legen wir groBen Wert auf eine umfas-
sende Information unserer Aktionarinnen und Aktionére,
beispielsweise Uber den lhnen vorliegenden Geschéfts-
bericht. Unser unter dem Motto ,Neuland' stehender Ge-
schéaftsbericht 2013 wurde Ubrigens mit zahlreichen Preisen
ausgezeichnet, unter anderem mit ,Gold" bei den renom-
mierten LACP 2013 Vision Awards.

Investor & Public Relations Kontakt

Armin Blohmann

Tel.: +49 (0) 89 9250-1256

Fax: +49 (0) 89 9250-2403

E-Mail: a.blohmann@tomorrow-focus.de

Sabine Wodarz

Tel.: +49 (0) 89 9250-1208

Fax: +49 (0) 89 9250-2403

E-Mail: swodarz@tomorrow-focus.de

TOMORROW FOCUS AG
Neumarkter StraBe 61
81673 Munchen

www.tomorrow-focus.de
www.facebook.de/tomorrowfocus
www.twitter.com/tomorrowfocus
www.youtube.com/tomorrowfocus
www.plus.google.com/tomorrowfocus

Neben unseren Berichten bieten wir Ihnen auch im Internet
unter www.tomorrow-focus.de die Gelegenheit, sich umfas-
send dber unser Unternehmen zu informieren. Beispiels-
weise finden Sie dort Informationen zu unserer jahrlichen
Hauptversammlung sowie Préasentationen zu wichtigen In-
vestorenveranstaltungen und Roadshows.

Auch Uber unsere Social Media-Kanéle auf Facebook,
Twitter, Xing oder Google+ informieren wir regelmaBig tber
Interessantes aus der TOMORROW FOCUS-Welt, Wir wiir-
den uns freuen, wenn Sie uns dort folgen.

Herzliche GriBe,

A W—

Armin Blohmann

Analystenratings zur

TOMORROW FOCUS Aktie*
EMPFEHLUNG KURSZIEL

Bankhaus Lampe Research Halten 370€
Berenberg Bank Research Kaufen 420 €
Deutsche Bank Research Halten 390 €
Hauck & Aufhauser Research Kaufen 410€
HSBC Global Research Halten 410€
Warburg Research Kaufen 6,00 €

*Stand: 28.02.2015; keine Gewahr auf Vollstandigkeit
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2014: Die TOMORROW FOCUS-Aktie im Aktienchart

Bekanntgabe der
VerauBerung der
Cellular GmbH
Bekanntgabe des
Vollstdndige Riickzugs aus franze-
B2ty Ubernahme von sischem Reismarkt
Geschéftszahlen WebAssets BV. Bekanntgabe der
fur2013 Geschaftszahlen fir
Euro Q2/2014

T
) AN T

25
Bekanntgabe der
Goschafisahlen i szl
90 Q1/2014 Q3/2014
Januar Februar Marz April Mai Juni Juli August September Oktober November Dezember
2014
Basisdaten zur TOMORROW FOCUS-Aktie
BASISDATEN KURSENTWICKLUNG 2014 JAHRESSCHLUSSKURS*
Wertpapierkennnummer: 549532 Anfangskurs: 4,30 € 2005:2,09 €
ISIN: DE0005495329 Tiefstkurs: 2,64 € 2006:2,45 €
Borsenkurzel: TFA Hochstkurs: 4,45 € 2007:3,14 €
Borsensegment: Prime Standard Schlusskurs: 3,79 € 2008:2,55 €
Indizes: CDAX;, Technology All Share, Prime All Share Kursentwicklung: -11,9 % 2009:3,35 €
Designated Sponsor: HSBC Trinkaus 2010:3,61 €
Anzahl Aktien 31.12.2014: 58.313.628 Inhabersttickaktien 2011:3,35€
Marktkapitalisierung: 221,0 Mio. € (Stand 31. Dezember 2014) 2012:3,87 €
2013:4,35 €
2014:3,79 €
*Basis: Jeweils letzter Jahresschlusskurs der TOMORROW FOCUS-Aktie auf Xetra
Marktkapitalisierung seit 2005 Aktionarsstruktur
(gerundet)
2005 ——— 892 Mio. €
2006 | 1050Mio.€ varstandiund
o Aufsichtsrat
2007 ——— 1346Mio. € / 0,70 %"
2008 | 1202 Mio. €
2009 — 1776 Mio. €
Burda Digital )
010 {914Mio.€ GmbH Streubesitz
Ok 40,46 %
2011 b—— 177,6Mio. € 58,84 %
2012 —— 2052 Mio. €
2013 253,7 Mio. €
2014 221,0 Mio. €

*Basis: Jewells letzter Jahresschlusskurs der TOMORROW FOCUS-Aktie auf Xetra *Stand 31.12.2014; ™ Stand 04.06.2014; keine Gewahr auf Vollstandigkeit



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Bericht des Aufsichtsrats fur das

Geschaftsjahr 2014

Sehr geehrte Damen und Herren,

im Geschaftsjahr 2014 lagen Licht und Schatten eng bei-
sammen. Wahrend sich beispielsweise die Reiseportale
HolidayCheck und Zoover trotz intensiver Wettbewerbssitu-
ation gut entwickelten, litt die franzdsische Reiseplattform
Ecotour splrbar unter den schwierigen Rahmenbedin-
gungen des franzosischen Reisemarktes. Mangels Aussicht
auf Besserung blieb aus Sicht der Verwaltung letztlich nur
der schmerzliche, zugleich aber notwendige Schritt des
Ruckzugs aus dem franzosischen Reisemarkt.

Im Publishing-Segment zeigte sich ein ahnliches Bild.
Das seit dem ersten Quartal 2014 geéanderte Werbeverhal-
ten der Kunden, weg von klassischer Displaywerbung und
hin zu anderen digitalen Werbeformen, stellte den Digital-
vermarkter TOMORROW FOCUS Media und die hauseige-
nen Content-Portale vor groBe Herausforderungen. Letz-
tere, allen voran Focus Online und Huffington Post, zeigten
dagegen eine erfreuliche Entwicklung, insbesondere durch
die Diversifizierung ihrer Erldsquellen. Auch TOMORROW
FOCUS Media befindet sich auf gutem Weg zu einem cross-
digitalen Werbevermarkter.

Einen wichtigen strategischen Baustein im Rahmen der
beschlossenen Konzentration auf Angebote fir Endver-
braucher bildete die VerauBerung des Mobile-Dienstleisters
Cellular zum Ende des Berichtsjahres.

Schwerpunkte der Beratungen im
Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG hat im Ge-
schéftsjahr 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben wahrgenommen. Er hat sich mit dem
Vorstand des Unternehmens regelmaBig beraten und seine
Tatigkeit sorgfaltig Uberwacht. Der Vorstand hat dem Auf-
sichtsrat Uber die Unternehmensplanung, die Geschéfts-
entwicklung, die strategische Weiterentwicklung, das Risi-
komanagement sowie alle wichtigen Geschaftsvorfalle der
Gesellschaft regelmaBig schriftlich und mindlich berichtet.
In alle Entscheidungen von grundlegender Bedeutung flr
das Unternehmen war der Aufsichtsrat unmittelbar einge-
bunden.

Den Beschlussvorschlagen des Vorstands hat der Aufsichts-
rat jeweils nach eingehender Priifung zugestimmt.

Stefan Winners
Vorsitzender des Aufsichtsrats
der TOMORROW FOCUS AG

Uber die Aufsichtsratssitzungen hinaus stand der Aufsichts-
ratsvorsitzende mit dem Vorstandsvorsitzenden mehrmals
monatlich in intensivem personlichem und telefonischem
Kontakt und hat sich tUber die Entwicklung der Geschaftsla-
ge und die wesentlichen Geschaftsvorfalle informiert.

Insgesamt fanden flnf ordentliche Aufsichtsratssitzungen
am 20.Marz 2014, 4. Juni2014, 1. Juli2014, 15. Oktober 2014
und 4. Dezember 2014 statt. Ferner wurden im Berichtsjahr
insgesamt zwolf Beschlisse im Wege des schriftlichen
Umlaufverfahrens gefasst.

Gegenstand regelmaBiger Beratungen in den Aufsichts-
ratssitzungen waren die Umsatz-, Ergebnis- und Beschafti-
gungsentwicklung sowie die Finanzlage und Liquiditatsent-
wicklung der TOMORROW FOCUS AG und der Gruppe.

Am 27. Januar 2014 beschloss der Aufsichtsrat im Wege
eines Umlaufbeschlusses, die zum 31. Dezember 2014 aus-
laufende Bestellung von Herrn Dr. Schmelzer zum Vorstand
der Gesellschaft und den zum 31. Dezember 2014 auslau-
fenden Dienstvertrag mit Herrn Dr. Schmelzer jeweils bis
zum 31. Dezember 2018 zu verlangern.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 20. Marz 2014
war der Bericht des Prifungsausschusses, in dem unter
anderem auf die Ergebnisse einer Prufung der Konzern-
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jahresabschlisse 2012 und 2013 durch die Deutsche Priif-
stelle fur Rechnungslegung (DPR) eingegangen wurde.
Darliber hinaus behandelte der Aufsichtsrat die Geschaft-
sentwicklung des abgelaufenen Geschaftsjahres 2013, die
Abschlisse und die Lageberichte der TOMORROW FOCUS
AG sowie des Konzerns zum 31. Dezember 2013. Er stimmte
dem Ergebnis der Abschlussprifung zu und billigte den Jah-
resabschluss, den Konzernabschluss, die Lageberichte so-
wie den Abhangigkeitsbericht. Ferner schloss sich der Auf-
sichtsrat dem Vorschlag des Vorstands an, der ordentlichen
Hauptversammlung im Juni 2014 die Ausschittung einer
Dividende in Hohe von 0,06 Euro je Aktie fliir das Geschéfts-
jahr 2013 vorzuschlagen.

AuBerdem berichtete der Vorstand dem Aufsichtsrat Uiber
die aktuelle Markt- und Geschéaftsentwicklung, insbeson-
dere im Travel-Segment. Unter anderem stimmte der Auf-
sichtsrat dem Vorschlag des Vorstands zu, mit den Minder-
heitsgesellschaftern der WebAssets B.V. in Verhandlungen
zum Erwerb der ausstehenden Anteile in Hohe von 49 % zu
treten.

SchlieBlich erlauterte der Vorstand dem Aufsichtsrat die
aktuelle Liquiditatsentwicklung und Finanzierungssituation.
Der Aufsichtsrat stimmte dem Vorschlag des Vorstands zu,
mit Banken in Verhandlungen zu einem Konsortialkredit in
Hohe von 50 Millionen Euro zu treten.

Fernerberichtete der Vorstand Uber den Verkaufsprozess
bei der B2B-Beteiligung Cellular.

AbschlieBend wurde die Tagesordnung der ordentlichen
Hauptversammlung 2014 erortert. Die Zustimmung zu den
Tagesordnungspunkten der ordentlichen Hauptversamm-
lung 2014 erteilte der Aufsichtsratam 25. April 2014 im Wege
des schriftlichen Umlaufverfahrens.

Im Anschluss an die ordentliche Hauptversammlung am
4. Juni 2014 wahlte der Aufsichtsrat in seiner konstituie-
renden Sitzung den bisherigen Vorsitzenden, Herrn Stefan
Winners, erneut zu seinem Vorsitzenden. Ferner wahlte
der Aufsichtsrat Herrn Dr. Dirk Altenbeck zu seinem neu-
en stellvertretenden Vorsitzenden, nachdem der bisherige
Amtsinhaber, Herr Dr. Andreas Rittstieg, sein Amt als stell-
vertretender Vorsitzender mit Wirkung zum Ablauf der Auf-
sichtsratssitzung niedergelegt hatte. Nachdem Annet Aris
mit Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft am 4. Juni 2014 ihr Mandat als Aufsichtsratin
und damit auch als Mitglied im Prifungsausschuss nieder-
gelegt hatte, wahlte der Aufsichtsrat zudem Herrn Dr. Andre-
as Rittstieg einstimmig in den Priifungsausschuss.

Weiterer Gegenstand der Aufsichtsratssitzung war der
Bericht des Priifungsausschusses.

Des Weiteren informierte der Vorstand den Aufsichtsrat
Uber die aktuelle Markt- und Geschaftsentwicklung und den
Forecast | der TOMORROW FOCUS-Gruppe. Unter ande-
rem berichtete er Uber den Stand des Verkaufsprozesses
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der B2B-Beteiligung Cellular, insbesondere auch im Hinblick
auf die Bereitschaft der Cellular-Geschaftsfuhrer, die Ge-
sellschaft im Rahmen eines Management Buy-outs zu er-
werben. Ferner erorterte der Aufsichtsrat mit dem Vorstand
ausfuhrlich den Geschéftsverlauf bei der RPC Voyages SAS,
die weiterhin schlechten Aussichten fir den franzdsischen
Reisemarkt und die hierzu moglichen Handlungsoptionen.
SchlieBlich berichtete der Vorstand dem Aufsichtsrat Uber
den Fortgang der Vertragsverhandlungen zur Ubernahme
der ausstehenden Anteile an der WebAssets B.V. Der Auf-
sichtsrat stimmte dem Anteilserwerb zu. Ferner stimmte er
dem Vorschlag des Vorstands zu, Herrn Dr. Philipp Goos mit
Wirkung zum 1. September 2014 zum CEO der WebAssets
B.V. zu berufen und in Folge dessen seine Tatigkeit als Ge-
schéftsfihrer der jameda GmbH zum 1. August 2014 in ge-
genseitigem Einvernehmen zu beenden.

Gleichzeitig stimmte der Aufsichtsrat zu, Herrn Florian
WeiB mit Wirkung zum 1. August 2014 als dessen Nachfolger
zum Geschéftsfuhrer und CEO der jameda GmbH zu bestel-
len. Der Bestellung von Herrn Fritz Edelmann als weiteren
Geschéftsfihrer und COO der jameda GmbH stimmte der
Aufsichtsrat ebenfalls zu.

SchlieBlich berichtete der Vorstand dem Aufsichtsrat Gber
den Stand der Umsetzung der im Juni 2014 durch den Auf-
sichtsrat genehmigten Reorganisation des Publishing-Seg-
ments. Wesentlicher Gegenstand dieser Reorganisation ist
die geplante Blindelung der Content-Angebote in einer Ge-
sellschaft und der Vermarktungsaktivitaten in einer weiteren
Gesellschaft jeweils unter dem Dach einer zu griindenden
Muttergesellschaft unter der Firmierung TOMORROW
FOCUS Publishing GmbH.

In seiner Strategiesitzung am 1. Juli 2014 erdrterten Auf-
sichtsrat und Vorstand ausfuhrlich mogliche strategische
Handlungsoptionen zur Weiterentwicklung der B2C-Ge-
schéftsaktivitaten der TOMORROW FOCUS-Gruppe, insbe-
sondere des Travel-Bereichs.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 15. Oktober 2014
war der Bericht des Prifungsausschusses. Des Weiteren
befassten sich Aufsichtsrat und Vorstand ausfthrlich mit der
angespannten Situation der RPC Voyages SAS, insbesonde-
re im Hinblick auf das eingeleitete Gaubigerschutzverfahren
nach franzosischem Recht.

Ferner informierte der Vorstand den Aufsichtsrat Uber
die aktuelle Markt- und Geschaftsentwicklung und den
Forecast Il der TOMORROW FOCUS-Gruppe. Unter ande-
rem erlauterte der Vorstand dem Aufsichtsrat die mit den
Cellular-Geschaftsfiihrern ausverhandelten Konditionen
zum Verkauf der Gesellschaft. Der Aufsichtsrat stimmte dem
Management Buy-out zu.

SchlieBlich berichtete Herr Dr. Jost Schwaner, Geschafts-
flhrer der EliteMedianet GmbH, dem Aufsichtsrat Uber die

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014

>>



<<

58

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

aktuelle Geschéftsentwicklung von ElitePartner sowie tber
die weitere Strategie, insbesondere im Bereich Mobile.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 4. Dezember 2014
war der aktuelle Bericht des Prifungsausschusses. Dane-
ben informierte der Vorstand den Aufsichtsrat Uber die ak-
tuelle Markt- und Geschéaftsentwicklung der TOMORROW
FOCUS-Gruppe. Zudem préasentierte er dem Aufsichtsrat
die Planung der TOMORROW FOCUS AG fur das Jahr 2015
einschlieBlich der erwarteten Liquiditatsentwicklung. Der
Aufsichtsrat stimmte der Planung nach ausfuhrlicher Dis-
kussion zu.

Ferner beschéftigte sich der Aufsichtsrat in dieser Sit-
zung umfassend mit der Einhaltung der Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex in der aktuellen
Fassung vom 24. Juni 2014, Er billigte die zusammen mit
dem Vorstand erstellte Entsprechenserklarung zum Deut-
schen Corporate Governance Kodex und diskutierte gemaR
der Empfehlung des Kodex ausfihrlich die Effizienz seiner
Tatigkeit.

Besetzung des Vorstands

Im Berichtsjahr gab es keine personellen Anderungen im
Vorstand. Am 27. Januar 2014 beschloss der Aufsichtsrat,
die zum 31. Dezember 2014 auslaufende Bestellung von
Herrn Dr. Schmelzer zum Vorstand der Gesellschaft bis zum
31. Dezember 2018 zu verlangern.

Besetzung des Aufsichtsrats

Auf der ordentlichen Hauptversammlung der TOMORROW
FOCUS AG am 4. Juni 2014 wurde Herr Holger Taubmann im
Rahmen einer Erganzungswahl neu in den Aufsichtsrat der
Gesellschaft gewahlt. Die Erganzungswahl war notwendig
geworden, nachdem das Aufsichtsratsmitglied Frau Annet
Avris ihr Mandat mit Wirkung zum Ablauf der Hauptversamm-
lung niedergelegt hatte.

Holger Taubmann ist Senior Vice President Distribution der
borsennotierten Amadeus IT Group S.A., einemweltweit fih-
renden Anbieter von IT-Losungen fur die Touristik-Industrie.

Ausschiisse

Im Geschéftsjahr 2014 wurde erneut ein Prifungsausschuss
gebildet. Diesem gehorten an: Dr. Dirk Altenbeck (Vorsitzen-
der des Prifungsausschusses), Annet Aris (bis 3. Juni 2014),
Dr. Andreas Rittstieg (ab 4. Juni 2014) und Stefan Winners.

Darlber hinaus wurden im Geschéftsjahr 2014 keine weite-
ren Ausschisse gebildet.

Corporate Governance

Kein Mitglied des Aufsichtsrats hat an weniger als der Halfte
der Aufsichtsratssitzungen teilgenommen.

Soweit im Rahmen der Erorterungen von Vorstand und
Aufsichtsrat Uber die strategische Ausrichtung und zukunf-
tige Entwicklung des TOMORROW FOCUS-Konzerns in
den einzelnen Geschéftsbereichen Beziehungen zu Unter-
nehmen der Burda-Gruppe von Relevanz waren, haben die
Aufsichtsratsmitglieder Herr Winners, Herr Dr. Rittstieg und
Herr Welte nicht an den Beratungen teilgenommen, um be-
reits jeden Anschein eines Interessenkonflikts zu vermeiden.
Im Ubrigen sind im Berichtsjahr keine Interessenskonflikte
der Aufsichtsratsmitglieder im Zusammenhang mit ihrer
Tatigkeit als Mitglieder des Aufsichtsrats der TOMORROW
FOCUS AG aufgetreten.

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 4. Dezember 2014
die im Corporate Governance Kodex vorgesehene Effizienz-
prufung vorgenommen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 4. Dezember 2014
eine gemeinsame Entsprechenserklarung gemaB § 161
AktG abgegeben. Die Erklarung wurde auf den Internet-
seiten der Gesellschaft dauerhaft 6ffentlich zuganglich ge-
macht. Im Ubrigen wird auf die Ausfiihrungen im Corporate
Governance Bericht auf der Homepage des Unternehmens
verwiesen.

Jahres- und Konzernabschluss

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der TOMORROW
FOCUS AG wurden nach den Regeln des Handelsgesetz-
buches (HGB), der Konzernabschluss und der Konzernla-
gebericht nach den Grundséatzen der International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.

Der Abschlussprifer, die PricewaterhouseCoopers Akti-
engesellschaft  Wirtschaftsprifungsgesellschaft — (PwC),
Frankfurt am Main, Zweigniederlassung Munchen, hat den
Jahresabschluss und den Lagebericht der TOMORROW
FOCUS AG fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31.
Dezember 2014 und den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht fir das gleichlautende Geschaftsjahr ge-
pruft. Die Prifungsschwerpunkte bei der Auftragserteilung
umfassten unter anderem die Prufungsschwerpunkte 2014
der Deutschen Prifstelle fur Rechnungslegung, darunter
die Prufung der Ermittlung des Ausweises und der Wert-
haltigkeit der latenten Steuern. Des Weiteren umfassten die
Prifungsschwerpunkte die Prifung der Werthaltigkeit des
im Konzernabschluss ausgewiesenen Goodwills und der im
Einzelabschluss gezeigten Beteiligungsansatze, die Priifung
des Ansatzes und der Bewertung der im Konzernabschluss
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ausgewiesenen Immateriellen Vermogensgegenstande,
die Prufung der Zugénge in den Finanzanlagen durch die
Ubernahme der Restanteile der Webassets B.V. und deren
Bewertungsansatz, die Priifung der VerauBerung der Anteile
an der Cellular GmbH und an der RPC Voyages SAS und der
Entkonsolidierung der genannten Gesellschaften, die Pri-
fung der Bilanzierung des Long-Term-Incentive-Programms
nach den Vorschriften des International Financial Reporting
Standards 2 (IFRS2) und des Handelsgesetzbuchs (HGB),
die Prifung der Umsatzrealisierung der jameda GmbH und
der TOMORROW FOCUS News+ GmbH, die Prifung der
Segmentberichterstattung, die Prifung des Konzernlage-
berichts, die Prifung der Reorganisation der TOMORROW
FOCUS Media GmbH sowie die Werthaltigkeit der Finanz-
anlagen.

Der Abschlussprifer hat entsprechend § 317 Abs. 4 HGB ge-
priift und befunden, dass der Vorstand ein Uberwachungs-
system eingerichtet hat, die gesetzlichen Forderungen zur
Friherkennung existenzbedrohender Risiken flr das Unter-
nehmen erflllt sind und der Vorstand geeignete MaBnah-
men ergriffen hat, frihzeitig Entwicklungen zu erkennen und
Risiken abzuwehren.

Der Abschlussprifer hat gegenlber dem Aufsichtsrat die
vom Corporate Governance Kodex geforderte Unabhangig-
keitserklarung abgegeben und die im jeweiligen Geschafts-
jahr angefallenen Prifungs- und Beratungshonorare dem
Aufsichtsrat gegentber offengelegt.

In seinem Prifungsbericht erlauterte der Abschlusspriifer
die Prufungsgrundséatze. Als Ergebnis ist festzuhalten, dass
die TOMORROW FOCUS AG die Regeln des HGB bzw. der
IFRS eingehalten hat. Es wurden seitens der Abschlusspri-
fer keinerlei Beanstandungen vorgenommen.

Der Jahresabschluss sowie der Konzernabschluss haben
jeweils einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk er-
halten. Jahresabschluss, Konzernabschluss, Lagebericht
und Konzernlagebericht sowie der Prifungsbericht des
Abschlussprifers haben allen Mitgliedern des Aufsichtsrats
vorgelegen. Die Abschlussunterlagen wurden in der Bilanz-
sitzung des Aufsichtsrats am 19. Marz 2015 in Gegenwart
und nach einem Bericht des Abschlusspriifers ausfthrlich
besprochen. Gegenstand dieser Besprechung waren insbe-
sondere die Prifungsergebnisse zur Werthaltigkeit des im
Konzernabschluss ausgewiesenen Goodwills und zu den im
Einzelabschluss gezeigten Beteiligungsansatzen sowie zur
Entkonsolidierung der Cellular GmbH.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht sowie der Kon-
zernabschluss und der Konzernlagebericht wurden vom
Aufsichtsrat gepriift. Die PrifungsmaBnahmen des Auf-
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sichtsrats erstreckten sich insbesondere auf die Ubernahme
der Restanteile der Webassets B.V. sowie auf die Prifung
der VerauBerung der Cellular GmbH. Ein weiterer Priifungs-
schwerpunkt des Aufsichtsrats lag auf der Ermittlung des
Ausweises und der Werthaltigkeit der latenten Steuern.

Nach Abschluss dieser Prifung waren Einwendungen nicht
zu erheben. Der Aufsichtsrat hat daher dem Ergebnis der
Abschlussprifung in seiner Sitzung am 19. Marz 2015 zuge-
stimmt. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und
der Konzernabschluss wurden vom Aufsichtsrat gebilligt.
Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Mit dem Lagebe-
richt, dem Konzernlagebericht und der Beurteilung der wei-
teren Entwicklung der Gesellschaft hat sich der Aufsichtsrat
einverstanden erklart. Dem Vorschlag des Vorstands fur die
Verwendung des Bilanzgewinns hat sich der Aufsichtsrat an-
geschlossen.

Priifung des Abhéangigkeitsberichts
gemaB § 314 Abs. 2 und 3 AktG

Des Weiteren hat der Aufsichtsratinder Sitzungvom 19. Marz
2015 den Bericht des Vorstands der TOMORROW FOCUS
AG geméaB § 312 AktG Uber die Beziehungen zu verbun-
denen Unternehmen furr das Geschaftsjahr 2014 (Abhangig-
keitsbericht) gepriift,

Die Uberpriifung dieses Berichts durch den Aufsichtsrat
hat zu keinen Beanstandungen geflihrt. Dabei hat sich der
Aufsichtsrat fur die im Abhangigkeitsbericht dargestellten
Rechtsgeschafte vom Vorstand die Vorteile und moglichen
Risiken darstellen lassen und nach eigener Anschauung ge-
geneinander abgewogen. Ferner hat sich der Aufsichtsrat
erlautern lassen, nach welchen Grundsatzen Leistungen der
Gesellschaftund die dafir erhaltenen Gegenleistungen fest-
gesetzt worden sind.

Der Abschlusspriifer hat auch den Abhangigkeitsbericht ge-
prift und folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtgemaBen Prifung und Beurteilung be-
statigen wir, dass

1. die tatséchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgeflihrten Rechtsgeschéaften nach
den Umstanden, die zum Zeitpunkt ihrer Vornahme bekannt
waren, die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen
hoch war”

Den Prufungsbericht hat der Abschlussprifer dem Auf-
sichtsrat vorgelegt. Der Abhangigkeitsbericht und der Pri-
fungsbericht hierzu wurden rechtzeitig dem Aufsichtsrat
Ubermittelt. Der Abschlussprufer hat an der Sitzung des Auf-
sichtsrats vom 19. Mérz 2015 teilgenommen und dabei Uber
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die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung des Abhangig-
keitsberichts informiert.

Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht des Vor-
stands und den Prifungsbericht des Abschlussprifers sei-
nerseits geprift.

Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Ergebnis der Priifung
durch den Abschlusspriifer an und billigt nach dem abschlie-
Benden Ergebnis seiner eigenen Prifung dessen Bericht.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Priifung bestehen
von Seiten des Aufsichtsrats keine Einwendungen gegen
die Erklarung des Vorstands am Schluss des Abhangigkeits-
berichts.

Dank

Fur die im Berichtsjahr 2014 geleistete Arbeit spricht der
Aufsichtsrat dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern der TOMORROW FOCUS-Gruppe seinen Dank
aus und wiinscht der Geschéftsleitung und der Belegschaft
flr das Geschaftsjahr 2015 viel Erfolg.

Minchen, im Marz 2015

Furden Aufsichtsrat

Waanry

Stefan Winners
Vorsitzender
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KONZERNLAGEBERICHT

Konzernlagebericht des

TOMORROW FOCUS-Konzerns

fur das Geschaftsjahr 2014

1. Grundlagen des Konzerns und
Geschéaftsmodell

1.1 Organisatorische Struktur

Die TOMORROW FOCUS AG ist ein in Mittel-, West und Ost-
europa tatiger Internetkonzern mit Kernaktivitaten in den Be-
reichen Reise, Online-Werbung, Partnervermittiung sowie Arzt-
suche-und -bewertung. Dabei nehmen wir mit einigen unserer
Marken fihrende Marktpositionen ein. Insgesamt blicken wir
aufeinerund 15-jahrige Unternehmensgeschichte als borsen-
notiertes Internetunternehmen zurtick. Im Jahresdurchschnitt
2014 beschaftigten wir 698 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
(Vollzeitaquivalent; ohne Mitarbeiter aus aufgegebenen Ge-
schaftsbereichen) an insgesamt 8 Standorten in Deutschland,
den Niederlanden, Polen und der Schweiz. Im Geschéftsjahr
2014 erzielten wir einen Konzernumsatz in Hohe von 161,5
Millionen Euro. Wir betreiben mehr als 50 européische und
internationale Internetportale.

Der TOMORROW FOCUS-Konzern umfasst die TOMORROW
FOCUS AG, eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht, als
Muttergesellschaft und 20 Tochtergesellschaften.

Der Sitz unseres Unternehmens ist Deutschland, mit der Kon-
zernzentrale in Minchen. Der TOMORROW FOCUS-Konzern
wird durch den Vorstand gefiihrt, dem der Vorsitzende (Chief
Executive Officer, CEQ), der Finanzvorstand (Chief Financial
Officer, CFO) und ein weiteres Vorstandsmitglied angehoren.

Der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG fuhrt die Geschafte
der Gesellschaft nach dem Gesetz, der Satzung und der Ge-
schaftsordnung. Diese beinhaltet einen Geschéftsverteilungs-
plan,indemden einzelnen Vorstandsmitgliedern Geschaftsbe-
reiche zugeteilt werden.

DerVorstand der TOMORROW FOCUS AG ist das einzige Fiih-
rungsgremium, das entsprechend dem deutschen Aktienge-
setz die Gesamtverantwortung fur die Geschéftsfihrung tragt.
Aufallen anderen Ebenen unseres Konzerns wird Flihrungsver-
antwortung hingegen stets Einzelpersonen zugeordnet, die im
Rahmen der Konzernrichtlinie und den Geschaftsordnungen
eigensténdig entscheiden und fur ihre Aufgabenbereiche per-
sonlich Verantwortung tragen.

Die Leiter der TOMORROW FOCUS AG (unter anderem Finan-
zen und Controlling sowie Personal) haben tiber ihre jeweiligen
Richtlinienkompetenzen sowie Kontroll- und Koordinationsauf-
gaben hinaus uneingeschrankte fachliche Weisungsrechte in
ihrem Aufgabenbereich gegentiber allen Teilen des Konzerns,
soweit dies rechtlich maoglich ist.

Zum Geschaftsbereich des Vorstandsvorsitzenden Antonius
Bouten gehdren die Stabsbereiche

- Unternehmensentwicklung

- Personalwesen

- Konzernrevision

- Konzernkommunikation

sowie die operativen Bereiche

- Zoover

- Meteovista

- Tjingo

- HolidayCheck

- Ecotour (bis zu deren Verkauf im Dezember 2014)

Zum Geschaftsbereich des Vorstands Christoph Schuh geho-
ren die Stabsbereiche

- Marketing und Vertrieb

- Verbandsarbeit

sowie die operativen Bereiche

- ElitePartner

- jameda

- organize.me

- Cellular (bis zu deren Verkauf im Dezember 2014)

- TOMORROW FOCUS Media

- Finanzen100

- NetMoms

- redaktionelle Portale

- Vermarktungsaktivitaten einschlieBlich Mandantenver-
marktung

- Tochter-/Beteiligungsgesellschaften mit Businessmodell
Advertising (national und international)
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Zum Geschéftsbereich des Vorstands Dr. Dirk Schmelzer ge-
horen die Stabsbereiche

- Controlling

- Berichtswesen

- Risikomanagement

- interne Kontrollsysteme

- Investor Relations

- Finanzielles Beteiligungsmanagement

- Finanzierungen und Bankenbetreuung

- Rechts-, Vertrags- und Steuermanagement
- Allgemeine Verwaltung mit Einkauf

1.2 Segmente

Im Ihnen vorliegenden Konzernlagebericht berichten wir Fi-
nanzkennzahlen fir unsere vier Segmente

- Travel

- Publishing

- Subscription

- Holding/Other

Geografisch war TOMORROW FOCUS zum 31. Dezember
2014 indie zwei Segmente National und International unterteilt.

1.3 Beschreibung der Geschiftstitigkeit

Travel-Segment

Das Travel-Segment umfasst alle Gesellschaften, die ihre Er-
|6se im Wesentlichen mit transaktionsbasierten Online-Ge-
schéaftsmodellen im Bereich Reise erzielen.

Die HolidayCheck AG mit Sitz im schweizerischen Bottig-
hofen, die Tomorrow Travel B.V. mit Sitz im niederlandischen
Zeist und die Webassets B.V, ebenfalls mit Sitz im niederlan-
dischen Zeist, betreiben diverse Hotelbewertungs- und Rei-
sebuchungsportale. Fir die Vermittlung von Pauschalreisen
und Hotels sowie flir die Weiterleitung von Internetnutzern an
andere Buchungsportale erhalten diese als Umsatzerlos eine
Vermittlungsprovision.

Kernabsatzméarkte der genannten Portale sind Belgien,
Deutschland, die Niederlande, Polen, Osterreich und die
Schweiz.

Die Webassets B.V. ist darliber hinaus Betreiberin von werbe-
finanzierten Wetterportalen. Diese werden im Segment Publi-
shing konsolidiert.

Im Geschaftsjahr 2014 erzielte das Segment Travel einen Au-
Benumsatz in Hohe von 95,8 Millionen Euro (Geschaftsjahr
2013: 85,9 Millionen Euro). Dies entsprach 59,3 Prozent der
Umsatzerlose des TOMORROW FOCUS-Konzerns.
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Publishing-Segment

Das Publishing-Segment umfasst alle Gesellschaften, die ihre
Erlose im Wesentlichen mitwerbebasierten Online-Geschéfts-
modellen in den Bereichen Nachrichten, Finanzen, Eltern und
Wetter sowie mit der Vermarktung von Online-Werbung er-
zielen.

Die TOMORROW FOCUS Media GmbH mit Sitz in Minchen
umfasst die Vermarktung von Online-Werbung auf diversen
konzerneigenen, als auch konzernfremden Internetportalen.
Als Haupterlsquelle erhalt TOMORROW FOCUS Media daftr
eine Vermittlungsprovision.

Die TOMORROW FOCUS News+ GmbH mit Sitz in Minchen
ist Betreiberin des Nachrichtenportals FOCUS Online, des Fi-
nanz- und Boérsenportals Finanzen100 und des Elternportals
NetMoms. Deren Tochtergesellschaft, die TOMORROW FO-
CUS Content & Services GmbH, mit Sitz in Minchen, betreibt
seit Oktober 2013 in Lizenz die deutschsprachige Onlineaus-
gabe des Nachrichten- und Debattenportals Huffington Post.
Haupterldsquelle der genannten Portale sind Einnahmen aus
stationarer und mobiler Online-Werbung.

Muttergesellschaft der TOMORROW FOCUS Media GmbH
und der TOMORROW FOCUS News+ GmbH ist die TOMOR-
ROW FOCUS Publishing GmbH.

Kernabsatzmarkt aller vorgenannten Gesellschaften ist
Deutschland.

Die Webassets B.V. betreibt neben den, im Segment Travel
konsolidierten Reiseportalen der Marke Zoover auch diverse
Wetterportale, die im Segment Publishing konsolidiert werden.
Haupterldsquelle sind Einnahmen aus Online-Werbung. Kern-
absatzmarkte sind Belgien, Deutschland und die Niederlande.

Im Geschéftsjahr 2014 erzielte das Segment Publishing einen
AuBenumsatz in Hohe von 33,7 Millionen Euro (Geschéftsjahr
2013: 33,1 Millionen Euro). Dies entsprach 20,9 Prozent der
Umsatzerlose des TOMORROW FOCUS-Konzerns.

Subscription-Segment

Das Subscription-Segment umfasst alle Gesellschaften, die
ihre Erlose im Wesentlichen mit abobasierten Online-Ge-
schéaftsmodellen erzielen.

Die EliteMedianet GmbH mit Sitz in Hamburg betreibt das
Online-Partnervermittlungsportal ElitePartner. Haupterlds-
quelle sind Einnahmen aus dem Verkauf von Abonnements
an Premium-Mitglieder. Kernabsatzmarkte sind Deutschland,
Osterreich und die Schweiz.
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Die jameda GmbH mit Sitz in Mlinchen betreibt das gleichna-
mige Arztsuche- und Arztbewertungsportal. Haupterldsquelle
sind Einnahmen aus dem Verkauf von Abonnements an Arzte.
Kernabsatzmarkt ist Deutschland.

Die organize.me GmbH (vormals: organice.me GmbH) mit
Sitz in Minchen ist Betreiberin eines gleichnamigen Online-
Dienstes zur Dokumenten-Ablage sowie einer Scanning-App
namens Scan me. Haupterldsquelle des im Februar 2014 ge-
starteten Dienstes soll der Verkauf von Abonnements fur die
Nutzung von Premium-Funktionen werden.

Im Geschéaftsjahr 2014 erzielte das Segment Subscription ei-
nen AuBenumsatz in Hohe von 31,9 Millionen Euro (Geschafts-
jahr 2013: 31,9 Millionen Euro). Dies entsprach 19,8 Prozent
der Umsatzerlése des TOMORROW FOCUS-Konzerns.

Holding/Other-Segment

Aufgrund der VerauBerung der Cellular GmbH im Dezember
2014 und der bilanziellen Einstufung als aufgegebener Ge-
schéftsbereich, umfasst das Holding/Other-Segment einzig
die nichtoperativen Gesellschaften TOMORROW FOCUS AG
und TF Digital GmbH, jeweils mit Sitz in Minchen, die in den
Geschéftsjahren 2013 und 2014 keine wesentlichen Umsétze
erzielten.

1.4 Finanzielles Steuerungssystem mit
finanziellen Leistungsindikatoren

Die TOMORROW FOCUS AG hat ein finanzielles Steue-
rungssystem zur Steuerung und Entwicklung der einzelnen
Tochtergesellschaften entwickelt. Ziel ist eine Entwicklung der
einzelnen Gesellschaften Uber dem Marktdurchschnitt. Das
finanzielle Steuerungssystem definiert Kennzahlen fur das
Wachstum der Umsatzerlose, der Profitabilitat und der Kapi-
taleffizienz sowie fur die Optimierung unserer Kapitalstruktur.
Dazu werden monatlich als finanzielle Leistungsindikatoren
Konzernumsatz, operatives Konzern-EBITDA (,Earnings
before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation”) und
Konzern-EBIT (EBIT - ,Earnings before Interest and Tax")
sowie quartalsweise Eigenkapitalrendite, Eigenkapitalquote
und Kapitalstruktur analysiert und mit den Vergleichswerten
der Jahresplanung sowie der zweimal jahrlich zu erstellenden
Hochrechnung verglichen (,Nachlaufende Indikatoren®).

Zudem werden monatlich weitere nichtfinanzielle Key
Performance Indicators erhoben undinnerhalb aller operativen
Gesellschaften der TOMORROW FOCUS-Gruppe zur Steue-
rung eingesetzt (,Vorlaufende Indikatoren"). Auch werden zur
Unternehmenssteuerung regelmaBig externe Indikatoren wie
Inflationsraten, Zinsniveau, allgemeine Konjunkturentwicklung
und Geschéftsentwicklung innerhalb der Absatzmarkte hierzu
herangezogen. Zudem finden regelmaBige Jour-fixes und Ge-
sellschafterversammlungen mit den einzelnen Tochtergesell-
schaften statt.

1.4.1 Wachstum und Umsatz

Ein profitables Wachstum der Umsatzerlose ist fur die TO-
MORROW FOCUS AG ein wichtiger Faktor fur die langfristige
Steigerung des Unternehmenswerts. Ziel ist es, das durch-
schnittliche Branchenwachstum in unseren Absatzmarkten zu
Ubertreffen.

Zum Vergleich mit den jeweiligen Branchen berech-
net die TOMORROW FOCUS AG das Wachstum der Umsatzer-
[6se als Wachstumsrate der im Konzernabschluss ausgewie-
senen Umsatzerlose.

Wachstum der Umsatzerlose*

GJ2013

GJ2014

12,4 %

6,9 %

(Umsatzerlose Berichtsperiode / Umsatzerlose Vorjahresperiode)
x 100%
*Umsatzvergleich basierend auf Umsétzen aus fortgefuhrter Tatigkeit

1.4.2 Profitabilitat

Die TOMORROW FOCUS AG strebt an, die Profitabilitat in-
rer Geschafte entweder zu halten oder zu verbessern. Zur
Messung und Steuerung der Profitabilitat auf Konzern- und
Segmentebene wird die Entwicklung des operativen Konzern-
EBITDAs* und des Konzern-EBITs herangezogen. Diese Gro-
Ben haben den bedeutendsten Einfluss auf die Kapitalmarkt-
kommunikation.

Operatives Konzern-EBITDA* und Konzern-
EBIT

GJ 2014 GJ 2013

inMio. € in Mio. €

Operatives EBITDA Konzern 23,5 20,7
EBIT Konzern 174 19,9

*Fur weitere Informationen zum operativen Konzern-EBITDA siehe
Abschnitt 2.2.2.1.4 Uberleitung auf Konzern-EBITDA und operatives
Konzern-EBITDA'.

1.4.3 Kapitaleffizienz

Eine wichtige finanzielle ZielgroBe der TOMORROW FOCUS
AG ist die Kapitaleffizienz, die mit der Eigenkapitalrendite ge-
messen wird. Diese Finanzkennzahl bewertet das erzielte Er-
gebnis aus der Sicht der Aktionare.
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Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite aus fortzufiihrenden
Geschaftsbereichenim GJ 2014 8,4 %

Eigenkapitalrendite aus fortzufiihrenden
Geschéftsbereichenim GJ 2013 9,4 %

(Konzernergebnis nach Steuern aus fortzufihrenden Geschéftsbe-
reichen/ Eigenkapital) x 100%

Eigenkapitalrendite einschlieBlich aufgegebe-

ner Geschéftsbereiche im GJ 2014 -29%
Eigenkapitalrendite einschlieBlich aufgegebe-
ner Geschaftsbereiche im GJ 2013 9,0 %

(Konzernergebnis nach Steuern / Eigenkapital) x 100%
1.4.4 Kapitalstruktur

Eine nachhaltige Umsatz- und Ergebnisentwicklung kann nur
auf Basis einer gesunden Kapitalstruktur erreicht werden. Fur
unser Kapitalstrukturmanagement ist es von zentraler Bedeu-
tung, sowohl einen breiten Kapitalmarktzugang tiber verschie-
dene Fremdfinanzierungsmittel, als auch die Bedienung der
Finanzschulden sicherzustellen.

Die TOMORROW FOCUS AG hat einen Kapitalstruk-
tur-Zielkorridor von 0 bis maximal 3,0 festgelegt, der durch das
Verhaltnis kreditbezogene (zinstragende) Nettoverschuldung
(ohne Einbezug von Earn-Out- und Put-Call-Verbindlichkeiten)
zu EBITDA definiertist. Diese finanzielle SteuerungsgroBe gibt
die ungefahre Zeit in Jahren an, die bendtigt wird, um die kre-
ditbezogene (zinstragende) Nettoverschuldung durch erzielte
Ergebnisse ohne Berlicksichtigung von Zinsen, Steuern und
Abschreibungen zurlickzuzahlen.

Informationen Uber die Berechnung dieser Kapital-
strukturkennzahl und deren Komponenten finden sich in Ab-
schnitt 2.2.2.2.1 Kapitalstruktur' dieses Konzernlageberichts.

Kapitalstruktur

GJ2013 —— 041

(kreditbezogene Nettoverschuldung / EBITDA) x 100

Als zweites Ziel zur Sicherung einer gesunden Kapitalstruktur
wurde eine Eigenkapitalquote (Eigenkapital / Gesamtkapital x
100%) von mindestens 40 Prozent definiert.

Informationen Uber die Berechnung der Eigenka-
pitalquote finden sich in Abschnitt 2.2.2.2.1 Kapitalstruktur'
dieses Konzernlageberichts.
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Eigenkapitalquote
GJ2013 52,1 %
GJ2014 53,7 %

(Eigenkapital / Gesamtkapital) x 1009%

1.4.5 Nichtfinanzielle Leistungsindika-
toren

Neben einer effizienten und gut geflihrten Organisation haben
die nachfolgend dargestellten nichtfinanziellen Leistungsin-
dikatoren entscheidenden Anteil am nachhaltigen Erfolg der
TOMORROW FOCUS-Gruppe.

Kundenzufriedenheit:

Die Berucksichtigung der Kundenbedurfnisse ist fir die TO-
MORROW FOCUS-Gruppe elementarer Bestandteil des Den-
kens und Handelns. Das Zielist die Schaffung eines optimalen
Mehrwerts fiir Kunden. Dies soll durch eine genaue, plinktliche,
hochwertige und gleichzeitig flexible und kostenbewusste Ar-
beitsweise, die nie die Interessen der Kunden auBer Acht lasst,
erreicht werden.

Fur die Marken ElitePartner, Focus Online, Finan-
zen100, jameda und HolidayCheck wird jahrlich im Rahmen
einer zentral gesteuerten Analyse die Zufriedenheit der Kun-
den mit dem jeweiligen Angebot sowie mit konkurrierenden
Angeboten anhand eines sogenannten Net Promoter Scores
(NPS) ermittelt. Bei diesem Verfahren wird eine reprasenta-
tive Kundengruppe gefragt, mit welcher Wahrscheinlichkeit sie
eine bestimmte Marke einem Freund oder Kollegen weiter-
empfehlen wirden. Mindestziel ist ein Uberdurchschnittlicher
NPS der eigenen Angebote, Idealziel die Bestplatzierung im
Wettbewerbsumfeld. Hier zeigten sich im Geschaftsjahr 2014
im Vergleich zum Vorjahr keine wesentlichen Veranderungen.

Dartiber hinaus messen einzelne Gesellschaften
dezentral die Zufriedenheit ihrer Kunden. So fuhrt der Online-
vermarkterkreis (OVK) jahrlich im Auftrag seiner Mitglieder, zu
denen auch der Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media
zahlt, eine detalillierte Umfrage zur Zufriedenheit der Kunden
durch. Die Ergebnisse der Erhebung, die aus vertragsrecht-
lichen Grinden nichtverdffentlicht werden dirfen, werden von
TOMORROW FOCUS Media intensiv ausgewertet. Anschlie-
Bend werden MaBnahmen zu einer weiteren Verbesserung der
Kundenzufriedenheit beschlossen und umgesetzt.

Ferner wurde HolidayCheck als erste Hotelbewer-
tungsplattform mit einem Zertifikat des TUV Siid ausgezeichnet
(aktuelles TUV Siid Zertifikat: September 2014) und in zahl-
reichen Vergleichstests, zuletztim Mai 2012 in einem Test der
Stiftung Warentest, als bestes Hotelvermittlungsportal ausge-
zeichnet. Platz zwei belegte Zoover, das seit Juli 2012 ebenfalls
zur TOMORROW FOCUS-Gruppe zahlt.
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Das Partnervermittiungsportal ElitePartner wurde ebenfalls
mit einem Zertifikat des TUV Siid ausgezeichnet, zuletzt im
September 2014,

Auch jameda wurde im September 2012 als erstes
Arztbewertungsportal TUV-zertifiziert (durch den TUV Saar-
land).

Branchen- und Mitarbeiter-Know-how:

Ein entscheidender Erfolgsfaktor fur die nachhaltige Ent-
wicklung der TOMORROW FOCUS-Gruppe war und ist in
zunehmendem MaBe ein fundiertes Wissen uber die fir das
Unternehmen relevanten Méarkte. Die TOMORROW FOCUS-
Gruppe ist daher bestrebt, Positionen innerhalb der Gruppe
mit maglichst fach- und branchenkundigen Mitarbeitern zu
besetzen und diese regelmaBig weiterzubilden. Daher werden
diese gezielt gefordert und bei der Weiterentwicklung ihrer per-
sonlichen und fachlichen Potenziale unterstitzt.

Dafiir werden diverse Seminare fur Mitarbeiter und
Fuhrungskrafte angeboten, die deren Weiterqualifikation unter-
stutzen und deren Verbundenheit zum Unternehmen starken
sollen.

Zudem finden zwischen Mitarbeitern und Vorgesetz-
tenjahrlich Zielvereinbarungs- und Feedback-Gespréache statt.

Als Rahmen dient eine Unternehmenskultur, die von
kreativen Freiraumen, flachen Hierarchien und einer offenen,
konstruktiven Kommunikation geprégt ist.

Hier zeigten sich im Geschaftsjahr 2014 im Vergleich
zum Vorjahr keine wesentlichen Veranderungen.

Qualitat der Produkte und Dienstleistungen:
Die TOMORROW FOCUS-Gruppe hatden Anspruch, ihre Pro-
dukte und Dienstleistungen mit einem hohen MaB an Qualitat
und einer absoluten Kundenorientierung zu erstellen. Daher
werden die Mitarbeiter der Gruppe regelmaBig intern weiter-
gebildet. Ferner werden einzelne Unternehmen und Marken
der TOMORROW FOCUS-Gruppe regelmaBig durch externe
Prufer im Hinblick auf die Qualitat der erbrachten Leistungen
kontrolliert. Beispielsweise wurden die Webseiten www.holi-
daycheck.de und www.elitepartner.de dank geprufter Qualitat,
Sicherheit und Transparenz mit dem s@fer shopping Zertifikat
des TUV Siid ausgezeichnet. Um langfristig erfolgreich zu sein,
ist der fortwahrende Einsatz von Innovationen zur Weiterent-
wicklung der Produkte und Dienstleistungen entscheidend.

Hier zeigten sich im Geschaftsjahr 2014 im Vergleich
zum Vorjahr keine wesentlichen Veranderungen.

1.5 Forschungs- und Entwicklungs-
aktivitidten

In den Segmenten Travel, Publishing und Subscription finden
die Entwicklungsaktivitaten dezentral innerhalb der Gesell-
schaften selbst statt. Dabei bedienen sich die Tochtergesell-
schaften der TOMORROW FOCUS AG in groBen Teilen ei-

gener Entwicklungsressourcen. Die entwicklungsbezogenen
Leistungen eigener Mitarbeiter werden dabei als selbsterstellte
Software aktiviert, der Ubrige Teil der Arbeitsleistung wird als
Personalaufwand erfasst. Wenn in den Tochtergesellschaften
Lieferanten fr Entwicklungsleistungen genutzt werden, wer-
den deren Arbeitsleistungen ebenfalls aktiviert und die ver-
bleibenden Entwicklungskosten werden im Materialaufwand
ausgewiesen. Forschungsaufwendungen fallen grundsétzlich
nicht an. Zum 31. Dezember 2014 waren innerhalb des TO-
MORROW FOCUS-Konzerns (ohne aufgegebene Geschéfts-
bereiche) nach Unternehmensschétzung rund 140 Mitarbeiter
im Bereich Entwicklung tétig (31. Dezember 2013: ca. 110
Mitarbeiter).

Die aktivierten Entwicklungskosten in den Jahren 2013 und
2014 ergeben sich aus der nachfolgenden Ubersicht. Die
Veranderung der kumulierten Abschreibungen auf aktivierte
Eigenleistungen betrug im Geschaftsjahr 2014 -1,1 Millionen
Euro (GJ2013: +2,6 Millionen Euro).

Aktivierte Eigenleistung
GJ 2013 2653T €
GJ2014 4736 T €

2. Wirtschaftsbericht

2.1 Gesamtwirtschaftliche und bran-
chenbezogene Rahmenbedingungen

2.1.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedin-
gungen

Die konjunkturelle Entwicklung in den Kernabsatzmarkten der
TOMORROW FOCUS-Gruppe im Jahr 2014 war gepragt von
einem insgesamt moderaten Wachstum.

So wuchs das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt
der Niederlande nach Einschatzung des Global Market Re-
searchs der Deutschen Bank 2014 um 0,7 Prozent (BIP 2013:
-0,7 Prozent). Das Bruttoinlandsprodukt Belgiens wuchs nach
Ansicht der Experten preisbereinigtum 1,0 Prozent (BIP 2013:
0,3 Prozent). Osterreich verzeichnete mit 0,3 Prozent (BIP
2013: 0,2 Prozent) nur ein schwaches Wirtschaftswachstum.
Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt Deutschlands wuchs
2014 um 1,6 Prozent (BIP2013:0,1) und das der Schweiz um
1,7 Prozent (BIP 2013: 1,9 Prozent).

Die hier dargestellten Daten fur das Bruttoinlands-
produkt basieren auf einer Einschatzung des Global Market
Researchs der Deutschen Bank AG vom 18. Februar 2015.
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2.1.2 Branchenbezogene Rahmenbedin-
gungen

Die von den transaktionsbasierten Reiseportalen des Travel-
Segments adressierten Kernabsatzmérkte entwickelten sich
im Geschéftsjahr 2014 heterogen. Wahrend die Touristikindu-
striein Deutschland, Osterreich und der Schweiz jeweils wie im
Jahr zuvor ein leichtes Umsatzwachstum verzeichnen konnte,
schrumpfte diese in den Niederlanden in Folge schwieriger
konjunktureller sowie brancheninterner Rahmenbedingungen
leicht.

Zudem war in den Kernabsatzmarkten ein im Ver-
gleich zum Vorjahr verstarkter Wettbewerbsdruck, im Wesent-
lichen durch erhdhte Marketingausgaben sowie durch Eintritt
neuer Wettbewerber, zu verzeichnen. Trotzdem gelang es den
Reiseportalen der TOMORROW FOCUS AG nach eigener Ein-
schatzung ihre jeweilige Marktstellung zu festigen und damit
ihre dominierende Bedeutung innerhalb des TOMORROW
FOCUS-Konzerns beizubehalten.

Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Unterneh-
mensschatzungen.

Die von den subskriptionsbasierten Portalen des Subscrip-
tion-Segments adressierten Kernabsatzmarkte entwickelten
sich im Geschéftsjahr 2014 unterschiedlich:

Die vom Partnervermittlungsportal ElitePartner
adressierten Absatzmérkte zeigten im Jahr 2014 deutliche
Sattigungstendenzen. Nach Unternehmenseinschatzung
konnte die Branche der Online-Partnervermittlungen sowohl
in Deutschland, in Osterreich als auch in der Schweiz kein Um-
satzwachstum verzeichnen. Eine in etwa vergleichbare Ent-
wicklung war bereits 2012 und 2013 zu registrieren.

Zudemwar in den Kernabsatzmarkten wie im Vorjahr
ein starker Wettbewerbsdruck, im Wesentlichen durch anhal-
tend hohe Marketingausgaben, zu verzeichnen. Trotzdem ge-
lang es ElitePartner seine Marktstellung unter den Premium-
Onlinepartnervermittlungen mit einem geschatzten Marktanteil
in Deutschland von rund 30 Prozent in etwa stabil zu halten.

Der vom Arztsuch- und Arztbewertungsportal
jameda adressierte Absatzmarkt, verzeichnete im Jahr 2014
wie im Vorjahr ein stabiles, moderates Umsatzwachstum.

Aufgrund eines, im Vergleich zum Jahr 2013, etwas
nachlassenden Wettbewerbsdrucks konnte jameda seine flih-
rende Position unter den deutschen Arztsuch- und Bewer-
tungsportalen im Jahr 2014 weiter ausbauen.

Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Unterneh-
mensschatzungen.

Die von den werbebasierten Online-Portalen und dem unter-
nehmenseigenen Digitalvermarkter des Publishing-Segments
adressierten Absatzmarkte entwickelten sich im Geschéftsjahr
2014 positiv. So geht Nielsen Media Research in Deutschland
flrdas Jahr 2014 von Bruttowerbeausgaben in Héhe von rund
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31,3 Milliarden Euro nach 30,1 Milliarden Euro im Jahr 2013
(+4,0 Prozent) aus. Auf stationare und mobile Onlinewerbung
entfielen dabei in Summe rund 3,2 Milliarden Euro nach 3,1
Milliarden Euro im Jahr 2013 (43,2 Prozent) und damit rund
10 Prozent der gesamten Bruttowerbeausgaben. Da sich die
Schere zwischen Brutto- und Netto-Umsatzwachstum nach
Unternehmenseinschétzung im Jahr 2014 tendenziell leicht
geodffnet hat, diirfte das Netto-Umsatzwachstum leicht darun-
ter liegen.

Das Jahr 2014 war gepragt von einem anhaltend
hohen Wettbewerbsdruck sowohl unter werbebasierten On-
line-Portalen als auch unter Digitalvermarktern. Gleichzeitig
war eine Tendenz hin zur automatisierten Buchung von On-
line-Werbung zu verzeichnen. Ferner zeigte sich eine gean-
derte Préferenz bezlglich der gebuchten Werbeformate, weg
von klassischer Display-Werbung und hin zu neuen digitalen
Werbeformaten, wie Videowerbung oder Native Advertising.
Diese insgesamt schwierigen Rahmenbedingungen stellten
den Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media und die
hauseigenen Content-Portale im Geschéftsjahr 2014 vor groBe
Herausforderungen. Letztere, allen voran Focus Online und
Huffington Post, verzeichneten dank der Diversifizierung ihrer
Erlosquellen trotzdem eine insgesamt erfreuliche Entwicklung.
Der Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media blieb hin-
gegen hinter den gesteckten Erwartungen zurtick.

Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Daten
von Nielsen Media Research sowie auf Unternehmensschét-
zungen.

2.2 Geschiaftsverlauf und Lage

Das Geschaftsjahr 2014 verlief insgesamt im Rahmen der
Erwartungen des Vorstands. ErwartungsgemaB war eine
verstarkte Wettbewerbsintensitat in den wesentlichen Ge-
schaftsfeldern zu verzeichnen, die zu einem Anstieg der Mar-
ketingausgaben in Relation zum Umsatz fiihrte. Zwar lag das
Umsatzwachstum aus fortgeflhrten Geschaftsbereichen mit
6,9 Prozentam unteren Ende der Prognose fur das Geschéfts-
jahr 2014, die im Vergleich zum Vorjahr eine Umsatzsteigerung
im oberen einstelligen bis unteren zweistelligen Prozentbereich
vorsah, gleichzeitig konnte aber das operative Konzern-EBITDA
aus fortgeflihrten Geschéftsbereichen im Jahresvergleich wie
prognostiziert um 13,5 Prozent auf 23,5 Millionen Euro und
damit wie prognostiziert zweistellig gesteigert werden. Das
Konzern-EBIT, fur das im Vorjahr keine Prognose flur das Ge-
schaftsjahr 2014 abgegeben wurde, belief sich im Geschéfts-
jahr2014 auf 17,4 Millionen Euro nach 19,9 Millionen Euro im
Vorjahr (-12,6 Prozent).

Die Kapitalstruktur des Unternehmens entwickelte
sich ebenfalls positiv. So verbesserte sich die Eigenkapital-
quote im Jahresvergleich von 52,1 Prozent auf 53,7 Prozent
und lag damit deutlich Gber dem Mindestziel von 40 Prozent.
Die kreditbezogene Nettoverschuldung betrug das 1,12-fache
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des Konzern-EBITDAs und bewegte sich damit ebenfallsinner-
halb des Zielkorridors von O bis maximal 3,0.

2.2.1 Geschaftsverlauf
Segment Travel

Ubernahme der tibrigen 49,01 Prozent der Anteile an
der WebAssets B.V.

Die TOMORROW FOCUS AG hatam 5. Juni 2014 die Ubrigen
49,01 Prozent der Anteile an der WebAssets B.V. von den Alt-
gesellschaftern Gbernommen und hielt bis zum Verkauf von
2 Prozent an den Geschéaftsfuhrer der WebAssets B.V. im De-
zember 2014 im Rahmen eines Incentive Programms 100
Prozent der Anteile an der Gesellschaft.

Die Ubernahme der Anteile erfolgte zu einem Kaufpreis von
20,6 Millionen Euro, der sich in Hohe von 18,2 Millionen Euro
aus einem fixen Kaufpreis und in Hohe von 2,4 Millionen Euro
aus einer variablen Kaufpreisvereinbarung (,Earn-out") zu-
sammensetzt. Durch die vorzeitige Auslibung der bestehenden
Put-/Call-Option konnte die bis zur Ubertragung aufgezinste
Kaufpreisverbindlichkeit fur die Put-/Call-Option abgelost und
ein einmaliger, sonstiger betrieblicher Ertrag in Hohe von 1,6
Millionen Euro realisiert werden.

Verlust der Beherrschung an RPC Voyages SAS
Nachdem Verkaufsgesprache mit potenziellen Investoren ge-
scheitert waren und die Minderheitsgesellschafter der RPC
Voyages SAS nicht bereit waren, weitere Liquiditat zur Aufrecht-
erhaltung der Geschaftstatigkeit bereitzustellen, entschloss
sich im Oktober 2014 auch die TOMORROW FOCUS AG, die
mit 55 Prozentan der Gesellschaft beteiligt war, keine weiteren
Mittel nachzuschieBen.

Am 15. Oktober 2014 wurde in Folge dessen ein
gerichtliches Glaubigerschutzverfahren (,Redressement judi-
ciaire') Uber die franzosische RPC Voyages SAS eingeleitet und
ein gerichtlich bestellter Verwalter eingesetzt. Mit dem Verlust
der Beherrschung hat die TOMORROW FOCUS AG die RPC
zum 15. Oktober 2014 entkonsolidiert und als aufgegebenen
Geschéftsbereich eingestuft.

Die Anteile an der RPC Voyages SAS tbernahmam 1. Dezem-
ber 2014 die Karavel SA, Paris, die hierfir eine Zahlung in Hohe
von 1,2 Millionen Euro von der TOMORROW FOCUS AG flr
die Restrukturierung der RPC Voyages erhielt. Ferner hatte die
TOMORROW FOCUS AG 1,3 Millionen Euro fur ibernommene
Garantieverpflichtungen zu leisten.

Aufgrund der bereits vor Glaubigerschutzverfahren
getatigten Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte
in Hohe von 13,2 Millionen Euro ergaben sich ein Abgangsver-
lust in Hohe von 0,8 Millionen Euro sowie ein Nettozahlungs-
mittelabfluss in Hohe von 3,9 Millionen Euro.

Segment Publishing

Umstrukturierung im Segment Publishing

Im Rahmen der Umsetzung der Wachstumsstrategie und der
besseren Steuerbarkeit im Segment Publishing wurden die
Konzerngesellschaften dieses Segments gesellschaftsrecht-
lich umstrukturiert,

Durch Abtretungsvertrag tbertrug die TOMORROW FOCUS
AG ihre Anteile an der Finanzen100 GmbH und der Netmoms
GmbH an die TOMORROW FOCUS Media GmbH (nunmehr:
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH), die hierfiir eine Ka-
pitalerhohung durchfihrte. Entsprechend des Ausgliederungs-
plans hat die TOMORROW FOCUS Media GmbH (nunmehr:
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH) ihre Teilbetriebe
,Sales" und ,Portal* in zwei neue rechtliche Einheiten ausge-
gliedert. Das Vermarktungsgeschéft wurde in die TOMORROW
FOCUS Media Sales GmbH (nunmehr: TOMORROW FOCUS
Media GmbH) und die Redaktionsportale in die TOMORROW
FOCUS News+ GmbH ausgegliedert. An beiden Gesellschaf-
ten halt die TOMORROW FOCUS Publishing GmbH 100 Pro-
zent der Anteile und es wurden Beherrschungs- und Ergebni-
sabfihrungsvertrage geschlossen.

Ferner wurden die Finanzen100 GmbH und die Netmoms
GmbH auf die TOMORROW FOCUS News+ GmbH ver-
schmolzen.

Firmengriindung

Die TOMORROW FOCUS Publishing GmbH (ehemals TO-
MORROW FOCUS Media GmbH) hat im August 2014 nach-
folgende, im Publishing-Segment konsolidierte Gesellschaften
gegriindet:

- TOMORROW FOCUS News+ GmbH
- TOMORROW FOCUS Media Sales GmbH (nunmehr:
TOMORROW FOCUS Media GmbH)

Segment Subscription

Dr. Florian WeiB3 und Fritz Edelmann werden neue Ge-
schéftsfiihrer bei der jameda GmbH

Im Juni 2014 berief der Vorstand der TOMORROW FOCUS
AG Dr. Florian WeiB zum Chief Executive Officer (CEQ) der
jameda GmbH. Dr. Florian WeiB, der davor die Unternehmens-
entwicklung der TOMORROW FOCUS AG leitete, folgte auf Dr.
Philipp Goos, der seit September 2014 die Geschaftsfihrung
des TOMORROW FOCUS Tochterunternehmens WebAssets
B.V.inden Niederlanden inne hat. Weiterhin berief der Vorstand
der TOMORROW FOCUS AG Fritz Edelmann, bisheriger Leiter
Produktmanagement bei jameda, zum Chief Operating Officer
(COO0) des Unternehmens.
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Segment Holding/Other

VerauBerung Cellular GmbH

Mit Wirkung zum 30. November 2014 verauBerte die TO-
MORROW FOCUS AG ihre Anteile an der Cellular GmbH an
die Geschaftsfuhrer der Gesellschaft im Rahmen eines soge-
nannten Management-Buy-Outs. Die VerauBerung ging mit
der strategischen Fokussierung auf B2C-Geschaftsmodelle
des Konzerns einher. Mit der VerauBerung wurde gleichzeitig
der B2B-Geschéftsbereich des Konzerns eingestellt und die
Gesellschaft als aufgegebener Geschaftsbereich eingestuft.
Die Entkonsolidierung erfolgte zum 30. November 2014. Der
Abgangsverlust betragt 0,9 Millionen Euro nach vorgenom-
menen Abschreibungen gemaB IFRS 5.23 in Hohe von 1,8
Millionen Euro.

Aufgegebene Geschéftsbereiche

a) Rickzug aus dem B2B Geschéftsbereich

Im Rahmen einer strategischen Neuausrichtung hatte die TO-
MORROW FOCUS AG entschieden, sich auf Geschaftsmodelle
flr Endverbraucher (sogenannte B2C-Geschéaftsmodelle) in
den Bereichen Travel, Publishing und Subscription zu konzen-
trieren. Nach dem Verkauf der TOMORROW FOCUS Techno-
logies GmbH im Dezember 2013 wurde daher im Dezember
2014 auch die auf Geschaftskunden spezialisierte Cellular
GmbH verauBert.

b) Riickzug aus dem franzésischen Reisemarkt

Mit dem Verlust der Beherrschung durch das gerichtliche
Glaubigerschutzverfahren am 15. Oktober 2014 und der sich
daraus ergebenden Entkonsolidierung zum 15. Oktober 2014,
erfolgte unmittelbar ein Ausscheiden der RPC Voyages SAS
ausdem TOMORROW FOCUS-Konzern. Mit Ausscheiden der
Gesellschaft zog sich der TOMORROW FOCUS-Konzern aus
dem franzosischen Reisemarkt zurlick und schloss damit einen
wesentlichen geografischen Geschaftsbereich des Konzerns.

c) Analyse der Ergebnisse aus aufgegebenen Geschaftsbe-
reichen (IFRS 5.33)

Die beiden vorgenannten Geschéftsbereiche waren zuvor
nicht als sogenannter ,aufgegebener Geschéftsbereich’ oder
als ,zur VerauBerung gehalten’ eingestuft. Mit VerauBerung
stellen die Geschéftsbereiche aufgrund ihrer Bedeutung fur
die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der TOMORROW
FOCUS AG nicht-fortgeflihrte Aktivitdten im Sinne des IFRS
5 dar. Aus diesem Grund wurde das Ergebnis aus nichtfort-
gefiihrten Aktivitaten in der Gewinn- und Verlustrechnung der
Geschéftsjahr 2013 und 2014 jeweils zusammengefasst und
gesondert ausgewiesen.

Wechsel im Aufsichtsrat
Auf der ordentlichen Hauptversammlung 2014 der TOMOR-
ROW FOCUS AG am 4. Juni 2014 wahlten die anwesenden
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Aktiondrinnen und Aktiondre Herrn Holger Taubmann in den
Aufsichtsrat der Gesellschaft. Die Erganzungswahl war notwen-
dig geworden, nachdem das Aufsichtsratsmitglied Annet Aris
ihr Mandat im Marz des vergangenen Jahres mit Wirkung zum
Ablauf der Hauptversammlung niedergelegt hatte.

Holger Taubmann ist Senior Vice President Distribution der
borsennotierten Amadeus IT Group S.A., einem weltweit fih-
renden Anbieter von IT-Losungen fur die Touristik-Industrie.

Neue Segmentierung ab dem Geschéftsjahr 2014 be-
schlossen

Mit Wirkung ab dem Geschéftsjahr 2014 wurde eine Neuseg-
mentierung des TOMORROW FOCUS-Konzerns beschlossen.
Diese umfasst die Segmente ,Travel' mit allen transaktionsba-
sierten Reiseportalen, ,Publishing’ mit allen werbebasierten
Portalen einschlieBlich des Digitalvermarkters TOMORROW
FOCUS Media, ,Subscription' mit allen abobasierten Portalen,
sowie ,Holding/Other' mit der TOMORROW FOCUS AG und
der TF Digital GmbH.

Im Segment Travel werden folgende Tochtergesellschaften

zusammengefasst:

- HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz

- WebAssets B.V,, Zeist/Niederlande, mit Ausnahme der
Tochtergesellschaft Meteovista B.V,, Zeist/Niederlande

- TOMORROW Travel B.V, Zeist/Niederlande

- TOMORROW Travel Solutions GmbH, Minchen

Im Segment Publishing werden folgende Gesellschaften zu-
sammengefasst:

- TOMORROW FOCUS Publishing GmbH, Minchen

- TOMORROW FOCUS News+ GmbH, Minchen

- TOMORROW FOCUS Media GmbH, Minchen

- TOMORROW FOCUS Content & Service GmbH, Minchen
- Meteovista B.V., Zeist/Niederlande

Im Segment Subscription werden folgende Gesellschaften
zusammengefasst:

- Elitemedianet GmbH, Hamburg

- jameda GmbH, Minchen

- organize.me GmbH, Minchen

Im Segment Holding/Other werden folgende Gesellschaften
zusammengefasst:

- TOMORROW FOCUS AG, Minchen

- TF Digital GmbH, Minchen
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Nachfolgend eine Ubersicht der bisherigen und neuen Seg-

mente und ihren wichtigsten Marken:

Bisherige Segmentierung des TOMORROW FOCUS-Konzerns zum 31.12.2013

SEGMENT TRANSACTIONS ADVERTISING TECHNOLOGIES HOLDING
HolidayCheck TOMORROW FOCUS Media Cellular TOMORROW FOCUS AG
MietwagenCheck Focus Online organize.me TF Digital
Zoover Amica Online TFT (bis November 2013)
Meteovista Netmoms
WICHTIGSTE
MARKEN Tjingo Finanzen100
Ecotour The Huffington Post

Deutschland

ElitePartner

jameda

Neue Segmentierung des TOMORROW FOCUS Konzerns ab 01.01.2014

inkl. aufgegebenen Geschafstbereichen

SEGMENT TRAVEL PUBLISHING SUBSCRIPTION HOLDING/OTHER
HolidayCheck TOMORROW FOCUS Media ElitePartner TOMORROW FOCUS AG
MietwagenCheck Focus Online jameda Cellular (bis 30. November 2014)
Zoover Amica Online organize.me TF Digital
Ecotour (Entkonsolidiert zum Neifems

WICHTIGSTE 15.Oktober 2014)

MARKEN
Tjingo Finanzen100

The Huffington Post
Deutschland

Meteovista

Folgende Gesellschaften wurden als aufgegebene Geschafts-
bereiche eingestuft und sind daher nicht mehrin den nunmehr
berichteten Segmentzahlen enthalten: siehe rechts.

- RPC Voyages SAS und ihre Marke Ecotour

- Cellular GmbH

- TIE Kinetix GmbH (ehem. Tomorrow Focus Technologies
GmbH) und ihre Marke TFT

Neue Segmentierung des TOMORROW FOCUS Konzerns ab 01.01.2014

ohne aufgegebene Geschaftsbereiche

SEGMENT TRAVEL PUBLISHING SUBSCRIPTION HOLDING/OTHER
HolidayCheck TOMORROW FOCUS Media ElitePartner TOMORROW FOCUS AG
MietwagenCheck Focus Online jameda TF Digital
Zoover Amica Online organize.me

WICHTIGSTE Tjingo Netmoms

MARKEN Finanzen100

The Huffington Post
Deutschland
Meteovista
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2.2.2 Lage

Die nachfolgenden Vergleiche zur Ertrags- und Vermogenslage
beziehen sich jeweils auf fortgeflihrte Geschéftsbereiche.

Die Prognoseaussagen zur Ertrags- und Vermo-
genslage im Konzernlagebericht 2013 fiir das Geschéftsjahr
2014 bezogen zwar zum Teil auch aufgegebene Geschéftsbe-
reiche mitein. Die Tendenz der Aussagen bleibt aber nach Un-
ternehmensmeinung auch bei Bereinigung um aufgegebene
Geschaftsbereiche die Gleiche.

2.2.2.1 Ertragslage
2.2.2.1.1 Umsatzerlose

Im Geschéftsjahr 2014 konnte die TOMORROW FOCUS AG
den Konzernumsatz im Jahresvergleich um 6,9 Prozent von
151,0 Millionen Euro auf 161,5 Millionen Euro steigern. Damit
wurde die im Konzernlagebericht 2013 abgegebene Prognose,
den Umsatz um einen oberen einstelligen bis unteren zweistel-
ligen Prozentbetrag steigern zu wollen, knapp erreicht.

Der Umsatz des Travel-Segments konnte im Jahresvergleich
um 11,6 Prozent von 85,9 Millionen Euro auf 95,8 Millionen
Euro gesteigert werden.

Ausschlaggebend hierflr war eine erfreuliche Ge-
schaftsentwicklung der HolidayCheck AG, die ihren Umsatz ins-
besondere dank eines positiven Branchenumfelds in Deutsch-
land im Jahresvergleich um rund 13 Prozent steigern konnte.

Verhaltene gesamtwirtschaftliche und branchenin-
terne Rahmenbedingungen in den Niederlanden flhrten beim
Reisebereich der Webassets B.V. hingegen zu Umsétzen in
etwa auf Vorjahresniveau und bei Tomorrow Travel B.V. zu Um-
satzerldsen deutlich unter Vorjahresniveau.

Das Portfolio von Reiseveranstaltern, die Uber die
Buchungsplattformen der TOMORROW FOCUS-Gruppe Rei-
senvermarkten, blieb im Geschaftsjahr 2014 im Vergleich zum
Vorjahr nahezu unverandert.

Der Umsatz des Publishing-Segments konnte im Jahresver-
gleich leicht um 1,9 Prozent von 33,1 Millionen Euro auf 33,7
Millionen Euro gesteigert werden.

Das insbesondere seit dem ersten Quartal 2014
geanderte Werbeverhalten vieler Werbekunden, weg von
klassischer Displaywerbung, hin zu anderen digitalen Werbe-
formen, stellte den Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS
Media im Geschaftsjahr 2014 vor groBe Herausforderungen.
Die daraufhin eingeleitete Positionierung als crossdigitaler
Werbevermarkter zeigte im Jahresverlauf bereits erste Erfolge.

Der angesprochene Trend, weg von klassischer
Displaywerbung, stellte die hauseigenen Content-Portale der
TOMORROW FOCUS News+ GmbH zunachst ebenfalls vor
Herausforderungen. Dank einer gezielten Fokussierung auf die
Steigerung der Portalreichweiten sowie auf die Diversifizierung
der Erlosquellen, zum Beispiel in Richtung Videowerbung und
Native Advertising, zeigten im Jahresverlauf bereits deutliche
Erfolge.

Dieim Publishing-Segment konsolidierten WeerOn-
line- und MeteoVista-Wetterportale der Webassets B.V., deren
Haupterldsquelle Einnahmen aus Online-Werbung sind, konn-
ten ihren Umsatz im Jahresvergleich um rund 18 Prozent stei-
gern und so ebenfalls zum Umsatzwachstum des Publishing-
Segments beitragen.

Der Umsatz des Subscription-Segments bewegte sich im Ge-
schaftsjahr 2014 mit 31,9 Millionen Euro auf Vorjahresniveau.

Die Elitemedianet GmbH, die Betreiberin des Pre-
mium-Partnervermittiungsportals ElitePartner, verzeichnete im
Geschéftsjahr 2014 zu Gunsten eines verbesserten operativen
Ergebnisses einen prozentual einstelligen Umsatzriickgang.

Die jameda GmbH, Betreiberin des gleichnamigen
Arztempfehlungsportals, erzielte hingegen im Geschéftsjahr
2014 eine Umsatzsteigerung im oberen zweistelligen Prozent-
bereich.

Das auf Dokumentenmanagement fokussierte Start-
up-Unternehmen organize.me GmbH erzielte im Geschaftsjahr
2014 noch keine Umsatzerlose.

Umsatzerlose Segmente und TOMORROW FOCUS-Konzern

GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUNG

inT€ inT€ in %

AuBenumsatz Segment Travel 95.813 85.891 +11,6
AuBenumsatz Segment Publishing 33713 33.073 +1,9
AuBenumsatz Segment Subscription 31925 31.917 +0,0
AuBenumsatz Segment Holding/Other 42 134 -68,7
Umsatz TOMORROW FOCUS-Konzern 161.493 151.015 +6,9
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2.2.2.1.2 Konzern-Gewinn- und —Verlustrechnung

Die Ergebniszahlen des Geschéftsjahres 2014 beinhalten Son-
dereffekte, die nachfolgend im Wesentlichen naher erlautert
werden:

Positive Ergebniseffekte ergaben sich im Geschéftsjahr 2014
durch sonstige Ertrage in Hohe von insgesamt 2,2 Millionen
Euro in Folge neuer Vereinbarungen zu den Earn-Out- und
Put-Call-Verpflichtungen und einer damit verbundenen Neu-
bewertung gegenlber den ehemaligen Minderheitsgesell-
schaftern der WebAssets B.V. und der jameda GmbH. Im Vor-
jahr hatten sich positive Ergebniseffekte durch sonstige Ertrage
in Hohe von 8,8 Millionen Euro in Folge einer Neubewertung
von Earn-Out- und Put-Call-Verpflichtungen gegentiber den
ehemaligen Minderheitsgesellschaftern der WebAssets B.V.
ergeben.

Das Konzernergebnis vor Steuern, Zinsen und Abschrei-
bungen (Konzern-EBITDA) belief sich im Geschaftsjahr 2014
auf 25,6 Millionen Euro nach 29,3 Millionen Euro im Vorjahr
(-12,6 Prozent).

Das operative Konzernergebnis vor Steuern, Zinsen und
Abschreibungen (operatives Konzern-EBITDA) verbesserte
sich im Geschéftsjahr 2014 auf 23,5 Millionen Euro nach 20,7
Millionen Euro im Vorjahr (+13,5 Prozent) und konnte damit
wie prognostiziert zweistellig gesteigert werden.

Das Konzernergebnis vor Steuern und Zinsen (Konzern-
EBIT) belief sich im Geschéftsjahr 2014 17,4 Millionen Euro
nach 19,9 Millionen Euro im Vorjahr (-12,3 Prozent).

Das Konzernfinanzergebnis des TOMORROW FOCUS-Kon-
zerns verbesserte sich im Geschéftsjahr 2014 auf -3,5 Millio-
nen Euro nach -4,8 Millionen Euro im Vorjahr.

Grundsindum 1,1 Millionen Euro reduzierte Finanz-
aufwendungen, im Wesentlichen aufgrund von um 0,4 Millio-
nen Euro reduzierten Ausschittungen an Konzernfremde im
Zuge der 2013 erfolgten volistandigen Ubernahme der Holi-
dayCheck AG sowie aufgrund von um 1,5 Millionen Euro redu-
zierten Aufzinsungen von Put/Call-Verpflichtungen gegentber
den ehemaligen Minderheitsgesellschaftern der WebAssets B.V.

Das Konzernergebnis vor Steuern (Konzern-EBT) belief sich
im Geschéftsjahr 2014 auf 13,9 Millionen Euro nach 15,1 Mil-
lionen Euro im Vorjahr (-7,8 Prozent).

Das Konzernergebnis nach Steuern aus fortgeflhrten Ge-
schéftsbereichen belief sich im Geschéftsjahr 2014 auf 10,6
Millionen Euro nach 12,4 Millionen Euro im Vorjahr (-14,3
Prozent).

Das Konzernergebnis nach Steuern aus den aufgegebenen
Geschéftsbereichen RPC Voyages SAS, Cellular GmbH (je-
weilsim Geschéftsjahr 2014 verauBert) und Tomorrow Focus
Technologies GmbH (heute: TIE Kinetix GmbH, verauBert
2013) belief sich im Geschaftsjahr 2014 auf -14,3 Millionen
Euro nach -0,5 Millionen Euro im Vorjahr,

Das Konzernergebnis nach Steuern belief sich im Geschafts-
jahr 2014 auf -3,7 Millionen Euro nach 12,0 Millionen Euro
im Vorjahr.

Das Konzerngesamtergebnis belief sich im Geschaftsjahr
2014 auf-3,7 Millionen Euro nach 12,4 Millionen Euro im Vor-
jahr.

Das Konzernergebnis je Aktie aus fortzufihrenden Ge-
schéftsbereichen belief sich im Geschéftsjahr 2014 auf 0,18
Euro nach 0,21 Euro im Vorjahr.

Das Konzernergebnis je Aktie aus aufgegebenen Geschéfts-
bereichen belief sich im Geschéftsjahr 2014 auf -0,25 Euro
nach -0,01 Euro im Vorjahr.

Erlauterung zu sonstigen Posten der Gewinn- und Ver-
lustrechnung

Die sonstigen Ertrage des TOMORROW FOCUS-Konzerns
reduzierten sich im Geschéftsjahr 2014 auf 6,9 Millionen Euro
nach 12,6 Millionen Euro im Vorjahr.

In den sonstigen Ertragen des Geschéftsjahrs 2014
istin Folge der Neubewertung der Earn-Out-Verpflichtungen
gegenuber den ehemaligen Minderheitsgesellschaftern der
jameda GmbH und der Neubewertung der Put-/Call-Verpflich-
tungen gegenuber den ehemaligen Minderheitsgesellschaf-
tern der Webassets B.V. im Zuge der vorzeitigen Auslibung
der genannten Option im Rahmen der Ubernahme der aus-
stehenden Anteile ein Einmalertrag in Hohe von insgesamt 2,2
Millionen Euro enthalten.

In den sonstigen Ertragen des Geschéftsjahrs 2013 ist eben-
falls ein Einmalertrag in Hohe von insgesamt 8,8 Millionen Euro
in Folge der Neubewertung von Earn-Out- und Put-Call-Ver-
pflichtungen gegentber den Minderheitsgesellschaftern der
Webassets B.V. enthalten.

Die anderen aktivierten Eigenleistungen erhohten sich im
Geschéftsjahr 2014 auf 4,7 Millionen Euro nach 2,7 Millionen
Euro im Vorjahr. Verantwortlich sind im Wesentlichen gestie-
gene aktivierte Eigenleistungen im Zuge der Optimierung der
Buchungsplattform von HolidayCheck sowie im Zuge des Aus-
baus des Start-Ups organize.me.
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Der Materialaufwand des TOMORROW FOCUS-Konzerns
erhohte sich im Geschéftsjahr 2014 auf 20,9 Millionen Euro
nach 19,2 Millionen Euro im Vorjahr. Verantwortlich sind im
Wesentlichen gestiegene Honorare fir freie Mitarbeiter.

Der Personalaufwand des TOMORROW FOCUS-Konzerns er-
hohte sich im Geschaftsjahr 2014 auf 46,0 Millionen Euro nach
43,8 Millionen Euroim Vorjahr. Wesentlicher Grund ist die leichte
Erhohung der Mitarbeiterzahl von 681 auf 698 Mitarbeiter.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte des
Anlagevermogens und Sachanlagen reduzierten sich im Ge-
schaftsjahr 2014 auf 8,2 Millionen Euro nach 9,4 Millionen Euro
im Vorjahr. Wesentlicher Grund flr diesen Riickgang gegen-
Uber dem Vorjahr ist die Teilabschreibung des Firmenwerts
der Tomorrow Travel B.V.im Geschéftsjahr 2013 in Hohe von
1,7 Millionen Euro.

Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung
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Die sonstigen Aufwendungen des TOMORROW FOCUS-Kon-
zerns erhohten sich im Geschaftsjahr 2014 im Wesentlichen
aufgrund gestiegener Marketing- und Vertriebsaufwendungen
(+6,6 Millionen Euro) auf 80,7 Millionen Euro nach 73,9 Milli-
onen Euro im Vorjahr.

Die tatsachlichen Steuern erhohten sich im Jahresvergleich
um 0,5 Millionen Euro auf 3,0 Millionen Euro. Grund sind ver-
besserte lokale Ergebnisse der HolidayCheck AG sowie der
Webassets B.V, die zu einem erhdhten Steueraufwand fuhrten.

Der latente Steueraufwand erhohte sich im Jahresvergleich
um 0,2 Millionen Euro auf 0,3 Millionen Euro.

GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUNG
inT€ inT € in %
Umsatz TOMORROW FOCUS-Konzern 161.493 151.015 +6,9
Sonstige Ertrage 6.910 12.606 -45,2
Andere aktivierte Eigenleistungen 4736 2.653 +78,5
Materialaufwand -20.876 -19.197 +8,7
Personalaufwand -45.983 -43.836 +4,9
Sonstige Aufwendungen -80.681 -713.944 +9,1
Sonstige Steuern -9 -2 +350,0
Operatives Ergebnis 17.440 19.886 -12,3
Finanzertrage 283 130 +117,7
Finanzaufwendungen -3.819 -4.911 -22,2
Finanzergebnis -3.536 -4.781 -26,0
Ergebnis vor Steuern 13.904 15.105 -8,0
Tatséchliche Steuern -3.003 -2.539 +183
Latente Steuern -252 =187 +83,9
Steuerergebnis -3.255 -2.676 +21,6
éce)r;(z;;r;fsrg;t;ri\(i:shr;ich Steuern aus fortzufiihrenden 10.649 12.499 143
éc;r;iﬁg;?srgsz?;zsch Steuern aus aufgegebenen 14397 _450 -3.0838
Konzernergebnis nach Steuern -3.678 11.979 -130,7
Verwés__sertes und unve.r.w'aissert_es Ergebnis je Aktie aus 018 021 143
fortzuflihrenden Geschéftsbereichen ' ! '
Verwassertes und unverwéassertes Ergebnis je Aktie aus 025 001 -30838

aufgegebenen Geschaftsbereichen

>>



74

KONZERNLAGEBERICHT

2.2.2.1.3 Segmentinformation

Die Ergebnislage innerhalb der Segmente stellte sich im Ge-
schaftsjahr 2014 wie folgt dar:

Travel-Segment

In Benelux waren die dort tatigen Tochtergesellschaften
\WebAssets B.V. und Tomorrow Travel B.V. mit einem schwa-
chen gesamtwirtschaftlichen Wachstum undinsbesondere mit
einer schwachen Branchenentwicklung konfrontiert. In diesem
Umfeld gelang es WebAssets B.V. mitihrem Reiseportal Zoover
trotz eines starken Wettbewerbs das operative Ergebnis bei sta-
bilen Umsatzen prozentual zweistellig zu steigern. Schwieriger
gestaltete sich die Situation bei Tomorrow Travel B.V. und deren
Reiseportal Tjingo. Tjingo verzeichnete aufgrund des starken
Wettbewerbs einen deutlichen Umsatzriickgang und in Folge
dessen ein negatives operatives Ergebnis.

In Deutschland, Osterreich und der Schweiz (DACH) ver-
zeichnete die Reisebranche hingegen nach Unternehmens-
schatzung ein moderates Branchenwachstum. Die dort tatige
HolidayCheck AG konnte ihren Umsatz im genannten Mark-
tumfeld um rund 13 Prozent und damit Uberproportional stei-
gern. Gleichzeitig war der Reisemarkt in DACH im Geschéfts-
jahr 2014 von einem starken Marketingwettbewerb unter den
fuhrenden Reiseportalbetreibern gepragt. Dies fihrte unter
anderem zu deutlich steigenden Preisen des auktionsbasier-
ten AdWords-Angebots des Suchmaschinenbetreibers Google
und damit zu steigenden Marketingaufwendungen bei Holi-

Travel-Segment

dayCheck. In Folge dessen konnte das operative Ergebnis der
HolidayCheck AG nur leicht verbessert werden.

In Summe bewegte sich das EBITDA des Travel-Segmentsim
Geschéftsjahr 2014 mit 22,0 Millionen Euro auf dem Niveau
des Vorjahres. Das EBIT des Travel-Segments konnte hingegen
dank um 1,8 Millionen Euro reduzierter Abschreibungen um
12,2 Prozentauf 16,7 Millionen Euro verbessert werden. Grund
fur den Anstieg sind Teilabschreibungen auf den Firmenwert
der Tomorrow Travel B.V. in Hohe von 1,7 Millionen Euro, die
das Segment-EBIT des Geschéftsjahrs 2013 belastet hatten.

Publishing-Segment

Das insbesondere seit dem ersten Quartal 2014 gednderte
Werbeverhalten vieler Werbekunden, weg von klassischer Dis-
playwerbung, hin zu anderen digitalen Werbeformen, stellte
den Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media im Ge-
schaftsjahr 2014 vor groBe Herausforderungen. Die darauthin
eingeleitete Positionierung als crossdigitaler Werbevermarkter
zeigte im Jahresverlauf bereits erste Erfolge.

Der angesprochene Trend, weg von klassischer Displaywer-
bung, stellte die hauseigenen Content-Portale der TOMOR-
ROW FOCUS News+ GmbH zunadchst ebenfalls vor He-
rausforderungen. Dank einer gezielten Fokussierung auf die
Steigerung der Portalreichweiten sowie auf die Diversifizierung
der Erlosquellen, zum Beispiel in Richtung Videowerbung und
Native Advertising, konnte die Gesellschaft aber im Jahresver-
lauf deutliche Erfolge verzeichnen.

GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUNG

inT€ inT € in %

AuBenumsatz 95.813 85.891 +11,6
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 21.980 21.987 +/-0,0
Abschreibungen -5.299 -7.120 -25,6
Segmentergebnis (EBIT) 16.681 14.867 +12,2

Publishing-Segment

GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUNG

inT€ inT € in %

AuBenumsatz 33713 33.073 +19
Ergebnis der betrieblichen Téatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 5255 5532 -50
Abschreibungen -1.852 -1.710 +8,3
Segmentergebnis (EBIT) 3.403 3.822 -11,0
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Die im Publishing-Segment konsolidierten WeerOnline- und
MeteoVista-Wetterportale der WebAssets B.V.,deren Haupter-
I6squelle Einnahmen aus Online-Werbung sind, konnten ihr
operatives Ergebnis bei einem Umsatzanstieg um 18 Prozent
Uberproportional steigern.

In Summe reduzierte sich das EBITDA des Publishing-Seg-
ments im Geschaftsjahr 2014 leicht auf 5,3 Millionen Euro
nach 5,5 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2013. Das EBIT des
Publishing-Segments reduzierte sich auf 3,4 Millionen Euro
nach 3,8 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2013.

Subscription-Segment

Die Elitemedianet GmbH, Betreiberin des Premium-Partner-
vermittlungsportals ElitePartner, verzichtete im Geschaftsjahr
2014 in einem wettbewerbsintensiven Umfeld bewusst auf
aggressive Marketingaktivitdten und nahm daher zu Gunsten
eines verbesserten operativen Ergebnisses einen leicht riick-
laufigen Umsatz in Kauf.

Die jameda GmbH, Betreiberin des gleichnamigen Arztemp-
fehlungsportals, konnte ihren Umsatz dank ihrer starken Markt-
stellung in Deutschland im oberen zweistelligen Prozentbereich
steigern und dabei ein deutlich verbessertes operatives Ergeb-
nis verzeichnen.

Beim auf Dokumentenmanagement fokussierten Start-up-Un-

ternehmen organize.me GmbH bewegten sich die operativen
Anlaufverluste im Geschéftsjahr 2014 auf Planniveau.

Subscription-Segment

75

In Summe verbesserte sich das EBITDA des Subscription-
Segments im Geschaftsjahr 2014 auf 2,9 Millionen Euro nach
2,2 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2013.

Das EBIT des Subscription-Segments verbesserte sich im Ge-
schaftsjahr 2014 auf 2,1 Millionen Euro nach 1,8 Millionen Euro
im Geschaftsjahr 2013.

Holding/Other-Segment
Das EBITDA des nichtoperativen Holding/Other-Segments
belief sich im Geschaftsjahr 2014 auf -4,6 Millionen Euro
nach -0,4 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2013. Das EBIT
des Holding-Segments belief sich im Geschaftsjahr 2014 auf
-4,7 Millionen Euro nach -0,6 Millionen Euro im Geschéftsjahr
2013.In den Segment-Ergebnissen des Geschéftsjahrs 2014
istein Einmalertrag in Hohe von 2,2 Millionen Euro in Folge neu
bewerteter Earn-Out-Verpflichtungen gegentiber den ehema-
ligen Minderheitsgesellschaftern der jameda GmbH sowie in
Folge neu bewerteter Earn-Out- und Put-Call-Verpflichtungen
gegenuber den ehemaligen Minderheitsgesellschaftern der
WebAssets B.V. enthalten, der im Rahmen der Ubernahme
derausstehenden Anteile an der Gesellschaft realisiert werden
konnte.

In den Segment-Ergebnissen des Geschaftsjahres
2013 ist ein Einmalertrag in Hohe von 8,8 Millionen Euro in
Folge neu bewerteter Earn-Out- und Put-Call-Verpflichtungen
gegenuber den ehemaligen Minderheitsgesellschaftern der
Webassets B.V. enthalten.

GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUNG

inT € inT € in %

AuBenumsatz 31,925 31.917 +/-0,0
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 2,922 2214 +32,0
Abschreibungen -817 -385 +112,2
Segmentergebnis (EBIT) 2105 1.829 +15,1

Holding/Other-Segment

GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUNG

inT € inT € in %

AuBenumsatz 42 134 -68,7
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) -4.567 -438 -942;7
Abschreibungen -182 -194 +6,2
Segmentergebnis (EBIT) -4.749 -632 -651,4
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Uberleitung auf Konzern-EBITDA und operatives Konzern-EBITDA

01.01.2014 01.01.2013
bis bis
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT€
Operatives Ergebnis 17.440 19.886
Plus: Abschreibungen auf immaterielle Vermodgenswerte des Anlagevermogens
und Sachanlagen 8.150 9.409
Konzern-EBITDA 25.590 29.295
Minus: Sonstige Ertrage aus Beteiligungsverkaufen / Verkaufen von Assets
Plus: Sonstige Aufwendungen aus Beteiligungsverkaufen +161 +187
Minus: Sonstige Ertrage aus der Neubewertung von Earn-Out- oder
Put-Call-Verbindlichkeiten -2.243 -8.768
Operatives Konzern-EBITDA 23.508 20.714

2.2.2.1.4 Uberleitung auf Konzern-EBITDA und opera-
tives Konzern-EBITDA

Die Tabelle oben gibt zusatzliche Informationen zu Sonder-
posten, die im Ergebnis und im Ergebnis vor Ertragsteuern
wirken. Sie leitet auf das Konzern-EBITDA und das operative
Konzern-EBITDA, jeweils aus fortgeflhrten Geschéftsbe-
reichen, Uber. Wir berichten operatives Konzern-EBITDA als
ErfolgsmessgroBe.

2.2.2.2 Vermogens- und Finanzlage

Ziele des Finanzmanagements

Das Hauptziel des Finanzmanagements des TOMORROW
FOCUS-Konzerns ist die jederzeitige Sicherung der Liquiditat
zur Gewdhrleistung des taglichen Geschéftsbetriebs. Dartiber
hinaus wird die Optimierung der Rentabilitdt und damit verbun-
den eine maglichst hohe Bonitat zur Sicherung einer glinstigen
Refinanzierung angestrebt.

2.2.2.2.1 Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur des TOMORROW FOCUS-Konzerns zum
31. Dezember 2014 und 2013 stellt sich wie folgt dar: (siehe
Tabelle unten)

Fur Informationen zur Veranderung des Eigenkapitals und der
Finanzschulden siehe 2.2.2.2.4 Vermdgenslage'.

Eine nachhaltige Umsatz- und Ergebnisentwicklung
kann nur auf Basis einer gesunden Kapitalstruktur erreicht wer-
den. Fur unser Kapitalstrukturmanagementist es von zentraler
Bedeutung, sowohl einen breiten Kapitalmarktzugang tber
verschiedene Fremdfinanzierungsmittel, als auch die Bedie-
nung der Finanzschulden sicherzustellen.

Die TOMORROW FOCUS AG hat einen Kapital-
struktur-Zielkorridor von 0,0 bis maximal 3,0 festgelegt, der
durch das Verhaltnis kreditbezogene Nettoverschuldung (ohne
Einbezug von Earn-Out- und Put-Call-Verbindlichkeiten) zu
Konzern-EBITDA definiert ist. Diese finanzielle Steuerungs-

Kapitalstruktur

31.12.2014 31.12.2013 VERANDERUNG

inT€ inT€ in %

Summe Eigenkapital 125.493 132.648 -54

Als Prozent vom Gesamtkapital 53,7% 52,1% +3,0
Langfristige Schulden 65.758 79.891 -16,4
Kurzfristige Schulden 42657 42,079 +14
Summe Schulden 108.415 121.970 =111

Als Prozent vom Gesamtkapital 46,3% 47 9% -32
Gesamtkapital (Eigenkapital plus Schulden) 233.908 254.618 -8,1

TOMORROW FOCUS A
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Verhaltnis von kreditbezogener Nettoverschuldung zu Konzern-EBITDA

31.12.2014 31.12.2013

inT€ inT€

Kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 842 1.377
Plus: Langfristige Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 54.500 36.770
Minus: Wertpapiere des Umlaufvermogens 0 0
Minus: Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente -26.640 -26.068
Kreditbezogene Nettoverschuldung 28.702 12.079
Konzern-EBITDA 25.590 29.295
Kreditbezogene Nettoverschuldung / Konzern-EBITDA 1,12 0,41

Eigenkapitalquote

31.12.2014 31.12.2013 VERANDERUNG

inT€ inT€ in %

Summe Eigenkapital 125.493 132.648 -54
Gesamtkapital 233.908 254.618 -8,1

Eigenkapitalquote 53,7% 52,1% +3,0

groBe gibt die ungefahre Zeit in Jahren an, die bendtigt wird,
um die kreditbezogene Nettoverschuldung durch erzielte
Ergebnisse ohne Berlicksichtigung von Zinsen, Steuern und
Abschreibungen zurlickzuzahlen.

Als zweites Ziel zur Sicherung einer gesunden Kapitalstruktur
wurde eine Eigenkapitalquote (Eigenkapital / Gesamtkapital x
100%) von mindestens 40 Prozent definiert.

Im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung
der TOMORROW FOCUS AG wurde im Juni 2014 ein Konsor-
tialkredit abgeschlossen, von dem eine Darlehenssumme von
bis zu 50 Millionen Euro, mit einer Laufzeit bis 2019, flexibel
abgerufen werden kann. Mit einer ersten Tranche in Hohe von
40 Millionen Euro wurde ein Teil der langfristigen Darlehens-
verbindlichkeiten aus bestehender Finanzierung in Hohe von
10 Millionen Euro abgeldst. Weitere 18 Millionen Euro wurden
zur Bezahlung der Ubernahme der ausstehenden Minder-
heitenanteile an der WebAssets B.V. genutzt. Des Weiteren
wurden die variabel verzinsten Tranchen des bestehenden, im
Geschéftsjahr 2011 aufgenommenen Schuldscheindarlehens
in Hohe von 12 Millionen Euro abgeldst.

Der verbleibende Teil des Schuldscheindarlehens
wird mit einem fixen Zinssatz von 4,83% verzinst. Die Verzin-

sung des Konsortialkredites wird pro Zinsperiode festgelegt
und betragt per 31.12.2014 1,58%.

Damit hat sich die variable Verzinsung im Jahresver-
gleich um 0,72% verbessert.

2.2.2.2.2 Investitionen

Wegen wichtiger technologischer Investitionen stiegen die Zu-
gange zu intern entwickelter Software von 5,5 Millionen Euro
im Geschaftsjahr 2013 auf 8,3 Millionen Euro im Geschéftsjahr
2014, jeweils bereinigt um aufgegebene Geschaftsbereiche.

Im Travel-Segment standen Investitionen in die Op-
timierung des Angebots von HolidayCheckin Hohe von ca. 5,9
Millionen Euro im Vordergrund.

Im Publishing-Segment standen Investitionen in die
Optimierung des Angebots von FOCUS Online in Hhe von 0,9
Millionen Euro im Vordergrund.

Im Subscription-Segment standen Investitionen in
den Ausbau des Start-ups organize.me in Hohe von ca. 1,0
Million Euro im Vordergrund.

W FOCUS AG | Geschaftsbericht 2014
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2.2.2.2.3 Liquiditat

Cashflows

Inden folgenden Erlauterungen werden die Cashflows aus be-
trieblicher Tatigkeit, Investitionstatigkeit sowie Finanzierungsta-
tigkeit in den Geschéftsjahren 2014 und 2013 analysiert.

Die Nettozahlungsmittel aus betrieblicher Tatigkeit erhohten
sich im Geschéftsjahr 2014 auf 23,5 Millionen Euro nach 18,7
Millionen Euro im Vorjahr. Wesentlicher Grund ist der Riick-
gang der nicht zahlungswirksamen Ertrdge gegentber dem
Vorjahr, die aus der Neubewertung von Verpflichtungen mit
Vergutungscharakter, die im Zusammenhang mit dem Kauf
bzw. Verkauf von Beteiligungen stehen, resultieren.

Die fUr die Investitionstatigkeit eingesetzten Nettozahlungs-
mittel erhohten sich im Geschaftsjahr 2014 gegentiber dem
Vorjahrvon 11,2 Millionen Euro auf 17,6 Millionen Euro.

Wesentlicher Grund sind um 1,1 Millionen Euro auf
12,0 Millionen Euro erhohte Auszahlungen fur Investitionen
in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen (unter an-
derem fur intern entwickelte Software) sowie Auszahlungen
in Hohe von 5,1 Millionen Euro, im Wesentlichen in Folge des
Verkaufs von Anteilen an der Cellular GmbH (Mittelabfluss: 0,8
Millionen Euro) und der RPC Voyages SAS (Mittelabfluss: 3,9
Millionen Euro). Ferner wurden 0,4 Millionen Euro aus dem
2013 erfolgten Verkauf der Anteile der TIE Kinetix GmbH
(ehemals TOMORROW FOCUS Technologies GmbH) an den
Kaufer zurlickerstattet. Dem stehen im Geschaftsjahr 2013
Mittelzuflisse aus dem Verkauf der genannten Anteile in Hohe
von netto 3,0 Millionen Euro gegenuber.

Die Auszahlungen aus dem Erwerb von konsoli-
dierten Unternehmen abziiglich erworbener Zahlungsmittel
reduzierten sich hingegen im Vergleich zum Vorjahr um 2,4
Millionen Euro auf 0,0 Millionen Euro. Im Geschéftsjahr 2013
dienten die Nettoauszahlungen dem vollstandigen Erwerb der
Anteile an der Netmoms GmbH.

Die Nettozahlungsmittel aus der Finanzierungstatigkeit re-
duzierten sich im Geschéftsjahr 2014 gegentiber dem Vorjahr
leichtvon -4,8 Millionen Euro auf -5,3 Millionen Euro. Den Ein-

zahlungen aus der Aufnahme von Darlehen in Héhe von 40
Millionen Euro standen im Geschaftsjahr 2014 Auszahlungen
aus der Tilgung von Darlehen in Hohe von 22,7 Millionen Euro
gegenuber. Ferner fuhrte die Ausschittung einer Dividende
im Geschéftsjahr 2014 zu Auszahlungen in Hohe von 3,5 Mil-
lionen Euro.

Im Geschéftsjahr 2013 standen Einzahlungen aus ei-
ner Barkapitalerhdhung in Hohe von netto 18,5 Millionen Euro
unter anderem Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehenin
Hohe von 1,2 Millionen Euro sowie aus der Ausschiittung einer
Dividende in Hohe von 3,5 Millionen Euro gegenuber.

Die Auszahlungen aus dem Erwerb von weiteren
Anteilen schon konsolidierter Unternehmen erhohten sich
leichtim Vergleich zum Vorjahr um 0,9 Millionen Euro auf 18,2
Millionen Euro. Im Geschéftsjahr 2013 dienten die Netto-
auszahlungen mit 15,2 Millionen Euro im Wesentlichen dem
Erwerb der ausstehenden Anteile an der HolidayCheck AG.
Zudem wurde eine Earn-out-Verpflichtung tber 2,0 Millionen
Euro fur den Kauf von Anteilen an RPC Voyage SAS bezahlt.
Im Geschéftsjahr 2014 dienten die Nettoauszahlungen in voller
Hohe dem vorzeitigem Erwerb der ausstehenden Anteile an
der WebAssets B.V.

Die Zahlungsmittel am Ende des Geschaftsjahrs erhdhten sich
in Folge dessenleichtvon 26,1 Millionen Euro im Geschaftsjahr
2013 auf 26,6 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2014.

Finanzausstattung
Unsere Finanzausstattung umfasst folgende kurz- und langfri-
stige Finanzinstrumente. Dazu gehdren unter anderem Kredite
von Finanzinstituten, der verbleibende, fix verzinste Teil des
Schuldscheindarlehens in Hohe von 14,5 Millionen Euro (der
variabel verzinste Teil des Schuldscheindarlehens in Hohe von
12 Millionen Euro wurde im Geschéftsjahr 2014 vorzeitig ab-
gelost) sowie Kreditlinien. Zusétzlich zu Zahlungsmitteln und
Zahlungsmittelaquivalenten sowie kurzfristigen zur VerduBe-
rung verflgbaren finanziellen Vermogenswerten sind kiinftige
Cashflows aus betrieblicher Tatigkeit weitere Liquiditatsquellen.
Unsere Kapitalerfordernisse umfassen unter an-
derem die planmaBige Bedienung unserer Finanzschulden,
regelméaBigen Investitionen, laufende Kapitalerfordernisse der

Cashflows

GESCHAFTSJAHRESENDE GESCHAFTSJAHRESENDE
2014 2013
inT€ inT€

CASHFLOW AUS
Betrieblicher Tatigkeit 23.538 18.694
Investitionstéatigkeit -17.635 -11.167
Finanzierungstatigkeit -5.343 -4.813
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Kreditbezogene (zinstragende) Nettoverschuldung

31.12.2014 31.12.2013

inT€ inT€

Kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 842 1377
Plus: Langfristige Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten 54.500 36.770
Minus: Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -26.640 -26.068
Minus: Wertpapiere des Umlaufvermogens 0 0
Kreditbezogene Nettoverschuldung 28.702 12.079

betrieblichen Tatigkeit, Dividendenzahlungen, Finanzierung
sowie Mittelabflisse in Zusammenhang mit Portfolioaktivitaten.

Die Summe der Schulden setzt sich im Wesentlichen aus zins-
tragenden Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten, Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Voraus-
zahlungenim Zusammenhang mit Lieferungen und Leistungen,
Personalverbindlichkeiten und Steuerschulden zusammen.
Die Summe der Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
besteht aus den Posten kurzfristige Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten und kurzfristig fallige Anteile langfristiger
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sowie aus lang-
fristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten, wie sie
in der Konzernbilanz ausgewiesen sind.

Die Summe Liquiditét bezieht sich auf die liquiden Vermogens-
werte, die uns am jeweiligen Bilanzstichtag zur Finanzierung
unserer operativen Geschéftstatigkeit sowie zur Zahlung kurz-
fristig falliger Verpflichtungen zur Verfligung standen. Sie be-
stehtaus Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten so-
wie aus kurzfristigen zur VerauBerung verfligbaren finanziellen
Vermogenswerten, wie sie in der Konzernbilanz ausgewiesen
sind. Die kreditbezogene (zinstragende) Nettoverschuldung
(siehe Tabelle oben) ergibt sich aus der Summe der Verbind-
lichkeiten gegentber Kreditinstituten, abzlglich der Summe
der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie der
Wertpapiere des Umlaufvermdgens. Unser Management ver-
wendet die GroBe kreditbezogene Nettoverschuldung fur das
interne Finanzmanagement sowie fur die externe Kommuni-
kation mit Investoren und Analysten. Wir sind der Ansicht, dass
eine Darstellung der kreditbezogenen Nettoverschuldung fur
diese Adressaten hilfreich ist. Allerdings sollte sie nicht losge-
|6st oder als Alternative zu den kurzfristigen und langfristigen
Finanzschulden, wie sie in Einklang mitden IFRS ausgewiesen
sind, verwendet werden.

Im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung
der TOMORROW FOCUS AG wurde im Juni 2014 ein Konsor-
tialkredit abgeschlossen, von dem eine Darlehenssumme von
bis zu 50 Millionen Euro, mit einer Laufzeit bis 2019, flexibel
abgerufen werden kann. Mit einer ersten Tranche in Hohe von

40 Millionen Euro wurde ein Teil der langfristigen Darlehens-
verbindlichkeiten aus bestehender Finanzierung in Héhe von
10 Millionen Euro abgeldst. Weitere 18 Millionen Euro wurden
zur Bezahlung der Ubernahme der ausstehenden Minder-
heitenanteile an der WebAssets B.V. genutzt. Des Weiteren
wurden die variabel verzinsten Tranchen des bestehenden
Schuldscheindarlehens in Hohe von 12 Millionen Euro abge-
|6st. Damit verbleiben aus dem im Méarz 2011 aufgenommenen
Schuldscheindarlehen Restverbindlichkeitenin Hohe von 14,5
Millionen Euro, bestehend aus: 13,0 Millionen Euro mit 4,832
Prozent p. a. und 1,5 Millionen Euro mit 4,984 Prozent fest-
verzinsliche Schuldscheindarlehen, beide fallig im Marz 2016.

Es stehen der TOMORROW FOCUS AG 9,0 Millionen Euro
zum 31.12.2014 nicht gezogene Kreditlinien zur allgemeinen
Unternehmensfinanzierung zur Verfligung.

Zur Finanzierung der ausstehenden Anteile an der WebAssets
B.V.im Jahr 2014 wurde im Zuge einer neuen Vereinbarung ne-
ben einem fixen Kaufpreis eine variable Kaufpreisvereinbarung
(,Earn-Out’) zu einer Bewertung in Hohe von 2,4 Millionen Euro
beschlossen, welche am Jahresende mit 2,0 Millionen Euro neu
bewertet wurde. Ferner besteht eine Earn-Out-Verpflichtung
gegenlber den Altgesellschaftern der jameda GmbH in Hohe
von 3,8 Millionen Euro. Diese spiegeln sich mit einem Bestand
von 5,8 Millionen Euro in den Ubrigen sonstigen Schulden wi-
der. Im Vorjahr waren im Zuge der Unternehmenserwerbe
des Jahres 2012 noch Earn-Out- und Put-Call-Verpflichtung
in Hohe von 29,3 Millionen Euro offen.

Wir begrenzen die Risiken aus Veranderungen des beizule-
genden Zeitwerts von kinftigen Mittelflissen in Verbindung
mit unseren Darlehen und Schuldverschreibungen durch den
Einsatz derivativer Finanzinstrumente, indem variable Zins-
zahlungen in Festzinszahlungen getauscht werden. Unsere
Konzern-Treasury fuhrt auBerdem ein umfassendes konzern-
weites Zinsrisikomanagement durch mit dem Ziel, Zinsertrage
und Zinsaufwendungen des Unternehmens zu optimieren und
das gesamte Zinsrisiko zu steuern. Dies betrifft sowohl erfolgs-
wirksame Bewertungsrisiken als auch wirtschaftliche Risiken,
die aus Zinsanderungen resultieren.
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Vertragliche Verpflichtungen

Zudenwichtigsten zahlungswirksamen vertraglichen Verpflich-
tungen von TOMORROW FOCUS innerhalb der gewohnlichen
Geschaftsaktivitdten zahlt die Bedienung von Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Zum 31. Dezember 2014 hatte TOMORROW FOCUS aus-
stehende kurz- und langfristige Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten in Hohe von 55,3 Millionen Euro. Davon sind
0,8 Millionen Euro innerhalb der nachsten zwdlf Monate fallig.
Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
umfassen ein kurzfristig falliges Darlehen sowie abgegrenzte
Zinszahlungen.

2.2.2.2.4 Vermdgenslage

Auf der Aktivseite der Konzernbilanz reduzierten sich die lang-
fristigen Vermogenswerte zum 31. Dezember 2014 gegen-
tUber dem Vorjahreswert um 7,8 Prozent von 192,6 Millionen
Euro auf 177,5 Millionen Euro. Der Hauptgrund dafur ist ei-
nerseits der Ruckgang der Bilanzposten, Geschéfts- oder Fir-
menwerte' um 11,1 Millionen Euro im Wesentlichen aufgrund
der Reduzierung in Hohe von 10,6 Millionen Euro aufgrund der
Abschreibung bzw. des Abgangs der RPC Voyages SAS und 0,5
Millionen Euro aufgrund der Abschreibung bzw. des Abgangs
der Cellular GmbH. Zudem reduzierte sich der Bilanzposten,
Gewerbliche Schutzrechte und ahnlichen Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten* um 6,0 Mil-
lionen Euro, unter Anderem aufgrund der Abschreibung bzw.
Abgangs von Markenrechten in Hohe von 2,7 Millionen Euro
bei RPC Voyages SAS und 1,4 Millionen Euro bei Cellular.

Gleichzeitig erhohte sich der Bilanzposten, ,Intern
entwickelte Software'im Jahresvergleich um 2,1 Millionen Euro
auf 14,9 Millionen Euro. Verantwortlich sind im Wesentlichen
gestiegene aktivierte Eigenleistungen im Zuge der Optimie-
rung der Buchungsplattform von HolidayCheck sowie im Zuge
des Ausbaus des Start-Ups organize.me.

Ferner reduzierte sich der Bilanzposten ,aktive La-
tente Steuern’,im Wesentlichen in Folge des Abgangs der RPC
Voyages SAS um 0,4 Millionen Euro auf 1,7 Millionen Euro.

Die kurzfristigen Vermogenswerte reduzierten sich zum 31.
Dezember 2014 gegentiber dem Vorjahreswert um 9,0 Prozent
von 62,0 Millionen Euro auf 56,4 Millionen Euro.

Wesentlicher Grund ist unter anderem der Riick-
gang der Bilanzposten ,Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen‘um 1,4 Millionen Euro auf 26,1 Millionen Euro, im
Wesentlichen in Folge des Abgangs der aufgegebenen Ge-
schaftsbereiche. Bereinigt um diese stiegen die Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen in etwa linear zum Umsatz-
wachstum des Konzerns.

Zudem reduzierte sich der Bilanzposten ,Ubrige sonstige
Vermogenswerte' um 4,1 Millionen Euro, im Wesentlichen
aufgrund von um 2,9 Millionen Euro reduzierten geleisteten
Anzahlungen. Darlber hinaus waren im Vorjahr sonstige For-
derungen der RPC Voyages SAS in Hohe von 0,9 Millionen
sowie eine Forderung aus einem Ergebnisabflihrungsvertrag
der 2013 verauBerten TIE Kinetix GmbH in Hohe von 0,6 Mil-
lionen Euro enthalten. Ferner trugen um 0,5 Millionen Euro
ricklaufige Umsatzsteuerforderungen zum Riickgang bei, zum
Teil aus aufgegebenen Geschaftsbereichen.

Dem steht ein leichter Anstieg der Bilanzposten,
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente’ um 0,5 Millio-
nen Euro auf 26,6 Millionen Euro (Erlauterungen siehe Punkt
2.2.2.2.3) gegenliber.

Auf der Passivseite der Konzernbilanz reduzierte sich das Ei-
genkapital zum 31. Dezember 2014 gegentiber dem Vorjah-
reswert um 5,4 Prozent von 132,6 Millionen Euro auf 125,5
Millionen Euro.

Wesentlicher Grund ist die Reduzierung des erwirt-
schafteten Konzernergebnisses um 7,2 Millionen Euro auf
-15,1 Millionen Euro. Diese ergibt sich aus dem Konzerner-
gebnis nach Steuern in Hohe von -3,7 Millionen Euro und der
Auszahlung einer Dividende in Hohe von 3,5 Millionen Euro.

Trotz eines leicht gesunkenen Eigenkapitals erhohte
sich die Eigenkapitalquote zum 31. Dezember 2014 in Folge
deutlich reduzierter Schulden auf 53,7 Prozent nach 52,1 Pro-
zentim Vorjahr. Sie liegt damit wie im Vorjahr deutlich tiber dem
prognostizierten Mindestziel einer 40-prozentigen Eigenkapi-
talquote zur Sicherung einer gesunden Kapitalstruktur.

Die Eigenkapitalrendite aus fortzufihrenden Ge-
schaftsbereichen als MessgroBe der Kapitaleffizienz reduzierte
sich im Jahresvergleich zwar von 9,4 Prozent im Geschéftsjahr
2013 auf 8,5 Prozent im Geschéftsjahr 2014, liegt damit aber
oberhalb des flir das Geschéftsjahr 2014 prognostizierten Ziel-
korridors von 5 bis 7 Prozent.

Die langfristigen Schulden zum 31. Dezember 2014 redu-
zierten sich gegentiber dem Vorjahr deutlich um 17,7 Prozent
von 79,9 Millionen Euro auf 65,8 Millionen Euro.
Wesentlicher Grund ist die Reduzierung des Bilanz-
postens, ,Ubrige sonstige Schulden' um 32,7 Millionen Euro
auf 3,7 Millionen Euro. Wesentliche Griinde sind die vorzeitige
Austibung der unter Ubrige sonstige Schulden verbuchten
Put-/Call-Option im Zuge der Ubernahme der ausstehenden
Anteile der Webassets B.V. (22,1 Millionen Euro) sowie die
Umgliederung von Verbindlichkeiten gegentiber den Griindern
von jameda (3,8 Millionen Euro) zu den kurzfristigen tbrigen
sonstigen Schulden. Ferner trug die Ausbuchung der Put-/
Call-Option inklusive der damit verbundenen Vergltungsan-
teile der Minderheitsgesellschafter der RPC Voyages SAS in
Folge des Glaubigerschutzes der Gesellschaft zur Reduzierung
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des Bilanzpostens,Ubrige sonstige Schulden’ mit 4,7 Millionen
Euro bei.

Dieser Effekt Uberkompensierte den gleichzeitigen
Anstieg, insbesondere des Bilanzpostens Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten' um 17,7 Millionen Euro in Folge
der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung der TOMOR-
ROW FOCUS AG sowie des Bilanzpostens ,Ruckstellungen
flr Pensionen und &hnliche Verpflichtungen' um 0,8 Millionen
Euro.

Die kurzfristigen Schulden zum 31. Dezember 2014 erhohten
sich gegentber dem Vorjahr leicht um 1,4 Prozent von 42,1
Millionen Euro auf 42,7 Millionen Euro. Wesentlicher Grund ist
der Anstieg des Bilanzpostens ,Ubrige sonstige Schulden' um
4,6 Millionen Euro. Dieseristim Wesentlichen auf die zuvor ge-
nannte Umgliederung von Verbindlichkeiten zurtickzufihren.
Zudem erhohten sich die Sonstigen Riickstellungen leicht um
0,3 Millionen Euro auf 1,2 Millionen Euro.

Gleichzeitig reduzierten sich der Bilanzposten \Ver-
bindlichkeiten gegentber Kreditinstituten' um 0,5 Millionen
Euro auf 0,8 Millionen Euro, Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen’ um 0,4 Millionen Euro auf 3,5
Millionen Euro, Ertragssteuerschulden um 0,3 Millionen Euro
auf 2,0 Millionen Euro und Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen um 3,2 Millionen Euro auf 12,2 Millionen Euro.

Letztere ist im Wesentlichen auf die aufgegebenen
Geschéftsbereiche (1,9 Millionen Euro) zurtickzufuhren.

In Summe reduzierten sich die gesamten Schulden um 11,1
Prozent von 122,0 Millionen Euro auf 108,4 Millionen Euro.

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2014 reduzierte sich im
Vergleich zum Vorjahrum 8,1 Prozentvon 254,6 Millionen Euro
auf 233,9 Millionen Euro.

Beim Blick auf die Bilanzrelationen zeigt sich, dass sich die
Kapitalrelationen in Richtung einer erhthten Eigenkapital-
quote verschoben haben. Die kurzfristigen Schulden werden
dabei vollstandig durch kurzfristige Vermogenswerte gedeckt.
Gleichzeitig werden die langfristigen Vermdgenswerte vollstan-
dig durch Eigenkapital und langfristige Schulden gedeckt.

3. Nachtragsbericht

Die TOMORROW FOCUS AG erhilt Kaufan-
gebot fiir TOMORROW FOCUS Publishing
GmbH

Die TOMORROW FOCUS AG hat von der Burda Digital GmbH,
dem Hauptaktionar, im Februar 2015 ein unverbindliches
Angebot fir den Kauf der TOMORROW FOCUS Publishing

GmbH erhalten. Der angebotene Kaufpreis bewegt sich bei
rund 30 Millionen Euro und enthélt diverse Bedingungen. Die
Kaufverhandlungen sind weit fortgeschritten, es wurde aber
noch kein Vertrag unterschrieben. Die TOMORROW FOCUS
Publishing GmbH enthélt die wesentlichen werbebasierten
Aktivitaten der TOMORROW FOCUS-Gruppe, darunter das
Nachrichtenportal FOCUS Online, die deutschsprachige Aus-
gabe des Nachrichten- und Debattenportals The Huffington
Post, das Borsenportal Finanzen100, das Elternportal Net-
moms und den Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media.

Dariber hinaus sind nach Ablauf des Geschéfts-
jahres 2014 keine weiteren Ereignisse eingetreten, die fur die
TOMORROW FOCUS AG von wesentlicher Bedeutung waren.

4. Prognose-, Chancen-
und Risikobericht

4.1 Prognosebericht

4.1.1 Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

In unserer Prognose zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
im Jahr 2014 gingen wir in den Kernabsatzmarkten der TO-
MORROW FOCUS-Gruppe von einer geméaBigten konjunk-
turellen Erholung aus. Den Prognosen des Global Market
Research der Deutschen Bank folgend nahmen wir folgende
Entwicklung der preisbereinigten Bruttoinlandsprodukte an:

- Niederlande: 0,7 Prozent

- Belgien: 1,2 Prozent

- Osterreich: 1,4 Prozent

- Deutschland: 1,5 Prozent

- Schweiz: 2,1 Prozent

Die tats&chliche Entwicklung der preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukte stellte sich nach Angaben der Deutschen Bank
wie folgt dar:

- Niederlande: 0,7 Prozent

- Belgien: 1,0 Prozent

- Osterreich: 0,3 Prozent

- Deutschland: 1,6 Prozent

- Schweiz: 1,7 Prozent

In Summe ist die Prognose einer gemaBigten konjunkturellen
Erholung in den Kernabsatzmarkten der TOMORROW FO-
CUS-Gruppe fur das Geschéftsjahr 2014 damit erflllt worden.

Flrdas laufende Jahr sieht das Global Market Research der Deut-
schen Bankinden Kernabsatzmarkten der TOMORROW FOCUS-
Gruppe erneut eine gemaBigte konjunkturelle Erholung.

So soll das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt in
denNiederlandenum 1,7 Prozent wachsen. Das Bruttoinlands-
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produkt Belgiens soll nach Ansicht der Experten der Deutschen
Bank preisbereinigt um 1,3 Prozent steigen. Fiir Osterreich wird
ein Wachstum des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts um
1,2 Prozentund fiir Deutschland um 1,4 Prozent prognostiziert.
An der Wachstumsspitze sehen die Experten der Deutschen
Bank die Schweiz mit einem erwarteten Wachstum des preis-
bereinigten Bruttoinlandsprodukts um 1,8 Prozent.

Die hier dargestellten Daten fir das Bruttoinlands-
produkt basieren auf einer Einschatzung des Global Market
Researchs der Deutschen Bank AG vom 18. Februar 2015.

4.1.2 Branchenentwicklung

In unserer Prognose fur die Kernabsatzmarkte der transakti-
onsbasierten Reiseportale des Travel-Segments rechneten
wir fr das Geschéftsjahr 2014 insgesamt mit einem modera-
ten Umsatzwachstum. Als wichtigsten Faktor nannten wir die
prognostizierte moderate Konjunkturerholung in den Kernab-
satzmarkten der Reiseportale und die in Folge dessen zu er-
wartende moderate Belebung der Nachfrage der Verbraucher
nach Reisen. Gleichzeitig gingen wir davon aus, dass sich der
Wettbewerbsdruck, vor allem durch erhohte Marketingausga-
ben der Wettbewerber sowie durch Eintritt neuer Wettbewer-
ber, deutlich erhthen wirde.

In Summe erfullten sich nach Unternehmensein-
schatzung die beschriebenen Prognosen fir die Kernabsatz-
markte des Travel-Segments flr das Geschaftsjahr 2014,

Fur das laufende Jahr rechnet die TOMORROW FOCUS AG
fur die Kernabsatzmarkte der transaktionsbasierten Reisepor-
tale des Travel-Segments erneut mit einem moderaten Um-
satzwachstum. Wichtigster Faktor dafir ist die prognostizierte
moderate Konjunkturerholung (vgl. Abschnitt 4.1.1 dieses Kon-
zernlageberichts) in den Kernabsatzmarkten der Reiseportale
und die in Folge dessen zu erwartende moderate Belebung
der Nachfrage der Verbraucher nach Reisen. Gleichzeitig wird
davon ausgegangen, dass sich der Wettbewerbsdruck, vor
allem durch anhaltend hohe Marketingausgaben der Wettbe-
werber sowie durch Eintritt neuer Wettbewerber, auf hohem
Niveau halten wird. Mdgliche Konsolidierungstendenzen im
Markt konnten mittelfristig zu einer gewissen Entspannung
der Wettbewerbssituation und in Folge dessen zu sinkenden
Marketingausgaben beitragen.

Da die im schweizerischen Bottighofen anséssige
HolidayCheck AG den wesentlichen Teil ihrer Umsatzerlose
im Euro-Raum erzielt, wichtige Kostenblocke wie Gehalter und
Mieten aber in Schweizer Franken bezahlt, fuhrt eine Aufwer-
tung des Schweizer Frankens zum Euro zu einer Belastung
des Segment-und Konzernergebnisses. Ausgehend von einer
Wechselkursbasis von 1,20 Schweizer Franken je Euro, ergibt
sich nach gegenwartiger Einschatzung bei einer Aufwertung
des Schweizer Frankens um 5% (das entspricht 1,14 Schwei-
zer Franken je Euro) eine Ergebnisbelastung p.a. in Hohe von

rund 1,0 Millionen Euro. Eine Aufwertung des Schweizer Fran-
kensum 10% (das entspricht 1,08 Schweizer Franken je Euro)
flhrt zu einer Ergebnisbelastung p.a. in Hohe von rund 2,2
Millionen Euro und eine Aufwertung um 15% (das entspricht
1,02 Schweizer Franken je Euro) zu einer Ergebnisbelastung
p.a. in Hohe von 3,5 Millionen Euro.

In unserer Prognose fiir die Kernabsatzmarkte derabobasier-
ten Portale des Subscription-Segments rechneten wir fur das
Geschéftsjahr 2014 insgesamt mit einem moderaten Umsatz-
wachstum bei leicht erhohtem Wettbewerbsdruck.

Die vom Partnervermittiungsportal ElitePartner
adressierten Absatzmarkte sollten gemal Prognose im Ge-
schéftsjahr 2014 aufgrund von deutlichen Sattigungsten-
denzen bestenfalls marginal wachsen. Zudem gingen wir davon
aus, dass der Wettbewerbsdruck weiter moderat zunehmen
wuirde, im Wesentlichen durch erhohte Marketingausgaben
der Wettbewerber,

Der vom Arztsuch- und Arztbewertungsportal
jameda adressierte Absatzmarkt sollte gemal Prognose im
Geschaftsjahr 2014 ein moderates Wachstum verzeichnen.
Der Wettbewerbsdruck sollte dabei in etwa stabil bleiben.

Der vom elektronischen Dokumentenablagespe-
zialisten organize.me adressierte Absatzmarkt sollte geméaB
Prognose im Geschaftsjahr 2014 ein starkes Marktwachstum
bei moderat steigendem Wettbewerbsdruck verzeichnen.

Die getatigten Prognosen flr die Absatzmérkte von
jameda und ElitePartner fir das Geschéftsjahr 2014 haben
sich nach Unternehmenseinschatzung alle bestatigt. Hinge-
gen durfte der von organize.me adressierte, junge und damit
noch wenig entwickelte Absatzmarkt im Geschéftsjahr 2014
im Wesentlichen aufgrund der Erklarungsbedirftigkeit der
Geschaftsmodelle weniger stark als erwartet gewachsen sein.

Fur das laufende Geschéaftsjahr rechnet die TOMORROW FO-
CUS AG fur die Kernabsatzmarkte der abobasierten Portale
des Subscription-Segments erneut mit einem moderaten Um-
satzwachstum bei leicht erhohtem Wettbewerbsdruck.

Die vom Partnervermittiungsportal ElitePartner
adressierten Absatzmarkte dirften wie im Vorjahr aufgrund von
deutlichen Sattigungstendenzen nicht wachsen. Zudem durfte
der Wettbewerbsdruck weiter moderat zunehmen, im Wesent-
lichen durch erhdhte Marketingausgaben der Wettbewerber.

Der vom Arztsuch- und Arztbewertungsportal
jameda adressierte Absatzmarkt dirfte wie im Vorjahr ein mo-
derates Wachstum verzeichnen. Der Wettbewerbsdruck sollte
dabei in etwa stabil bleiben.

Der vom elektronischen Dokumentenablagespe-
zialisten organize.me adressierte Absatzmarkt ist noch sehr
jung. Insgesamt wird ein starkes Marktwachstum bei moderat
steigendem Wettbewerbsdruck erwartet.
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In unserer Prognose flir die Absatzmarkte der werbebasierten
Online-Portale und des Digitalvermarkters des Publishing-
Segments rechneten wir fir das Geschaftsjahr 2014 insgesamt
mit einem moderaten Umsatzwachstum bei leicht erhohtem
Wettbewerbsdruck. Wichtigster Faktor dafir sollte die prognos-
tizierte moderate Konjunkturbelebung in den Kernabsatzmar-
kten des Publishing-Segments sein. In Folge dessen wurde
fur Online-Werbung ein moderater und fiir Mobile-Werbung
sogar ein deutlicher Anstieg der unternehmensseitigen Marke-
tingausgaben erwartet. Gleichzeitig wurde mit einem moderat
steigenden Wettbewerbsdruck durch bestehende, aber auch
durch neue Wettbewerber gerechnet.

In Summe erflllten sich nach Unternehmensein-
schatzung die beschriebenen Prognosen flr die Kernabsatz-
mérkte des Publishing-Segments fir das Geschaftsjahr 2014.

FUr das laufende Geschéftsjahr rechnet die TOMORROW
FOCUS AG flr die Absatzmérkte der werbebasierten Online-
Portale und des Digitalvermarkters des Publishing-Segments
erneut mit einem moderaten Umsatzwachstum bei leicht er-
hohtem Wettbewerbsdruck. Wichtigster Faktor dafir ist die
prognostizierte moderate Konjunkturbelebung (vgl. Abschnitt
4.1.1 dieses Konzernlageberichts) in den Kernabsatzmérkten
des Publishing-Segments. In Folge dessen wird fur Online-
Werbung ein moderater und fiir Mobile-Werbung sogar ein
deutlicher Anstieg der unternehmensseitigen Marketingausga-
ben erwartet. Gleichzeitig wird mit einem moderat steigenden
Wettbewerbsdruck durch bestehende, aber auch durch neue
Wettbewerber gerechnet.

Die vorgenannten Aussagen zur Branchenentwicklung beru-
hen auf Unternehmensschatzungen.

4.1.3 TOMORROW FOCUS-Konzern

In unserer Prognose fur den TOMORROW FOCUS-Konzern
und seiner Segmente gingen wir von den genannten Erwar-
tungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und zu den
branchenspezifischen Entwicklungen fur das Geschaftsjahr
2014 aus. Diese Erwartungen wurden im Geschaftsjahr 2014
nach Unternehmenseinschatzung auch erfillt.

Firdaslaufende Geschéftsjahr geht die Prognose fur den TO-
MORROW FOCUS-Konzern und seine Segmente ebenfalls
von den vorgenannten Erwartungen zur gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung und zu den branchenspezifischen Entwick-
lungen fir das Geschaftsjahr 2015 aus.

Von dieser Prognose sind Auswirkungen aus recht-
lichen und regulatorischen Themen ausgenommen.

4.1.3.1 Umsatzerlose

Im Geschéftsjahr 2014 konnte die TOMORROW FOCUS AG
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den Konzernumsatz im Jahresvergleich um 7,0 Prozent stei-
gern und damit die im Konzernlagebericht 2013 abgegebene
Prognose, den Umsatz um einen oberen einstelligen bis un-
teren zweistelligen Prozentbetrag zu steigern, knapp erreichen.

Fur das Geschéftsjahr 2015 sind die Vorgaben fiir
eine positive Umsatzentwicklung insgesamt recht gut. Die
prognostizierte moderate Konjunkturerholung in den Kern-
absatzmarkten sollte trotz teils erhohtem Wettbewerbsdruck
zu einer insgesamt moderaten Belebung der Nachfrage nach
Produkten und Dienstleistungen des TOMORROW FOCUS-
Konzerns flhren.

Die Umsatzerlose des TOMORROW FOCUS-Kon-
zerns, bereinigt um Beteiligungszu- oder —verkaufe, sollen da-
her im Geschaftsjahr 2015 gegentber dem Vorjahr um einen
oberen einstelligen bis unteren zweistelligen Prozentbetrag
gesteigert werden. Im Geschaftsjahr 2014 hatten diese 161,5
Millionen Euro betragen.

4.1.3.2 Profitabilitat

Im Geschéftsjahr 2014 sollte das operative Konzern-EBITDA
(inkl. aufgegebener Geschéftsbereiche) gemaB Prognose ge-
genuber dem Vorjahreswert von 19,5 Millionen Euro um min-
destens 10 Prozent gesteigert werden. Mit einem Wachstum
von 20,5 Prozent auf 23,5 Millionen Euro konnte die Prognose
flr das operative Konzern-EBITDA des Geschéftsjahrs 2014
erflllt werden. Fur das Konzern-EBIT wurde keine Prognose
flr das Geschéftsjahr 2014 abgegeben.

Fur das laufende Geschaftsjahr 2015 sollen das operative
Konzern-EBITDA und das Konzern-EBIT gegenliber dem
Vorjahr jeweils um mindestens 10 Prozent gesteigert werden.
Fur weitere Informationen zum operativen Konzern-EBITDA
siehe Abschnitt 2.2.2.1.4 ,Uberleitung auf Konzern-EBITDA
und operatives Konzern-EBITDA".

4.1.3.3 Kapitaleffizienz

Im Geschéftsjahr 2014 sollte sich die Eigenkapitalrendite vor
allem aufgrund der Erwartungen hinsichtlich der Entwicklung
des Gewinns aus fortgeflhrten Aktivitaten in einem Zielkor-
ridor von 5 Prozent bis 7 Prozent bewegen. Mit 8,4 Prozent
lag die tatsdchliche Eigenkapitalrendite im Geschéftsjahr 2014
schlieBlich sogar Uber dem genannten Zielkorridor.

Fur das Geschaftsjahr 2015 geht die TOMORROW FOCUS AG
davon aus, dass sich die Eigenkapitalrendite in einem Zielkor-
ridor von 5 Prozent bis 9 Prozent bewegen wird.

4.1.3.4 Kapitalstruktur

In Bezug auf die Kapitalstruktur hatte sich die TOMORROW
FOCUS AG fir das Geschaftsjahr 2014 zwei Ziele gesetzt:
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Das erste Ziel war durch den Quotienten aus der kreditbe-
zogenen Nettoverschuldung (ohne Einbezug von Earn-Out-
und Put-Call-Verbindlichkeiten) und dem Konzern-EBITDA
definiert. Fur das Geschéftsjahr 2014 sollte dieser Quotient in
einem Zielkorridor von 0,0 bis maximal 3,0 liegen. Mit einem
tatsachlichen Wert von 1,12 lag dieser schlussendlich im ge-
nannten Zielkorridor.

Als zweites Ziel fur das Geschéftsjahr 2014 wurde eine Ei-
genkapitalquote (Eigenkapital / Gesamtkapital x 100) von
mindestens 40 Prozent angestrebt. Mit einer tatséchlichen
Eigenkapitalquote von 53,7 Prozent lag diese schlussendlich
oberhalb des genannten Mindestwerts.

Fur das laufende Geschéaftsjahr hat sich die TOMORROW
FOCUS AG in Bezug auf die Kapitalstruktur erneut die zwei
vorgenannten Ziele gesetzt:
Das erste Ziel ist durch den Quotienten aus der kreditbezo-
genen Nettoverschuldung (ohne Einbezug von Earn-Out- und
Put-Call-Verbindlichkeiten) und dem Konzern-EBITDA defi-
niert. Flr das Geschaftsjahr 2015 soll dieser Quotient wie im
Vorjahr in einem Zielkorridor von 0,0 bis maximal 3,0 liegen.

Die Ermittlung der angepassten Nettoverschuldung
istin Abschnitt 2.2.2.2.1 Kapitalstruktur' dieses Konzernlage-
berichts dargestellt.

Fur weitere Informationen zum Konzern-EBITDA
siehe Abschnitt 2.2.2.1.4 ,Uberleitung auf Konzern-EBITDA
und operatives Konzern-EBITDA",

Als zweites Ziel fir das Geschaftsjahr 2015 wird wie im Vorjahr
eine Eigenkapitalquote (Eigenkapital / Gesamtkapital x 100)
von mindestens 40 Prozent angestrebt. Im Geschaftsjahr 2014
lag diese bei 53,7 Prozent.

4.1.3.5 Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Fur die nichtfinanziellen Leistungsindikatoren ,Kundenzufrie-
denheit, ,Branchen- und Mitarbeiter-Know-how' und ,Qualitat
der Produkte und Dienstleistungen' wurde fur das Geschéfts-
jahr 2014 jeweils ein stabiler Verlauf prognostiziert. Nach Un-
ternehmenseinschatzung hat sich diese Prognose bewahr-
heitet.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

NICHTFINANZIELLER LEISTUNGSINDIKATOR

Fur das laufende Geschaftsjahr wird erneut mit einem stabilen
Verlauf fur die vorgenannten nichtfinanziellen Leistungsindi-
katoren gerechnet.

4.1.4 Gesamtaussage zur voraussichtlichen
Entwicklung

Fur das Geschéftsjahr 2015 erwartet die TOMORROW FOCUS
AG, dass sich ihre Markte, gestltzt durch ein moderates Wirt-
schaftswachstum, insgesamt positiv entwickeln, gleichzeitig
aber, aufgrund steigenden Wettbewerbsdrucks in Folge er-
hohter Marketingausgaben und Eintritts neuer Wettbewerber,
herausfordernd bleiben werden. Die TOMORROW FOCUS
AG erwartet daher im Geschaftsjahr 2015 einen Anstieg der
organischen Konzern-Umsatzerldse gegenlber dem Vorjahr
um einen oberen einstelligen bis unteren zweistelligen Pro-
zentbetrag.

Das operative Konzern-EBITDA soll im Geschafts-
jahr 2015 mindestens 10 Prozent gesteigert werden.

Von dieser Prognose sind Auswirkungen aus recht-
lichen und regulatorischen Themen ausgenommen. Die tat-
sachliche Entwicklung von TOMORROW FOCUS und seinen
Segmenten kann aufgrund der nachfolgend beschriebenen
Chancen (vgl. Abschnitt 4.3.1ff) und Risiken (vgl. Abschnitt
4.2.2 dieses Konzernlageberichts) sowohl positiv als auch ne-
gativ von diesen Prognosen abweichen.

4.2 Risikobericht
4.2.1 Risikomanagementsystem

Als Holdingunternehmen ist die TOMORROW FOCUS AG auf-
grund der breit gefacherten Geschéftstatigkeit der einzelnen
Unternehmen der Gruppe verschiedensten Risiken ausgesetzt.
Diese Risiken kdnnen dazu fihren, dass finanzielle, operative
oder strategische Unternehmensziele der gesamten Unter-
nehmensgruppe nichtwie geplant erreicht werden. Esistdaher
fur den langfristigen Unternehmenserfolg der TOMORROW
FOCUS-Gruppe erforderlich, Risiken zu identifizieren, zu ana-
lysieren und durch geeignete GegenmaBnahmen zu beseitigen
oder zumindest zu begrenzen.

PROGNOSE FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015

Kundenzufriedenheit

Stabiler Verlauf

Branchen- und Mitarbeiter-Know-how

Stabiler Verlauf

Qualitat der Produkte und Dienstleistungen

Stabiler Verlauf
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4.2.1.1 Risikopolitische Grundséatze

Fur das Risikomanagementsystem hat der Vorstand folgende
Grundsatze formuliert:

Aufallen Ebenen des Unternehmens und ihrer Tochterge-
sellschaften ist das Bewusstsein flr Risiken kontinuierlich
zu scharfen.

Risiken sind durch geeignete MaBnahmen in ihren mog-
lichen Folgewirkungen zu begrenzen.

Fur die Friherkennung, Bewertung und Steuerung von
Risiken ist in jeder Gesellschaft ein Risikomanagement-
system einzurichten.

Fur kritische/bestandsgefahrdende Einzelrisiken besteht
eine Ad-hoc-Informationspflicht.

Fur die Einstufung eines Risikos als kritisch/bestandsge-
fahrdend und flr seine Weitergabe an die nachsthdhere
Ebene bis hin zum Vorstand sindim Rahmen des Control-
lings geeignete Beurteilungskriterien (Wesentlichkeits-
grenzen) zu definieren und laufend zu aktualisieren.

STRATEGISCH OPERATIONAL
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Bei Compliance-Vorfallen mit strafrechtlichen Verdachts-
momenten besteht eine Ad-hoc Informationspflicht.

Das Risikomanagement ist neben diesem Handbuch in
einem Risikoinventar (Risk Map) zu dokumentieren.

Die Risiken der einzelnen Gesellschaften sind darliber
hinaus im R2C-Tool dokumentiert und werden dort vom
Konzern-Risikokoordinator gepflegt, sofern die Gesell-
schaften keinen eigenen Zugang besitzen. Dann obliegt
die Pflege und Aktualitat der Risiken den Gesellschaften
selbst.

Das Risikomanagementsystem der TOMORROW FOCUS
AG erfasst keine Chancen.

4.2.1.2 Meldepflichtige Risiken

Die Risikoidentifikation erfolgt individuell bezogen auf den
jeweiligen Verantwortungsbereich bzw. libergreifend in Work-
shops. Die Kategorisierung der aufgenommenen Risiken ori-
entiert sich an folgendem Modell: siehe Tabelle unten.

Beispielhaftes Kategorisierungsmodell fiir Risiken

FINANZIELL REGELEINHALTUNG

Unternehmensziele Einkauf Rechnungswesen/ Reporting Gesetze und Richtlinien
- Strategische Ziele -Beginstigungen von Lieferanten - Buchflihrung - Datenschutz
- Compliance-Ziele (Kick back) -Reporting - Gleichstellungsgesetz

-Bewertung & Pricing - Jahresabschluss - Kartellrecht
Unternehmenskultur - Bilanzfalschung -Vertragsmissbrauch
- Unternehmensleitbild Vertrieb und Versand - GesetzesverstoBe
- Offentlicher Bekanntheitsgrad - Provisionszahlungen Treasury - Arbeitssicherheit
-Image - (fiktive) Beratervertrage - Schwarzgeld -Umwelt

- Bereicherung

Unternehmensplanung Finanzen Verhaltenskodex
- Strategische Planung -Unterschlagung (Treasury) Buchhaltung - Ethik
- Budgetplanung -Kasse/ schwarze Kassen -Storno - Bestechung & Korruption
-Forecasts -Versicherung (Kick back) - Fiktive Umsatze -Betrug

- Zahlungsverkehr

Portfolioentwicklung

IT/Datenschutz

- Doppelzahlungen

Verletzung von Regeln

- Portfolio-Strategie

- Datendiebstahl; Spionage

- Stammdatenmanipulation

- Leitbild & Ethik

- Standortstrategie

-Missbrauch Zugriffsrechte

-Verhaltensrichtlinien

Controlling/ Reporting

- Finanzorganisation

M&A

Personal

- Kennzahlenmanipulation

-Bewertung & Pricing

- Stammdatenmanipulation

-Due Diligence

-Spesen

-Realisierung
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Die Risiken werden hinsichtlich Eintrittswahrscheinlichkeit und
Schadenspotenzial bewertet. Die Eintrittswahrscheinlichkeit
eines Risikos in einem Planungszeitraum von zwei Jahren wird
in den Stufen wie folgt eingeschatzt: siehe erste Tabelle unten.

Das Schadenspotenzial ist definiert als die Auswirkung auf das
Unternehmensergebnis Uber einen Zeitraum von zwei Jahren.
Je nach AusmaB wird ein Risiko in eine der vier folgenden Klas-
sen eingeordnet: siehe zweite Tabelle unten.

Risikobewertung — Eintrittswahrscheinlichkeit

Es sind samtliche Risiken einzubeziehen, die das Unterneh-
men in seinem Bestand gefahrden kdnnen bzw. Uber den als
kritisch definierten Schwellenwerten liegen, soweit fir sie nicht
bereits Ruckstellungen in voller Hohe der erwarteten Bela-
stungen gebildetwurden. Die Riickstellungsbetrage sind dabei
mit anzugeben.

Dabeiist zu beachten, dass nicht nur einzelne Risiken,
sondern auch die Folgewirkungen aus einer Kumulation meh-

EINTRITTSWAHRSCHEINLICHKEITEN IM PLANUNGSZEITRAUM (2 JAHRE)

(Fast) sicher

4 Wahrscheinlichkeit >= 80%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird

Wahrscheinlich

3 Wahrscheinlichkeit >= 50% und < 80%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird

Méglich

Unwabhrscheinlich

2 Wahrscheinlichkeit >= 20% und < 50%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird
1 Wahrscheinlichkeit < 20%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird

Risikobewertung — Schadenspotenzial

STRATEGISCH OPERATIONAL FINANZIELL REGELEINHALTUNG
Hoch 4 Die strategischen Ziele Unterbrechung aller Bestandsgefahrdende GesetzesverstoBe in gravie-
(kritisch/ werden Uberwiegend Geschaftstatigkeiten Risiken, die die Existenz des rendem Umfang, verbunden
bestands- nicht erreicht. (Totalausfall der EDV, Unternehmens gefahrden mit externen Untersu-
gefahrdend) Datenverlust, Brand, (massive systematische chungen, Rechtsverfahren
Terror). Bilanzmanipulation), (Reputationsrisiken).
>= 10 Mio. € EBITDA-
Einzelrisiko
Ein oder mehrere Schwerwiegende Stérung Erhebliche Risiken, die zu Systematische und
Erheblich 3 strategische Ziele der Geschaftstatigkeiten einem Jahresfehlbetrag flih-  anhaltende VerstoBe gegen
werden nicht erreicht. (temporéarer Ausfall der ren bzw. den Unternehmens- ~ Recht und Gesetz, die zu
EDV, Fluktuationvon Leis-  wert erheblich reduzieren, erheblichen Strafen bzw. zu
tungstragermn). >= 6 Mio. € EBITDA- Imageschaden flhren.
Einzelrisiko
Es besteht die Gefahr, Signifikante Storungen bzw.  Signifikante negative Beein-  Systematische VerstoBe
Mittel 2 dassein strategisches Unterbrechung der operati-  tréchtigung von Jahreser- gegen Recht und Gesetz
Ziel nicht erreicht wird. ven Betriebsablaufe. gebnis, Unternehmenswert, und signifikante Strafen.
Bewertungsmanipulation,
>= 1 Mio. € EBITDA-
Einzelrisiko
) Risiko beeintrachtigt Keine oder nur geringfii- Keine spurbare Beeinflus- Keine vollumfangliche
Gering 1 Ziele kaum. gige Beeinflussung der sung von Jahresergebnis, Einhaltung bestehender
operativen Betriebsablaufe.  Unternehmenswert (kleine Vorschriften und Regeln
ReportingverstoBe), (kleine VerstoBe gegen
< 1 Mio. € EBITDA- die Spesenordnung).
Einzelrisiko
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rerer Risiken zu berticksichtigen sind. Als bestandsgefahrdend
werden Risiken betrachtet, die wesentliche Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens
haben.

Risikomatrix
Hoch
<
N
c
Q<
8l Erheblich
w
o
Q
B
<
& Mittel
Gering
Unwahr- Maglich Wahr- (Fast)
scheinlich > 20 % scheinlich  sicher
< 20% < 50% >50% > 80%
< 80%

Eintrittswahrscheinlichkeit
Aus dieser Klassifizierung ergibt sich folgende Risikomatrix:
4.2.1.3 Risikomanagement-Organisation

Die Gesellschaften im Konzern organisieren ihre Ablaufe und
Informationsflisse so, dass sie Risiken inihrem Unternehmens-
bereich frihzeitig erkennen, bewerten und steuern kdnnen.
Der Konzern-Risikokoordinator tberwacht und steuert den
Risikomanagementprozess.

4.2.1.3.1 Informationsfluss / Ad-hoc-Reporting

Alle Risiken und deren Status werden mit jedem Quartals-
abschluss an das Konzerncontrolling gemeldet. Die Aktuali-
sierung der Risiken erfolgt ausschlieBlich in einem eigenen
Risikomanagement-Tool. Dies erfolgt nach Absprache entwe-
der durch die Gesellschaften direkt oder durch das Konzern-
controlling. Unabhangig davon sind kritische/bestandsgefahr-
dende Risiken sowie Compliance-Vorfalle mit strafrechtlichen
Verdachtsmomenten schriftlich ad-hoc an den Konzern-Risiko-
koordinator zu melden, der diese an den Vorstand weiterleitet.
DarUber hinaus wird Uber alle neuen bzw. veranderten Risiken
von den einzelnen Geschéftsleitungen in den jeweiligen Gre-
mien (z.B. Gesellschafterversammlung) berichtet.

4.2.1.3.2 Einbindung des Vorstands des Unternehmens
und des Konzerncontrollings

Das Konzerncontrolling erstellt aus den Meldungen der Ge-
sellschaften und den ermittelten Konzernrisiken einen Risiko-
bericht an den Vorstand.
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4.2.1.4 Verantwortlichkeit fiir das Risikomanagement-
system

Die Aktualisierung des Risikomanagementsystems obliegt
dem Vorstand des Unternehmens, dem Konzerncontrolling
und den Mitgliedern der Geschéftsfihrungen der Tochterge-
sellschaften. Die Aufgaben kdnnen auf einen Risikomanage-
mentverantwortlichen, der nicht Geschaftsflhrer oder Vorstand
ist, Ubertragen werden.

4.2.1.4.1 Einrichtung eines Risikomanagementsystems
Die Tochtergesellschaften haben auf dieser Grundlage eigene
Risikomanagementsysteme eingerichtet. Diese sind zu doku-
mentieren. Ferner sind nach Mdglichkeit mindestens einmal
jahrlich Risiko-Workshops durchzufiihren.

4.2.1.4.2 Pflege des Risikomanagementsystems in den
Tochtergesellschaften

Die Pflege des Risikomanagementsystems obliegt damit der
Geschaftsfihrung. Alle Tochtergesellschaften haben einen
Risikomanagementbeauftragten als Ansprechpartner fur das
Konzerncontrolling benannt. Diese sind auch zustandig fur die
Ad-hoc-Meldungen kritischer/bestandsgefahrdender Einzel-
risiken sowie von Compliance-Vorfallen.

4.2.1.5 Systemiiberwachung und Dokumentation

Fur den Nachweis der regelméaBigen Funktion des Risiko-
managementsystems erfolgt auf Konzernebene und in den
Tochtergesellschaften eine laufende Aktualisierung der Do-
kumentation des Risikomanagementsystems.

Die Dokumentationen der einzelnen Gesellschaften
beinhaltet die organisatorischen MaBnahmen, die zur Einrich-
tung und zum laufenden Betrieb eines wirksamen Risikoma-
nagementsystems erforderlich sind. Ferner gilt der quartals-
weise Bericht als Dokumentation fiir die Funktionsfahigkeit des
Risikomanagementsystems.

Die Risikomanagementbeauftragten der Tochterge-
sellschaften dokumentieren Risiken und MaBnahmen sowie
die Verantwortlichkeit flir deren Umsetzung nach einem ein-
heitlichen Schema.

Mit Hilfe dieser Dokumentation wird die Funktion
des Systems gegenuber der internen Revision und den Wirt-
schaftsprufern nachgewiesen. Die ordnungsgemaBe Doku-
mentation liegt in der Verantwortung der Risikobeauftragten
der Tochtergesellschaften und des Konzerncontrollings.

Um die systematische Verarbeitung der an das Un-
ternehmen gemeldeten Risiken im Konzern zu ermdglichen,
wird die quartalsweise aktualisierte Risk Map an das Konzern-
controlling gesendet. Anderungen und neue Risiken werden
dabei kenntlich gemacht.
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4.2.1.6 Weitere Bestandteile des Risikomanagement-
systems

Neben dem in den Punkten 4.2.1.1 bis 4.2.1.5 beschriebenen
Risikomanagementsystem im engeren Sinne dienen auch fol-
gende Elemente der Risikoerkennung im Konzern:

Operative Unternehmensplanung inkl. unterjahriger,

aktualisierter Forecasts

Quartalsabschlisse

Liquiditatsplanungen

Monatliches Reporting der Tochtergesellschaften

(Plan-Ist-Vergleich) an den Konzern

4.2.1.7 Uberwachung des Risikomanagementsystems

Mit dem Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz 2009 wurde
die Pflicht des Aufsichtsrats zur Beurteilung der Effektivitat
des Risikomanagements im Unternehmen eingefuhrt. Dabei
greiftder Aufsichtsrat unter anderem auf Erkenntnisse aus Pri-
fungen der Internen Revision und Informationen des Konzern-
Controllings zurtick.

AuBerdem unterliegt die TOMORROW FOCUS AG
einer gesetzlichen Prifungspflicht durch den Konzern-Ab-
schlussprfer, der nach § 317 Abs. 4 HGB zu beurteilen hat,
ob der Vorstand die ihm nach § 91 Abs. 2 AktG obliegenden
MaBnahmen in geeigneter Form getroffen hat und ob das da-
nach einzurichtende Uberwachungssystem seine Aufgaben
erfullen kann.

4.2.2 Risiken
4.2.2.1 Marktrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die Mérkte, in denen die TOMORROW FOCUS-Gruppe tatig
ist, unterliegen wegen fortwahrender Einflihrung innovativer
Technologien schnellen und wesentlichen Anderungen. Um
die Bedurfnisse und Wiinsche der Kunden in diesen Méarkten
zu erfillen, entwickelt die TOMORROW FOCUS-Gruppe fort-
wahrend neue Produkte- und Dienstleistungen und aktualisiert
regelmaBig die bestehenden.

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe verflgt heute
Uber drei Standbeine, die die Abhangigkeit von der Entwick-
lung einzelner Absatzmérkte reduzieren. Im Detalil sind dies
das transaktionsbasierte Geschaft mit privaten Endkunden im
Segment Travel, das abobasierte Geschaft mit privaten End-
kunden im Segment Subscription sowie das werbebasierte
Geschaft mit gewerblichen Kunden im Segment Publishing.
Das Travel-Segment nimmt dabei eine dominierende Stellung
ein.

Dominanz der Google-Suche
Zahlreiche Internetnutzer verwenden bei der Suche nach Nach-
richten, Produkten, Hotels etc. als priméare Informationsquelle

Suchmaschinen, wie den Marktfihrer Google. Diese bieten den
Nutzern nach Berechnung eines komplexen, nichtoffentlichen
Suchalgorithmus in Trefferlisten Links zu passenden Internet-
angeboten Dritter, wie Focus Online oder HolidayCheck, aber
auch zu hauseigenen Angeboten, wie dem Google Hotel Fin-
der, an. ErfahrungsgemaB werden auf den vorderen Rangen
der ersten Ergebnisseite platzierte Treffer wesentlich haufiger
angeklickt, als Treffer auf Folgeseiten. Ein héherer Rang be-
deutetin der Regel mehr Traffic, der sich wiederum positiv auf
Werbe- und Geschaftserlose auswirken kann.

Entsprechend groB ist heute die Bedeutung der so-
genannten Suchmaschinenoptimierung oder Search Engine
Optimization (SEO). Diese verfolgt das Ziel, eigene Websei-
teninhalte bei betreffenden Suchbegriffen in den Ergebnissei-
ten von Suchmaschinen mdglichst auf den vorderen Rangen
zu platzieren. Da Suchmaschinenanbieter regelméaBige, teils
tiefgreifende Anderungen an ihrem Suchalgorithmus vorneh-
men, besteht stets die latente Gefahr, dass Inhalte von Inter-
netportalen der Segmente Travel, Subscription und Publishing
im Rang vortibergehend oder gar langfristig zurlickfallen. Als
Folge mussten gravierende Traffic-EinbuBen hingenommen
werden, die die Umsatz- und Ergebnissituation der betroffenen
Internetportale, Segmente und damit der gesamten TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe in erheblichem MaBe negativ beeinflus-
sen konnen.

Als Reaktion darauf, versucht die TOMORROW
FOCUS-Gruppe ihre Abhangigkeit von Suchmaschinen, ins-
besondere von Google durch gezielte MaBnahmen zu redu-
zieren. Dazu zahlt einerseits die Ausweitung des Uber Social
Media-Plattformen generierten Traffics. Zudem sollen durch
einen Ausbau der mobilen Angebote, insbesondere der App-
Angebote, sowie durch verstarkte Brandingwerbung Internet-
nutzer verstarkt direkt, also ohne Umwege tUber Suchmaschi-
nenanbieter, auf die eigenen Internetangebote gelenkt werden.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-
berichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80
Prozent, Schadenspotenzial: hoch >= 10 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

Konkurrenz durch bestehende oder neue Wettbewerber
Eine verstarkte Konkurrenz durch bestehende Wettbewerber,
zum Beispiel durchintensivierte MarketingmaBnahmen, durch
Eintritt neuer Wettbewerber sowie durch die Einfiihrung neuer,
technologischer Innovationen kann die Reichweite, die Nut-
zung und/oder den Kaufvon Produkten oder Dienstleistungen
tiber die TOMORROW FOCUS-Internetangebote in allen Seg-
menten beeintrachtigen und so zu erheblichen Umsatz- und
ErgebniseinbuBen bis hin zur Existenzbedrohung der gesam-
ten Gruppe fuhren.

Besonders hervorzuheben sind hier Unternehmen
wie Google, Facebook oder Apple: Wie beschrieben, flihrt
Google bei Suchanfragen in den Trefferlisten auch Links zu
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hauseigenen Angeboten, wie der Google Flugsuche, dem
Google Hotel Finder oder Google Shopping auf. Damit tritt
Google in direkten Traffic-Wettbewerb mit Dritten, so auch mit
Internetportalen der TOMORROW FOCUS-Gruppe. Sollten
Anbieter mit groBer Reichweite und damit groBer Marktmacht,
wie insbesondere Google, Facebook oder Apple weiterfiih-
rende Angebote in den TOMORROW FOCUS-Segmenten
Travel, Subscription und Publishing einflhren, kdnnte dies,
analog zu Anderungen am Suchalgorithmus, zu gravierenden
Traffic-Verlusten und in Folge dessen zu erheblichen Umsatz-
und ErgebniseinbuBen betroffener Internetportale, Segmente
und der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe fiihren. Ahn-
liches gilt fur reichweitenstarke Medienanbieter, insbesondere
TV-Anstalten, die Uber ihre Sender eigene Internetportale be-
werben und so in Konkurrenz zu Angeboten der TOMORROW
FOCUS-Gruppe treten konnen sowie fur konkurrierende, teils
multinationale Internetkonzerne mit der nétigen Finanzstarke,
um ihre eigenen Produkte mit hohen Marketing- und IT-In-
vestitionen in den Absatzmarkten der TOMORROW FOCUS-
Internetangebote einzuflhren und zu relevanten Angeboten
auszubauen.

Um diese Risiken zu reduzieren, setzt die TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe unter anderem auf bekannte, etablierte
Marken, sowie auf ein regelmaBiges Marktscreening.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlagebe-
richts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Pro-
zent, Schadenspotenzial: erheblich >= 6 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

Spezifische Marktrisiken des Travel-Segments

Fur die Reiseportale des Travel-Segments kann eine vortber-
gehende oder gar langerfristige, zurlickhaltende Reiseaktivitat,
beispielsweise als Folge von Naturkatastrophen, politischen
Unruhen in beliebten Reisegebieten, terroristischen Akten,
stark steigenden Energiepreisen oder einer Kaufzurtickhaltung
in Folge einer Rezession, die Umsatz- und Ergebnisentwicklung
des Segments und, aufgrund der dominierenden Bedeutung
des Segments, der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe
sehr negativ beeinflussen.

Des Weiteren ergeben sich flr die Reiseportale des
Travel-Segments Kostenrisiken im Falle stark erhdhter Mar-
ketingaufwendungen, insbesondere flr Fernsehwerbung und
fur sogenanntes Search Engine Marketing (SEM), vor allem
Uber Google. Da die Portale des Segments im Rahmen ihrer
Marketingaktivitdten die genannten Marketinginstrumente
intensiv nutzen, wiirde eine deutliche Preisanhebung durch
TV-Anstalten oder durch Google die Ergebnissituation des
Segments und der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe
negativ beeinflussen.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-
berichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80
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Prozent, Schadenspotenzial: mittel >= 1 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

Spezifische Marktrisiken des Subscription-Segments
Fur das zum Subscription-Segment zahlende Partnervermitt-
lungsportal ElitePartner ergeben sich Kostenrisiken im Falle
stark erhohter Marketingaufwendungen, insbesondere fur
Fernsehwerbung und fur sogenanntes Search Engine Marke-
ting (SEM), vor allem Uber Google. Da das Portal im Rahmen
seiner Marketingaktivitdten die genannten Marketinginstru-
mente intensiv nutzt, wirde eine deutliche Preisanhebung
durch TV-Anstalten oder durch Google die Ergebnissituation
des Portals, des Segments und der gesamten TOMORROW
FOCUS-Gruppe negativ beeinflussen.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlagebe-
richts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Pro-
zent, Schadenspotenzial: erheblich >= 6 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

Spezifische Marktrisiken des Publishing-Segments

Uber das Segment Publishing zéhlt die TOMORROW FO-
CUS-Gruppe zu den bedeutendsten Online-Vermarktern in
Deutschland. Nach einem in den vergangenen Jahren recht
bestandigen Aufschwung im Online-Werbemarkt, zeigte sich
im Fruhjahr 2014 unter anderem aufgrund alternativer digi-
taler Werbeformate eine Zurlickhaltung bei der Buchung von
grafischer Onlinewerbung (Displaywerbung), die zu einem
Nachfrage- und Preisrlickgang fiihrte. Die TOMORROW FO-
CUS-Gruppe steuerte im Publishing-Segment durch den Auf-
und Ausbau neuer Erlosquellen, darunter alternative digitale
Werbeformen, wie Videowerbung und Native Advertising, aber
auch abo- und transaktionsbasierte Angebote, gegen. Es ist
aber nicht auszuschlieBen, dass z.B. in Folge eines Konjunk-
turabschwungs oder durch weiter zunehmenden Wettbewerb,
beispielsweise durch Google oder Facebook, oder geringere
Zugriffe auf vermarktete Eigen- und Dritt-Websites erneut Um-
satz- und ErgebniseinbuBen des Segments und der gesamten
TOMORORW FOCUS-Gruppe zu verzeichnen waren. Aufgrund
des in den vergangenen Jahren sehr volatilen Online-Marktes
kann dieses Szenario nicht ausgeschlossen werden.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlagebe-
richts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Pro-
zent, Schadenspotenzial: erheblich >= 6 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

4.2,2.2 Technik- und Datenschutzrisiken der TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe

Technikrisiken
Die Nutzung der Internetportale und technischen Systeme der
TOMORROW FOCUS-Gruppe kann aufgrund unterschied-
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lichster Ursachen vortibergehend, schlimmstenfalls auch lang-
fristig oder gar dauerhaft unterbrochen sein - unter Umstanden
einhergehend mit dem vortibergehenden oder dauerhaften
Verlust wichtiger Inhalte, Daten und Informationen. Als Ursa-
chenkommen unter anderem externe oder interne technische
Probleme, in Folge von Feuer, Wasserschaden, fehlerhafter
Software, Unterbrechungen der Internet- oder Stromversor-
gung, z.B. durch elektromagnetische Impulse, oder gezielte An-
griffe, z.B. durch Computerviren oder Hackerangriffe in Frage.
Die Folge waren je nach Dauer und Art der Unterbrechung
mehr oder weniger gravierende Umsatz- und Ergebnisausfalle,
sowie hohe Wiederherstellungsaufwendungen zur Beseitigung
der Schéden, bis hin zur Existenzgefahrdung der gesamten
Unternehmensgruppe.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-
berichts): Wahrscheinlichkeit: moglich>=20 - <50 Prozent,
Schadenspotenzial: hoch >= 10 Mio. Euro EBITDA-Einzel-
risiko.

Datenschutzrisiken

Die Internetportale der TOMORROW FOCUS-Gruppe spei-
chern und verarbeiten teilweise hochsensible, persdnliche
Daten ihrer Nutzer. Insbesondere durch gezielten Datendieb-
stahl, z.B. durch Hacker oder auch eigene Mitarbeiter sowie
durch menschliches Versagen konnen diese Daten offentlich
gemacht und im schlimmsten Falle zu kriminellen Zwecken
missbraucht werden. Der daraus resultierende Imageschaden
kann in Folge zu gravierenden Umsatz- und ErgebniseinbuBen
fur einzelne Portale, im schlimmsten Fall fir die gesamte Un-
ternehmensgruppe flhren.

Um dieses Risiko zu reduzieren, arbeitet die TO-
MORROW FOCUS-Gruppe mit einem externen Datenschutz-
beauftragten zusammen, der unter anderem die Einhaltung
gesetzlicher Vorgaben Uberpriift. Dartiber hinaus wurde eine
Vielzahl technischer Sicherheitsvorkehrungen, wie modernste
Firewall- und Virenabwehrtechnologien installiert. Ferner wer-
den Portale wie HolidayCheck, ElitePartner, jameda oder orga-
nize.me regelmaBig TUV-zertifiziert.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-
berichts): Wahrscheinlichkeit: moglich >=20 - <50 Prozent,
Schadenspotenzial: hoch >= 10 Mio. Euro EBITDA-Einzel-
risiko.

4.2,2.3 Strategische Risiken der TOMORROW FOCUS-
Gruppe

Ein wesentlicher Bestandteil der Unternehmensstrategie ist
der weitere Ausbau der Marktposition in den Segmenten Tra-
vel, Subscription und Publishing. Die damit verbundene er-
folgreiche Entwicklung neuer Produkte und Geschaftsmodelle
sowie sonstige MaBnahmen zur Ausdehnung des Marktanteils

bieten Chancen auf ein weiteres Unternehmenswachstum, sind
aber auch immer mit Risiken behaftet, die sich negativ auf die
Finanz- und Ertragslage auswirken konnen.

Ein strategisches Risiko besteht insbesondere fur Akquisiti-
onen, Beteiligungen sowie fur den organischen Aufbau neuer
Geschaftsmodelle. Diese konnen von sich aus riskant sein, da
sie Risiken der Integration von Mitarbeitern, Prozessen, Tech-
nologien und Produkten beinhalten. Es kann daher nicht ga-
rantiert werden, dass jedes erworbene oder selbstentwickelte
Geschaftsmodell auch erfolgreich integriert bzw. am Markt
etabliert werden kann und sich entsprechend der Planungen
entwickelt. Dartiber hinaus kdnnen sowohl aus Akquisitionen,
aus Beteiligungen, als auch aus dem organischen Aufbau neuer
Geschaftsmodelle erhebliche Akquisitions-, Entwicklungs-,
Verwaltungs- und sonstige Kosten entstehen, einschlieBlich
Integrationskosten fiir erworbene Geschaftsaktivitaten. Zudem
konnen PortfoliomaBnahmen zu zusatzlichem Finanzierungs-
bedarf fihren und damit den Verschuldungsgrad und die Fi-
nanzierungsstruktur negativ beeinflussen. Akquisitionen bzw.
Beteiligungen konnen schlieBlich zu einem erheblichen An-
stieg der langfristigen Vermogensgegenstande, einschlieBlich
der Geschéfts- und Firmenwerte, fiihren. Abschreibungen auf
solche Vermdgensgegenstande aufgrund unvorhergesehener
Geschaftsentwicklungen, zum Beispiel aufgrund schlechter
konjunktureller Rahmenbedingungen, kdnnen das Konzern-
ergebnis erheblich belasten.

Eine Uberperformance von Beteiligungen kann
etwaig vereinbarte Zahlungen aus Earn-out- oder Put-Call-
Verpflichtungen deutlich erhdhen und damit zu einer Belastung
der Liquiditat fuhren.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlagebe-
richts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Pro-
zent, Schadenspotenzial: erheblich >= 6 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

4.2.2.4 Okonomische Risiken der TOMORROW FOCUS-
Gruppe

Eine geringe Konsumbereitschaft der Verbraucher, ausge-
|6st beispielsweise durch konjunkturelle, politische, rechtliche
oder gesellschaftliche Krisen, kdnnen sich negativ auf die
Geschéfte und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
TOMORROW FOCUS-Gruppe auswirken. Deutschland sowie
Mittel- und Westeuropa als Kernabsatzmarkte der TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe haben sich in der Vergangenheit zwar
als relativ stabile Wirtschaftsraume erwiesen, die dort tatigen
Unternehmen gute Entwicklungsperspektiven ermdglichten.
Mittel- und Westeuropa erlebten 2009 jedoch die schlimm-
ste Wirtschaftskrise seit Ende des Zweiten Weltkriegs, die zu
stark steigenden Verschuldungsquoten der Staaten der Euro-
paischen Union flhrte. Zwischenzeitlich wurden umfassende
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MaBnahmen zur Bekdmpfung dieser Verschuldungsproblema-
tik durch die Europdischen Union und deren Mitgliedsstaaten
eingeleitet. Deren langfristiger Erfolg ist jedoch ungewiss.

Insbesondere das Scheitern der GegenmafBnahmen
kann nach wie vor zu gravierenden politischen, rechtlichen oder
gesellschaftlichen Umbriichen in einzelnen Landern der Eu-
ropadischen Union fiihren, die sich massiv auf die dort tatigen
Unternehmen, so auch auf die TOMORROW FOCUS-Gruppe,
auswirken konnen.

Auch Naturkatastrophen, Krankheitsepidemien
oder Terrorangriffe konnen wirtschaftliche, politische und ge-
sellschaftliche Unsicherheiten zur Folge haben. Diese kdnnen
sich wiederum negativ auf die lokale, regionale, aber auch die
weltweite Wirtschaft auswirken und sowohl die Investitionsent-
scheidungen als auch die Investitionsbereitschaft der Kunden
der TOMORROW FOCUS-Gruppe beeintrachtigen. Die durch
solche Ereignisse in den vergangenen Jahren eingetretenen
Konjunkturabschwachungen waren jedoch meist von kurzer
Dauer und daher nicht von nachhaltiger Bedeutung fiir den
Geschéftsverlauf. Gleichwohl ist zu betonen, dass ein Ereignis
wie beispielsweise der Ausbruch einer weltweiten Grippe-
Pandemie, einhergehend mit hohen Todeszahlen, duBerst
gravierende Auswirkungen auf die Weltwirtschaft haben kann,
dem sich einzelne Unternehmen kaum entziehen konnen.
Terrorangriffe, insbesondere solche, die die Infrastruktur des
Internets als Ziel haben, konnen sich ebenfalls merklich auf
die Ergebnisse der TOMORROW FOCUS-Gruppe, bis hin zur
Existenzbedrohung, auswirken.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-
berichts): Wahrscheinlichkeit: moglich>=20 - <50 Prozent,
Schadenspotenzial: erheblich>= 6 Mio. Euro EBITDA-EIn-
zelrisiko.

4.2,2.5 Werthaltigkeitsrisiken der TOMORROW FOCUS-
Gruppe

Die TOMORROW FOCUS AG prift jghrlich im Rahmen eines
Werthaltigkeitstests, ob sich die Werte von Beteiligungsansat-
zen im Einzelabschluss und Geschéfts- oder Firmenwerten
im Konzern vermindert haben konnte. Dies hatte als Ergebnis
Wertminderungen zur Folge, welche aber nicht zu Auszah-
lungen flhren wiirden. Das Ergebnis der gesamten TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe kann in erheblichem Umfang gemindert
werden.

Um dem bestmdglich entgegenzuwirken, fihrt die
TOMORROW FOCUS AG ein zentrales Beteiligungscontrolling
mit monatlicher Berichterstattung aller Beteiligungen durch.
Etwaige Planabweichungen werden zeitnah an den Vorstand
gemeldet, sodass dieser geeignete GegenmaBnahmen an-
ordnen kann.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-

berichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80
Prozent, Schadenspotenzial: mittel >= 1 Mio. Euro EBIT-
Einzelrisiko.

4.2.2.6 Finanzwirtschaftliche Risiken der TOMORROW
FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe sieht sich finanzwirtschaft-
lichen Risiken, vor allem im Hinblick auf Liquiditatsrisiken, Wah-
rungs- und Zinsrisiken ausgesetzt.

Eine negative Entwicklung auf den Kapitalmarkten kann die
Finanzierungskosten der Unternehmensgruppe erheblich er-
hohen oder gar zur Einschrankung der Kreditversorgung flh-
ren und damit die Flexibilitat bei der Fremdkapitalfinanzierung
gravierend einschranken. Als Folge kdnnten die vorhandenen
flissigen Mittel unter Umstanden nicht mehr ausreichen, um
alle finanziellen Verpflichtungen fristgerecht zu erfullen.

Die zurlickliegende Wirtschafts- und Finanzkrise
fuhrte in Deutschland zu gewissen Einschrankungen bei der
Kreditversorgung von Unternehmen und damit zum Eintre-
ten des vorgenannten Szenarios. Der TOMORROW FOCUS-
Gruppe gelang selbst in diesem Umfeld eine vollstandige
langfristige Refinanzierung der Bankverbindlichkeiten zu ver-
gleichsweise glinstigen Konditionen.

Auf mittelfristige Sichtist die Liquiditatssituation der
TOMORROW FOCUS AG weitgehend gesichert.

Auflangere Sichtkann jedoch, gerade im Falle einer
Wiederholung des vorgenannten Szenarios, eine Beeintrach-
tigung der Liquiditatssituation der TOMORROW FOCUS-
Gruppe nicht ganzlich ausgeschlossen werden. Um das Risiko
eines unerwarteten Liquiditats- oder Finanzierungsengpasses
zu reduzieren, werden regelmaBig Simulationen und Szenario-
analysen zur Liquiditats- und Finanzierungssituation durchge-
fUhrt.

Bei Nichteinhaltung von Covenants-Vorgaben aus Kreditver-
tragen haben Kreditgeber unmittelbare Vertragssonderkundi-
gungsrechte. Dies kann zu Liquiditatsengpéssen fuhren.

Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der TOMORROW
FOCUS-Gruppe hangt wesentlich von der Entwicklung der
operativen Bereiche ab, aber auch von PortfoliomaBnahmen.
Eine negative Entwicklung der operativen Ergebnisse und der
Cashflows sowie ein Anstieg der Nettoverschuldung kdnnen zu
einer Verschlechterung der Bonitat fihren, die wiederum die
Kapitalbeschaffungskosten erhdhen und in Folge dessen die
Ergebnissituation negativ beeinflussen konnen.

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe verfugt aktuell
Uber vergleichsweise attraktive Refinanzierungsmaoglichkeiten.
Dies zeigt sich unter anderem in den freien Kreditlinien.

Bei der HolidayCheck AG wird der Euro als funktionale Wah-
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rung eingesetzt. Verbindlichkeiten gegentber der Holiday-
Check AG werden entsprechend in Euro fakturiert. Auch
Einnahmen der HolidayCheck AG werden auf Euro-Basis
berechnet. Das Wahrungsrisiko hat sich daher reduziert, es
bleiben aber Restrisiken, da im Bereich der Kosten aus Gehal-
tern, Miete, Marketingaktivitaten etc. im Falle eines Anstiegs
des Schweizer Frankens gegentiber dem Euro, wie im Januar
2015 geschehen, ein unter Umstanden durchaus erhebliches
Wahrungsrisiko entsteht, das die Ertragslage der HolidayCheck
AG negativ beeinflussen kann.

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe ist aus ihrem operativen
Geschaft ferner einem Forderungsausfallrisiko ausgesetzt.
Aufgrund der vollig unterschiedlichen Geschéftsfelder und
eines deshalb inhomogenen Debitorenkreises wird das For-
derungsmanagement bewusst dezentral von den einzelnen
Beteiligungen gesteuert. Ausfallrisiken bei den Finanzanlagen
und den Forderungsposten begegnet der Konzern durch ein
zeitnahes Controlling, eine kontinuierliche Liquiditatsiberwa-
chung und Liquiditatssteuerung, sowie durch ein konsequentes
Debitorenmanagement.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlage-
berichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80
Prozent, Schadenspotenzial: hoch >= 10 Mio. Euro EBITDA-
Einzelrisiko.

4.2.2.7 Personalrisiken der TOMORROW FOCUS-
Gruppe

Hochqualifizierte Mitarbeiter und Fihrungskrafte bilden die
Grundlage flr einen langfristigen, wirtschaftlichen Unterneh-
menserfolg. Mitarbeiter langfristig an das Unternehmen zu
binden, aber auch neue, hochqualifizierte Mitarbeiter zu ge-
winnen, ist fiir die TOMORROW FOCUS-Gruppe von groBter
Bedeutung. Sollte eine Vielzahl dieser Mitarbeiter in kurzer
Zeit das Unternehmen verlassen und kein adaquater Ersatz
gefunden werden, kdnnte die Geschaftsentwicklung beein-
trachtigt werden. Vor allem im Falle eines verstarkten Wettbe-
werbs um hochqualifizierte Arbeitskréfte, insbesondere in der
IT-undInternet-Branche, gibt es keine Garantie daflr, dass das
Unternehmen in der Lage ist, entscheidende Leistungstrager
langfristig zu binden.

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe beabsichtigt, insbesondere
durch Qualifizierungsangebote, WeiterbildungsmaBnahmen,
konsequente Nachfolgeplanung und Zusatzleistungen wie lei-
stungsbezogene Verglitungssysteme, Unternehmenschancen
bestmaglich zu nutzen und gleichzeitig den allgemeinen Perso-
nalrisiken entgegenzuwirken. Das Unternehmen sieht sich da-
her,auch aufgrund der Unternehmenserfolge der vergangenen
Jahre, als attraktiver Arbeitgeber, der sich bietende Unterneh-
menschancen dank der Qualifikation seiner Mitarbeiter effektiv

nutzen kann. Das Risiko einer spurbaren Beeintrachtigung der
Geschéftsentwicklung durch den Verlust von Mitarbeitern und
Fuhrungskraften wird daher derzeit als gering eingestuft.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Konzernlagebe-
richts): Wahrscheinlichkeit: moglich >=20 - <50 Prozent, Scha-
denspotenzial: erheblich >= 6 Mio. Euro EBITDA-Einzelrisiko.

4.2,2.8 Gesamtbild der Risikolage

Von den im Risikobericht beschriebenen Risiken kann po-
tenziell eine wesentliche Beeintrachtigung der Ertrags-, Ver-
mdgens- und Finanzlage der TOMORROW FOCUS-Gruppe
ausgehen.

Im Vergleich zum Vorjahr ergibt sich fiir die TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe in Summe eine unveranderte Risiko-
lage. Unter Berlcksichtigung samtlicher bekannter Tatsachen
und Umstande liegen derzeit keine Risiken vor, die fur sich oder
kumuliert den Fortbestand der Gruppe in einem Uberschau-
baren Zeitraum gefahrden kénnten.

4.3 Chancenbericht

Unternehmerische Chancen werden nicht innerhalb des Risi-
komanagementsystems berichtet, sondern in der jahrlich er-
stellten operativen Planung erfasst und unterjahrig im Rahmen
der periodischen Konzernberichterstattung verfolgt. Die direkte
Verantwortung fur das friihzeitige Identifizieren von Chancen
und deren Realisierung liegt bei den Geschaftsfeldern. Im Rah-
men des Strategieprozesses werden langerfristig die Chancen
flrweiteres profitables Wachstum ermittelt und in die Entschei-
dungsprozesse eingebracht.

4.3.1 Okonomische Chancen der TOMORROW
FOCUS-Gruppe

Als Unternehmen der Internetbranche konnen Verbraucher-
vertrauen und Konsumausgaben einen direkten oder zu-
mindest indirekten Effekt auf die Umsatzentwicklung haben.
Besser als ursprunglich prognostizierte gesamtwirtschaftliche
Entwicklungen und steuerpolitische Veranderungen, die die
Nachfrage unterstitzen, kdnnen sich somit positiv auf Umsatz
und Profitabilitat der TOMORROW FOCUS-Gruppe auswirken.
Darliber hinaus konnen Anderungen in der Gesetzgebung, z.B.
hinsichtlich der Besteuerung von Unternehmensgewinnen, die
Profitabilitat des Konzerns positiv beeinflussen.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent;
EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Millionen Euro (Betrachtungs-
zeitraum: 2 Jahre).
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4.3.2 Marktchancen der TOMORROW
FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe hat als etablierter Unter-
nehmensverbund mit teils starker Marktpositionierung im In-
ternet nach Einschatzung des Vorstands mittel- und langfristig
gute Chancen und Voraussetzungen, von einer zu erwartenden
Marktbereinigung zu profitieren. Dies sollte sich in steigenden
Marktanteilen zeigen und damit erwartungsgemaB zu einer
verbesserten Umsatz- und Ergebnissituation fuhren.

Die stetig voranschreitende Marktdurchdringung des
stationdren, vor allem aber des mobilen Internets in Deutsch-
land und in Europa bietet ebenfalls gute Chancen fiir ein nach-
haltiges Umsatz- und Ergebniswachstum der TOMORROW
FOCUS-Gruppe.

Im Segment Publishing kdnnte die genannte kon-
tinuierlich steigende Benutzerreichweite des Internets einen
weiteren Anstieg der Nutzerzahlen der vermarkteten Eigen-
und Partnerportale zur Folge haben und damit die kiinftige
Umsatz- und Ergebnissituation positiv beeinflussen.

In den Segmenten Travel und Subscription kann
eine weitere Marktdurchdringung des Internets zu einer in-
tensiveren Nutzung der eigenen transaktionsbasierten In-
ternetangebote beitragen und damit die kinftige Erlos- und
Ergebnissituation positiv beeinflussen. Insbesondere kdnnten
firmeneigene Portale wie ElitePartner, HolidayCheck, jameda,
organize.me, Tjingo und Zooverim Falle einer fortschreitenden
Marktdurchdringung des Internets von einer zunehmenden
Geschaftsabwicklung Uber das Internet profitieren. Bei Holiday-
Check, Tjingo und Zoover kdnnte dies zu einer Zunahme der
Zahlvermittelter Reisen und Hotels fihren. Bei Elitemedianet,
jameda und organize.me ware mit einem Anstieg zahlender
Mitglieder zu rechnen.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent;
EBITDA-Potenzial: erheblich >= 6 Millionen Euro (Betrach-
tungszeitraum: 2 Jahre).

4.3.3 Weitere operative Chancen

Furhohe Profitabilitat und Kapitalrendite ist eine kontinuierliche
Optimierung wichtiger Geschaftsprozesse sowie eine strikte
Kostenkontrolle von groBer Bedeutung.

Daher werden auf zentraler und dezentraler Ebene
laufend Anséatze zur kontinuierlichen Verbesserung der Profi-
tabilitat verfolgt. Ein Ziel ist es, Prozesse unternehmens- und
bereichsubergreifend weiter zu vereinfachen, um operative
Ineffizienzen zu reduzieren.

Darliber hinaus generiert die gesamte TOMORROW
FOCUS-Gruppe dank des Know-hows der einzelnen Unter-
nehmen und Bereiche, das dem gesamten Unternehmens-
verbund zur Verflgung gestellt wird, Synergien, die zu einer
verbesserten Profitabilitat beitragen. Ein konkretes Beispiel ist
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die gruppenubergreifende Zusammenarbeit im Bereich der
Suchmaschinenoptimierung.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent;
EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Millionen Euro (Betrachtungs-
zeitraum: 2 Jahre).

4.3.4 Strategische Chancen der TOMORROW
FOCUS-Gruppe

Die Unternehmensstrategie wird durch die TOMORROW
FOCUS AG koordiniert und mit den Segmenten regelmaBig
Uberpriift und abgestimmt. Das erfahrene Management und
schlanke Unternehmensstrukturen bieten in diesem Zusam-
menhang sehr gute Voraussetzungen, um potenzielle Chancen
in den drei operativen Segmenten maoglichst effektiv und im
Sinne eines nachhaltigen Unternehmenswachstums zu nut-
zen. Die Verzahnung und der dadurch bedingte Erfahrungs-
austausch zwischen den Unternehmen der TOMORROW
FOCUS-Gruppe erdffnen ebenfalls Chancen, wie sie sich nur
in einer diversifizierten Unternehmensgruppe ergeben kdnnen.
Daraus kdnnen sich Vorteile gegenlber selbstandigen, nurin
einer Sparte agierenden Wettbewerbsunternehmen ergeben.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent;
EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Millionen Euro (Betrachtungs-
zeitraum: 2 Jahre).

4.3.5 Personalchancen der TOMORROW
FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe bietet ihren Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern zahlreiche Qualifizierungsangebote,
WeiterbildungsmaBnahmen und Zusatzleistungen wie lei-
stungsbezogene Verglitungssysteme. Das Unternehmen
sieht sich daher, auch aufgrund der Unternehmenserfolge der
vergangenen Jahre als attraktiver Arbeitgeber, der sich bie-
tende Unternehmenschancen dank der Qualifikation seiner
Mitarbeiter effektiv nutzen kann.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent;
EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Millionen Euro (Betrachtungs-
zeitraum: 2 Jahre).

4.3.6 Finanzwirtschaftliche Chancen der TO-
MORROW FOCUS-Gruppe

Gunstige Wechselkurs- und Zinsentwicklungen kdnnen sich
potenziell positiv auf die Finanzergebnisse des Konzerns
auswirken. Die zentrale Finanzabteilung der TOMORROW
FOCUS-Gruppe verfolgt daher genau die Entwicklungen auf
den Finanzmarkten, um Chancen zuidentifizieren undim Sinne
der gesamten Gruppe zu nutzen.
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Wahrscheinlichkeit: moglich >=20 - <50 Prozent; EBITDA-
Potenzial: gering < 1 Millionen Euro (Betrachtungszeitraum:
2 Jahre).

4.3.7 Gesamtbild der Chancenlage

Der TOMORROW FOCUS-Gruppe gelang es nach eigener
Einschatzung, ihre Marktposition im Geschéftsjahr 2014 ins-
gesamt leicht auszubauen. Dies zeigt sich auch anhand derim
Vergleich zum Vorjahr verbesserten Umsatzzahlen aus fortge-
fuhrter Tatigkeit. Das Konzernergebnis konnte hingegen, unter
anderem aufgrund von Abschreibungen auf Firmenwerte nicht
an das Niveau des Vorjahres ankntpfen.

Der Vorstand ist zuversichtlich, dass die Positionie-
rung der TOMORROW FOCUS-Gruppe als breit aufgestellter
Internet-Medienkonzern weiterhin eine solide Grundlage fur
eine positive Geschaftsentwicklung bildet.

Fur das Geschéaftsjahr 2015 kann fir die TOMOR-
ROW FOCUS-Gruppe nach Unternehmenseinschatzung im
Jahresvergleich von einer leicht verbesserten Chancensituation
ausgegangen werden.

Grundsétzlich besteht die Chance, dass sich ein-
schlagige Indikatoren besser entwickeln, als es die Unter-
nehmensplanungen vorsehen. Dies kdnnte die Ertrags-, Ver-
madgens- und Finanzlage der TOMORROW FOCUS-Gruppe
zusatzlich positiv beeinflussen.

5. Internes Kontrollsystem und Risiko-
managementsystem bezogen auf den
Konzernrechnungslegungsprozess

Ziel des internen Kontrollsystems (IKS) fur den Rechnungsle-
gungsprozess ist es, zu gewahrleisten, dass ein regelungskon-
former Abschluss erstellt wird. Die TOMORROW FOCUS AG
verfugt Uber ein internes Kontroll- und Risikomanagementsy-
stem, in dem Strukturen und Prozesse bezogen auf den Rech-
nungslegungsprozess definiertund in der Organisation umge-
setzt sind. Damit wird sichergestellt, dass die Rechnungslegung
verlasslich und ordnungsmaBig ist, dass Geschaftsvorfalle in
Ubereinstimmung mit den gesetzlichen und satzungsmaBigen
Vorschriften vollstandig und zeitnah erfasst werden und gesetz-
liche Normen und interne Richtlinien zur Rechnungslegung
eingehalten werden. Anderungen von Gesetzen und Rech-
nungslegungsstandards werden fortlaufend auf ihre Relevanz
fir den Konzern-/Jahresabschluss analysiert und daraus resul-
tierende Anderungen in den internen Prozessen und Systemen
aufgenommen.

Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertragsrelevanter
Risikofaktoren und bestandsgefahrdender Risiken existieren
unternehmensweit abgestimmte Planungs-, Reporting-, Con-
trolling- sowie Frihwarnsysteme und -prozesse. Die Funkti-

onen in sémtlichen Bereichen des (Konzern-) Rechnungsle-
gungsprozesses (z. B. Rechnungswesen, Finanzbuchhaltung
und Controlling) sind eindeutig zugeordnet. Soweit Rech-
nungslegungsprozesse auf Dienstleister ausgelagert sind,
werden deren Kontroll- und Risikomanagementsysteme auf
die besonderen Anforderungen unserer Gesellschaft abge-
stimmt und von uns laufend Uberwacht.

Aufgrund ihrer eher geringen GroBe und Komplexitat verzichtet
die TOMORROW FOCUS AG bisher auf eine separate Revisi-
onsabteilung und bedient sich fur Revisionszwecke externer
Dienstleister.

Grundlagen des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems

Die TOMORROW FOCUS AG stellt als Mutterunternehmen
den Konzernabschluss des TOMORROW FOCUS-Konzerns
auf. Diesem Prozess vorgelagert ist die Finanzberichterstat-
tung der in den Konzernabschluss einbezogenen Konzern-
gesellschaften, die ihre Abschlisse lokal erstellen und Uber
ein konzerneinheitlich definiertes Reportingsystem an die
Abteilung Finance & Controlling in Minchen und das Shared
Service Centerin Offenburg Ubermitteln. Die dort vorhandenen
Validierungsprozesse und Plausibilitdtsprifungen sichern die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Jahresabschliisse der Toch-
tergesellschaften und der TOMORROW FOCUS AG.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem stellt im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess sicher, dass unter-
nehmerische Sachverhalte bilanziell richtig erfasst, aufbereitet
und gewdirdigt und so in die externe Rechnungslegung tber-
nommen werden.

Die Verantwortung fur die Einhaltung der konzernweit gliltigen
Richtlinien und Verfahren sowie den ordnungsgemaBen und
zeitgerechten Ablauf der rechnungslegungsbezogenen Pro-
zesse und Systeme liegt bei den Konzerngesellschaften.

Das interne Kontrollsystem beinhaltet folgende

wesentliche Grundlagen:

. Die Sicherstellung der gesetzeskonformen und normge-
rechten Bilanzierung bei der Erstellung des Konzern-und
des Einzelabschlusses der TOMORROW FOCUS AG er-
folgt durch systemseitig implementierte Kontrollen, die
erganzt werden durch manuelle Kontrollen der Rech-
nungslegung und weitere Genehmigungs- und Freigabe-
verfahren (Funktionstrennungen, Zugriffsregelungen und
-beschrankungen, Anwendung des Vier-Augen-Prinzips,
Regelungen zum Zahlungsverkehr).

Die Abteilung Finance & Controlling Uberprift regelma-
Big die Vollstandigkeit und Abweichungen zum erstellten
Business-Plan und berichtet die Ergebnisse in einem
standardisierten Berichtswesen monatlich an den Vor-
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stand. Dartber hinaus wird von der Abteilung Control-
ling Uber mogliche Abweichungen der prognostizierten
Ertrage und Aufwendungen zum Business-Plan in stan-
dardisierter Form auf monatlicher Basis an den Vorstand
berichtet.

Die Sicherstellung der konzerneinheitlichen Bilanzierung
erfolgtdurch die Anwendung einheitlicher Bilanzierungs-
vorschriften und Arbeitsanweisungen, zentrale Prifung
der Reporting Packages, Abweichungsanalyse zum Bud-
get und Berichterstattung im Rahmen der monatlichen
bzw. quartalsweisen stattfindenden Abstimmungsar-
beiten.

Die im Rechnungswesen eingesetzten IT-Systeme sind
gegen unbefugte Zugriffe geschitzt. Die Erfassung der
externen Rechnungslegung und der internen Berichter-
stattung durch alle Konzerngesellschaften in einem ein-
heitlichen Konsolidierungs- und Berichtssystem.

Die Gesamtkonsolidierung des Konzernabschlusses er-
folgt durch das Shared Service Center in enger Zusam-
menarbeit mit der Abteilung Finance & Controlling, welche
die KonsolidierungsmaBnahmen, Abstimmungsarbeiten
und die Uberwachung der zeitlichen und prozessualen
Vorgaben durchfihren.

Unterstlitzung der lokalen Gesellschaften in Fragen der
Rechnungslegung erfolgt durch zentrale Ansprechpartner
im Finance & Controlling in Minchen.

Klarung von speziellen fachlichen Fragestellungen und
komplexen Sachverhalten erfolgt fallbezogen unter Ein-
beziehung externer Sachverstandiger und Gutachter.
Die Sicherstellung, dass samtliche Transaktionen zeitnah
und termingerecht erfasst werden, um eine planmaBige
Abschlusserstellung zu gewahrleisten.

Die Sicherstellung, dass konzerninterne Transaktionen
vollstandig erfasst, abgestimmt und eliminiert werden;
Die Sicherstellung, dass bilanzierungsrelevante und an-
gabepflichtige Sachverhalte aus getroffenen Vereinba-
rungen identifiziert und korrekt im Abschluss abgebildet
werden.

Fur die Beurteilung des internen Kontrollsystems wurden die
Prozesse auf Ebene der einzelnen rechtlichen Einheiten auf-
genommen, insofern sie flr die Konzernberichterstattung we-
sentlich sind. Den Kontrollzielen wurden die implementierten
Kontrollen gegenubergestellt und bewertet. Die Systeme
werden fortlaufend auf bestehende Wirksamkeit Uberprift,
kontinuierlich weiterentwickelt und verbessert. Die Einhal-
tung und Aktualitat des internen Kontrollsystems wird durch
systematische Uberpriifung tberwacht. Die Ergebnisse der
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollen werden in
einem Bericht zusammengefasst und direkt an den Vorstand
und den Aufsichtsrat berichtet.

Im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess kann das in-
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terne Kontroll- und Risikomanagementsystem jedoch — un-
abhangig von der Sorgfalt seiner Ausgestaltung - nur eine
relative, aber keine absolute Sicherheit bieten, dass die Ziele
der Finanzberichterstattung erreicht und wesentliche Falsch-
aussagen in der Rechnungslegung aufgedeckt und vermieden
werden.

6. Risikoberichterstattung in Bezug auf
die Verwendung von Finanzinstrumenten

Die wesentlichen durch die Gesellschaft verwendeten finan-
ziellen Verbindlichkeiten umfassen Finanzverbindlichkeiten,
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und son-
stige Verbindlichkeiten. Der Hauptzweck dieser finanziellen
Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschéftstatigkeit
der Gesellschaft. Die Gesellschaft verflugt Uber Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen
sowie Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen, die unmittelbar
aus seiner Geschéftstatigkeit resultieren.

Veranderungen von Wechselkursen und Zinsschwankungen
konnen sich zudem negativ auf die Ertrags-, Finanz- und Ver-
maogenslage auswirken. Die Steuerung dieser Risiken obliegt
dem Management der Gesellschaft. Das Management stellt
sicher, dass die mit Finanzrisiken verbundenen Tatigkeiten
des TOMORROW FOCUS-Konzerns in Ubereinstimmung mit
den entsprechenden Handlungsanweisungen durchgefthrt
und dass Finanzrisiken entsprechend diesen Richtlinien und
unter Berticksichtigung der Risikobereitschaft des Unterneh-
mens identifiziert, bewertet und gesteuert werden. Bei dem
Risikomanagement werden auch Risikokonzentrationen Uber
einzelne Geschéaftsvorfalle oder Gruppenunternehmen be-
rlicksichtigt.

Im Hinblick auf Wechselkurs- oder Zinsanderungsrisiken wer-
den regelméaBig derivative Finanzinstrumente eingesetzt, um
die Risiken zu minimieren. Die eingesetzten derivativen Fi-
nanzinstrumente dienen ausschlieBlich dazu, Grundgeschafte
abzusichern.

Das wesentliche Ziel der Devisensicherungen ist es, Zah-
lungsstrome gegen Wechselkursschwankungen zu besi-
chern. Hierzu werden auf Basis der Unternehmensplanung
Zahlungsstrome auBerhalb der funktionalen Wahrung ermittelt,
die als Grundgeschaft durch Devisensicherungsinstrumente
besichert werden. Dies betrifft hauptsachlich die laufenden
Ausgaben der HolidayCheck AG in Schweizer Franken. Zur
Sicherung setzt die TOMORROW FOCUS AG regelméaBig Devi-
sentermingeschafte ein (Cashflow Hedges), um die Zahlungen
im Voraus zu sichern.

Die Zinssicherung verfolgt das Ziel, die Zinskosten zu reduzie-

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014

>>



96

KONZERNLAGEBERICHT

ren. Das Risiko von Schwankungen der Marktzinssatze, dem
der Konzern ausgesetzt ist, resultiert Uberwiegend aus den
langfristig festverzinslichen Darlehen. Grundsétzlich werden
die Finanzverbindlichkeiten entweder bereits originar variabel
aufgenommen oder per Derivat in festverzinslich gewandelt.
Damit minimiert die TOMORROW FOCUS AG den durch-
schnittlichen langfristigen Zinsaufwand.

Die Besicherung von Fremdwahrungs- und Zinsanderungen
wird als Cashflow Hedge gemaB IAS 39 Financial Instruments:
Recognition and Measurement bilanziert. Der effektive Teil des
Gewinns oder Verlusts aus den sichernden Instrumenten wird
direkt im Eigenkapital ausgewiesen und in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert, sobald die gesicherten Zah-
lungsstrome aus dem Grundgeschéft ebenfalls die Gewinn-
und Verlustrechnung bertihren oder wenn eine abgesicherte
zukinftige Transaktion nicht eintritt.

Falls die abgesicherten zukunftigen Transaktionen (soge-
nannte ,forecast Transactions” gemaB IAS 39) zum Ansatz
eines nichtfinanziellen Vermdgenswerts oder einer Verbindlich-
keitflhren, werden die Zeitwerte derselben mitdem jeweiligen
im Eigenkapital erfassten Betrag aus dem Sicherungsgeschaft
angepasst.

Zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos von variabel ver-
zinsten langfristigen Finanzverbindlichkeiten wurden im April
2011 Zinsswaps abgeschlossen. Diese wurden in Form von
Cashflow-Hedges direkt und unmittelbar den Grundgeschéften
zugeordnet. Die vorhandenen und mit Marktwerten im Eigen-
kapital verrechneten Zinsswapgeschafte hatten eine Laufzeit
bis zum 30. Dezember 2014 beziehungsweise 9. Marz 2016.

Zum Stichtag resultieren daraus finanzielle Verbindlichkeiten in
Hohe von 267 T € (Vorjahr: 466 T €). Trotz fortbestehender
Zinssicherung endeten die designierten Sicherungsbezie-
hungen mit der Riickzahlung der zuvor besicherten Grundge-
schafte im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinan-
zierung der TOMORROW FOCUS AG. Die Voraussetzungen fr
Cash-Flow-Hedges waren insofern nicht mehr erfullt, wodurch
die Sicherungsbeziehungen ineffektiv wurden.

7. Ubernahmerelevante Angaben und
Erlauterungen gemaB § 289 Abs. 4 HGB
und § 315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
Zum 31. Dezember 2014 betragt das gezeichnete Kapital
der Gesellschaft 58.313.628,00 Euro. Das Grundkapital ist in
58.313.628 auf den Inhaber lautende, nennwertlose Stiick-
aktien unterteilt, auf die ein anteiliger Betrag von 1,00 Euro je
Aktie entfallt. Die Aktien sind voll eingezahlt. Ein Anspruch der

Aktionare auf Verbriefung inrer Anteile ist nach § 4 Abs. 3 der
Satzung ausgeschlossen, soweit nicht eine Verbriefung nach
den Regeln erforderlich ist, die an einer Borse gelten, an der
die Aktie zugelassen ist. Es kdnnen Sammelurkunden Uber
Aktien ausgestellt werden. Mit allen Aktien sind die gleichen
Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt in der
Hauptversammlung eine Stimme und ist maBgebend fur den
Anteil der Aktionare am Gewinn der Gesellschaft. Hiervon aus-
genommen sind von der Gesellschaft gehaltene eigene Aktien,
ausdenen der Gesellschaft keine Rechte zustehen. Die Rechte
und Pflichten der Aktionére ergeben sich im Einzelnen aus den
Regelungen des Aktiengesetzes, insbesondere ausden 8§12,
53aff., 118 ff.und 186 AktG.

Ubertragungs- und Stimmrechtsbeschrin-
kungen

Dem Unternehmen sind derzeit keine Ubertragungs- und
Stimmrechtsbeschrankungen bekannt.

Angaben zu direkten und indirekten Beteili-
gungen

Nach den Bestimmungen des Wertpapierhandelsgesetzes
(WpHG) hat jeder Anleger, der durch Erwerb, VerauBerung
oder auf sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten
der Gesellschaft erreicht, Uberschreitet oder unterschreitet,
dies der Gesellschaft und der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht mitzuteilen. Im Geschaftsjahr 2014 sind der
Gesellschaft diesbeziiglich folgende Stimmrechtsmitteilungen
zugegangen:

Die Allianz Global Investors Europe GmbH, Frankfurt, Deutsch-
land hat uns gemaB § 21 Abs. T WpHG am 20. Mérz 2014 mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteilan der TOMORROW FOCUS
AG, Munchen, Deutschlandam 19.Marz 2014 die Schwelle von
3 Prozent der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem
Tag 2,91 Prozent (das entspricht 1.694.324 Stimmrechten)
betragen hat.

Die Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte,
Zahnarzte und Tierarzte, Tubingen, Deutschland hat uns ge-
maB § 21 Abs. 1T WpHG am 5. Mai 2014 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteilan der TOMORROW FOCUS AG, Miinchen,
Deutschland am 2. Mai 2014 die Schwelle von 3 Prozent der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 3,02 Prozent
(das entspricht 1.762.000 Stimmrechten) betragen hat.

Die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH,
Stuttgart, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 5.
Mai 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMOR-
ROW FOCUS AG, Miinchen, Deutschland am 2. Mai 2014 die
Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte Uberschritten hat und
andiesem Tag 3,07 Prozent (das entspricht 1.788.500 Stimm-
rechten) betragen hat. 3,022 Prozent der Stimmrechte (das
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entspricht 1.762.000 Stimmrechten) sind der Gesellschaft ge-
maB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Zugerech-
nete Stimmrechte werden dabei gehalten tUber folgende Aktio-
nare, deren Stimmrechtsanteilan der TOMORROW FOCUS AG
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt: Baden-Wirttembergische
Versorgungsanstalt fir Arzte, Zahnarzte und Tierarzte.

Am 4, Juli 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach § 25
Abs. 1 WpHG:

1.

Emittent;

TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str. 61,81673
Munchen, Deutschland

Mitteilungspflichtiger:

Deutsche Asset & Wealth Management Investment
GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenberiihrung:

Uberschreitung

Betroffene Meldeschwellen:

5 Prozent

Datum der Schwellenbertihrung:

1.Juli2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

8,50 Prozent (entspricht 4.955.000 Stimmrechten)
bezogen auf die Gesamtmenge der Stimmrechte des
Emittenten in Hohe von: 58.313.628

Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil:
Stimmrechtsanteil aufgrund von (Finanz-/sonstigen)
Instrumenten nach § 25

WpHG: 0,04 Prozent (entspricht 21,088 Stimmrechten)
davon mittelbar gehalten: 0 Prozent (entspricht O
Stimmrechten)

Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,46 Prozent
(entspricht 4.933.912 Stimmrechten)

Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: -

Am 26. August 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach §
25 Abs. 1 WpHG:

1.

Emittent:

TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str.61,81673
Minchen, Deutschland

Mitteilungspflichtiger:

Deutsche Asset & Wealth Management Investment
GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenberiihrung:

Unterschreitung

Betroffene Meldeschwellen:

5 Prozent

Datum der Schwellenberthrung:

21. August 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

0,00 Prozent (entspricht O Stimmrechten) bezogen auf
die Gesamtmenge der Stimmrechte des Emittenten in
Hohe von: 58.313.628

Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil:
Stimmrechtsanteil aufgrund von (Finanz-/sonstigen)
Instrumenten nach § 25

WpHG: 0,00 Prozent (entspricht O Stimmrechten)
davon mittelbar gehalten: 0,00 Prozent (entspricht O
Stimmrechten)

Stimmrechtsanteile nach 8§ 21, 22 WpHG: 8,50 Prozent
(entspricht 4.955.000 Stimmrechten)

Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: -

Am 9. September 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach
§ 25 Abs. 1 WpHG:

1.

Emittent:

TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str.61,81673
Minchen, Deutschland

Mitteilungspflichtiger:

Deutsche Asset & Wealth Management Investment
GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenbertihrung:

Uberschreitung

Betroffene Meldeschwellen:

5 Prozent

Datum der Schwellenbertihrung:

3. September 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

8,50 Prozent (entspricht 4.955.000 Stimmrechten) be-
zogen auf die Gesamtmenge der Stimmrechte des
Emittenten in Hohe von: 58.313.628

Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil:
Stimmrechtsanteil aufgrund von (Finanz-/sonstigen)
Instrumenten nach § 25

WpHG: 0,0009 Prozent (entspricht 548 Stimmrechten)
davon mittelbar gehalten: 0,00 Prozent (entspricht O
Stimmrechten) Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22
WpHG: 8,50 Prozent (entspricht 4.954.452 Stimm-
rechten)

Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: -

Am 17.September 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach
§ 25 Abs. 1 WpHG:

1.

Emittent:

TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str.61,81673
Minchen, Deutschland

Mitteilungspflichtiger:

Deutsche Asset & Wealth Management Investment
GmbH, Frankfurt, Deutschland
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Art der Schwellenberthrung:

Unterschreitung

Betroffene Meldeschwellen:5 Prozent

Datum der Schwellenberthrung:

12. September 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

0,00 Prozent (entspricht O Stimmrechten) bezogen auf
die Gesamtmenge der Stimmrechte des Emittenten in
Hohe von: 58.313.628

Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil:
Stimmrechtsanteil aufgrund von (Finanz-/sonstigen)
Instrumenten nach § 25

WpHG: 0,00 Prozent (entspricht O Stimmrechten)
davon mittelbar gehalten: 0,00 Prozent (entspricht O
Stimmrechten)

Stimmrechtsanteile nach 88 21, 22 WpHG: 8,50 Prozent
(entspricht 4.955.000 Stimmrechten)

Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: -

Sonderrechte
Aktien mit Sonderrechten, z.B. die Kontrollbefugnisse oder
Entsenderechte verleihen, existieren nicht.

Stimmrechtskontrolle bei Beteiligungen von
Mitarbeitern

Fur von Mitarbeitern gehaltene Aktien der TOMORROW FO-
CUS AG sind dem Vorstand keine Stimmrechtskontrollen be-
kannt.

Ernennung und Abberufung von Vorsténden
und Anderung der Satzung

Die Bestellung und die Abberufung von Mitgliedern des Vorstands
sind in § 84 AktG und § 85 AktG geregelt. Danach werden Vor-
standsmitglieder vom Aufsichtsrat auf hochstens 5 Jahre bestellt.
Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, je-
weils fir hochstens 5 Jahre, ist zulassig.

Der Vorstand besteht gemaB § 5 Abs. 1 der Satzung
aus einer oder mehreren Personen. Der Aufsichtsrat bestellt die
Vorstandsmitglieder und bestimmt ihre Zahl. Er kann stellvertre-
tende Vorstandsmitglieder bestellen. Der Aufsichtsrat kann einen
Vorsitzenden des Vorstandes bestellen.

Die Gesellschaft wird gemaB § 5 Abs. 2 der Satzung
ferner durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstands-
mitglied mit einem Prokuristen vertreten. Stellvertretende Vor-
standsmitglieder stehen ordentlichen insoweit gleich. Ist nur ein
Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt dieses die Gesellschaft allein.
Der Aufsichtsrat kann einem, mehreren oder allen Vorstandsmit-
gliedern die Befugnis zur Einzelvertretung einrdumen und/oder
Befreiung von dem Verbot der Mehrvertretung des § 181 BGB
erteilen, soweit § 112 AktG letzteres zulasst. Die Befugnis zur
Einzelvertretung und/oder die Befreiung von dem Verbot der
Mehrvertretung des § 181 BGB kann jederzeitwiderrufen werden.

Der Aufsichtsrat kann gemaB § 84 Abs. 3 AktG die Bestellung
zum Vorstandsmitglied und die Ernennung zum Vorsitzenden
des Vorstands widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt.
Eine Anderung der Satzung bedarf nach § 179 AktG
eines Beschlusses der Hauptversammlung. Die Befugnis zur
Anderung, die nur die Fassung betrifft, istgemaB § 8 Abs. 5 der
Satzung dem Aufsichtsrat Ubertragen. Dartber hinaus ist der
Aufsichtsrat durch Hauptversammlungsbeschluss erméachtigt
worden, § 4 der Satzung entsprechend der jeweiligen Inan-
spruchnahme des bedingten Kapitals neu zu fassen.
Beschllsse der Hauptversammlung bedurfen ge-
maB § 18 der Satzung der einfachen Mehrheit, soweit nicht das
Gesetz zwingend eine groBere Mehrheitvorschreibt. Satzungs-
andernde Beschlisse der Hauptversammilung bedrfen nach §
179 Abs. 2 AktG einer Mehrheit von mindestens Dreiviertel des
bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals, sofern die
Satzung nicht eine andere Kapitalmehrheit bestimmt.

Befugnisse des Vorstands zum Riickkauf eige-
ner Aktien und Ausgabe neuer Aktien
1. Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bis zum 11. Juni 2018 das Grundkapital der Gesellschaft
einmalig oder mehrfach um bis zu insgesamt 14.578.407,00
Euro durch Ausgabe von bis zu 14.578.407 neuen nennbe-
tragslosen Stuickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2013). Der Vorstand ist er-
méchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche
Bezugsrecht der Aktionare fir folgende Félle auszuschlieBen,
soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrage auszuglei-
chen;
wenn eine Kapitalerhéhung gegen Bareinlagen 10 Pro-
zent des Grundkapitals nicht Ubersteigt und der Aus-
gabebetrag der neuen Aktien den Bdrsenpreis nicht
wesentlich unterschreitet (§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG);
beim Gebrauchmachen dieser Ermachtigung unter Be-
zugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
ist der Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer
Erméchtigungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu be-
rlicksichtigen;
wenn die Aktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder Unternehmensteilen oder zum Zwe-
cke des Erwerbs von Forderungen gegen die Gesellschaft
ausgegeben werden.

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhndhung und ihrer
Durchfuhrung festzulegen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die
Fassung der Satzung entsprechend der jeweiligen Ausnutzung
des Genehmigten Kapitals anzupassen.

2. Das Grundkapital ist um bis zu 4.842.070,00 Euro durch
Ausgabe von biszu 4.842.070 auf den Inhaber lautende Stiick-
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aktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2010). Die bedingte
Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefihrt, wie die Inha-
ber von Wandel- und /oder Optionsschuldverschreibungen,
die auf der Grundlage der Ermé&chtigung der Hauptversamm-
lung vom 16. Juni 2010 von der Gesellschaft bis zum 15. Juni
2015 begeben werden, von ihrem Wandel- bzw. Optionsrecht
Gebrauch machen oder Wandlungspflichten aus solchen
Schuldverschreibungen erfullt werden und soweit nicht an-
dere Erfillungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Die
neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in
dem sie durch Austibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten
oder durch Erfullung von Wandlungspflichten entstehen, am
Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der
bedingten Kapitalerhdhung festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist
erméchtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der jewei-
ligen Ausnutzung des bedingten Kapitals anzupassen.

3. Der Vorstand wurde von der ordentlichen Hauptversamm-
lung am 16. Juni 2010 dazu ermachtigt, nach MaBgabe der
nachfolgenden Bestimmungen eigene Aktien der Gesellschaft
zu erwerben. Die Erméachtigungistaufden Erwerbvon eigenen
Aktien mit einem rechnerischen Anteilam Grundkapital von bis
zu 10,0 Prozent beschrénkt. Die Erméachtigung kann ganz oder
in Teilbetragen, einmal oder mehrmals, durch die Gesellschaft
oder fUr ihre Rechnung durch Dritte ausgetibt werden. Die Er-
méchtigung gilt bis zum 15. Juni 2015.

Der Erwerb erfolgt Uber die Borse oder mittels eines an alle
Aktionare der Gesellschaft gerichteten offentlichen Kaufan-
gebots.

aa) Erfolgt der Erwerb Uber die Borse, so darf der von der Ge-
sellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsneben-
kosten) den an der Frankfurter Wertpapierborse wahrend der
letzten zehn Borsenhandelstage vor dem Erwerb der Aktien
ermittelten durchschnittlichen Schlusskurs (XETRA-Handel
oder vergleichbares Nachfolgesystem) fur Aktien gleicher Aus-
stattung um nicht mehr als 10,0 Prozent Uber- und nicht mehr
als 20,0 Prozent unterschreiten.

bb) Erfolgt der Erwerb Uber ein 6ffentliches Kaufangebot an
alle Aktionare der Gesellschaft, darf der gebotene Kaufpreis
je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den durchschnittlichen
Schlusskurs an der Frankfurter Wertpapierbdrse an den zehn
Borsenhandelstagen vor dem Tag der Veroffentlichung des
Angebots um nicht mehrals 10,0 Prozent Uber- und nicht mehr
als 20,0 Prozent unterschreiten. Das Kaufangebot kann weitere
Bedingungen vorsehen.

Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats Aktien der Gesellschaft, die aufgrund dieser Ermachtigung
erworben werden oder aufgrund friiherer Erméachtigungen er-
worbenwurden, neben der VerduBerung durch Angebotan alle
Aktionare oder der VerduBerung tber die Borse
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aa) Dritten im Rahmen von Unternehmenszusammenschlus-
sen, beim Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen an Un-
ternehmen oder Unternehmensteilen sowie beim Erwerb
von Forderungen gegen die Gesellschaft als Gegenleistung
anzubieten;

bb) an Dritte zu verauBern. Der Preis, zu dem die Aktien der Ge-
sellschaft an Dritte abgegeben werden, darf den Borsenpreis
der Aktien zum Zeitpunkt der VerauBerung nicht wesentlich un-
terschreiten. Beim Gebrauchmachen dieser Ermachtigung ist
der Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer Erméach-
tigungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu berlcksichtigen;
cc) zur Gewahrung von Aktien an Mitglieder des Vorstands und
an sonstige Mitarbeiter der Gesellschaft sowie an Mitglieder der
Geschéftsfuhrung und Mitarbeiter von mit der Gesellschaftim
Sinne der §§ 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen zu ver-
wenden, soweit diese Personen aufgrund von Mitarbeiterbe-
teiligungsprogrammen zu deren Bezug berechtigt sind. Soweit
eigene Aktien an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft
Ubertragen werden sollen, obliegt die Entscheidung hiertiber
dem Aufsichtsrat der Gesellschaft.

dd) einzuziehen, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchfih-
rung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.
Die Einziehung fuhrt zur Kapitalherabsetzung. Die Aktien kon-
nen auch im vereinfachten Verfahren ohne Kapitalherabset-
zung durch Anpassung des anteiligen rechnerischen Betrages
der Ubrigen Stickaktien am Grundkapital der Gesellschaft
eingezogen werden. Die Einziehung kann auf einen Teil der
erworbenen Aktien beschrankt werden.

Vorstehende Ermachtigungen betreffend die Verwendung der
erworbenen eigenen Aktien kdnnen einmal oder mehrmals,
ganz oder in Teilen, einzeln oder gemeinsam ausgelbt wer-
den. Das Bezugsrecht der Aktionére auf erworbene eigene
Aktien wird insoweit ausgeschlossen, als diese Aktien gemal
den vorstehenden Ermachtigungen unter lit. aa), bb) und cc)
verwendet werden. Der Vorstand wird die Hauptversammlung
Uber die Grunde und den Zweck des Erwerbs eigener Aktien,
uber die Zahl der erworbenen Aktien und den auf sie entfal-
lenden Betrag des Grundkapitals sowie tber den Gegenwert,
der fur die Aktien gezahlt wurde, jeweils unterrichten.

Der Aufsichtsrat ist erméachtigt, die Fassung der
Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme der
Ermachtigung zur Einziehung anzupassen.

Zum 31. Dezember 2014 verfugt die Gesellschaft
nicht Uber eigene Aktien.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft
unter der Bedingung eines Kontrollwechsels
infolge eines Ubernahmeangebots

Wesentliche Vereinbarungen der TOMORROW FOCUS AG,
die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen, sind nicht bekannt.
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Entschadigungsvereinbarungen der Gesell-
schaft mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeit-
nehmern fiir den Fall eines Ubernahme-
angebots
Wenn durch einen Aufsichtsratsbeschluss gegen den Willen
von Herrn Christoph Schuh die Geschéftsordnung derart geédn-
dertwird, dass sich die ihm zugewiesenen Geschéftsbereiche
andern oder eine wesentliche Einschrankung der in der Ge-
schaftsordnung geregelten Befugnisse erfolgt oder die Person
des derzeit amtierenden Aufsichtsratsvorsitzenden wechselt
oder die Person eines zukiinftigen Aufsichtsratsvorsitzenden
wechselt und der neue Aufsichtsratsvorsitzende nichtaus dem
Kreis der heutigen Aufsichtsratsmitglieder stammt, hat Herr
Schuh ein Sonderrecht zur Kiindigung seines Anstellungsvertrags.
Bei Austibung des Rechts zur Sonderkiindigung hat
Herr Schuh einen Anspruch auf Zahlung einer Abfindung be-
ziehungsweise von Uberbriickungsgeld. Diese Zahlungen sind
auf maximal zwei Jahresgehélter begrenzt.

8. Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Die Prinzipien verantwortungsbewusster und guter Unter-
nehmensfuhrung bestimmen das Handeln der Leitungs- und
Kontrollgremien der TOMORROW FOCUS AG. Naheres hierzu
beschreibt die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemas
Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie
gemaB § 289a Abs. 1 HGB, die der Vorstand - zugleich auch
fur den Aufsichtsrat — auf der Homepage der TOMORROW FO-
CUS AG unter http://www.tomorrow-focus.de/investor-rela-
tions/fest/investor-relations-corporate-governance_aid_160.
html abgegeben hat.

9. Vergiitungsbericht

Verglitungsbericht des Vorstands
Die Gesamtstruktur der Vorstandsvergltung wird vom gesam-
ten Aufsichtsrat festgelegt. Es besteht daher kein Ausschuss
innerhalb des Aufsichtsrats, der sich mit der Vergttung der
Vorstandsmitglieder befasst. Die Festlegung der Vergltung
des Vorstands orientiert sich an der GroBe und Ausrichtung
des Unternehmens sowie an seiner wirtschaftlichen und fi-
nanziellen Lage. Dariiber hinaus ist sie so bemessen, dass sie
wettbewerbsfahig ist und somit Anreize flr eine engagierte
und erfolgreiche Arbeit in einem dynamischen Umfeld bietet.
Die Vergltung der Vorstandsmitglieder setzt sich
zum einen aus einem erfolgsunabhdngigen Fixum und einer
variablen, erfolgsabhangigen Vergutung zwischen 20,0 Prozent
und 35,0 Prozent zusammen. Diese ist wiederum zu 50 Pro-
zentvon einer gewinnabhangigen Komponente, zu 25 Prozent
von einer umsatzabhangigen Komponente und zu 25 Prozent
von einer leistungsbezogenen, also von individuellen Zielen

abhangigen Komponente abhangig. Alle drei genannten Kom-
ponenten werden jahrlich neu vom Aufsichtsrat festgelegt.
Den Mitgliedern des Vorstands und des oberen Ma-
nagements des Konzerns wird seit 2011 ein anteilsbasierter
Performance Share Plan mit Barausgleich in jahrlichen Tran-
chen fir funf Jahre gewahrt. Die Erdienung erfolgt geméR
,Graded Vesting", das heiBt, dass die erste Tranche Uber ein
Jahr erdient wird, wahrend die letzte Tranche Uber 5 Jahre er-
dient werden muss. Mit jeder Tranche wird den leitenden An-
gestellten der Gesellschaft eine von der Earnings Before Tax
and Amortisation (EBTA)-Zielerreichung abhangige Anzahl von
virtuellen Aktien der Gesellschaft zugeteilt, die einem Warte-
zeitraum von jeweils drei Jahren unterliegen und nach Ablauf
des Wartezeitraums zu einer Barzahlung fiihren konnen (erst-
mals in 2015 fir 2011). Der Bezug einer Tranche berechtigt
nichtautomatisch zum Bezug der folgenden Tranchen. Ebenso
wird durch die Verfehlung der Planhtirden in einem Jahr nicht
automatisch der Anspruch fr die folgenden Jahre ungltig.

Die Anzahl der je Tranche aus dem LTIP gewahrten virtuellen
Aktien entspricht dem Quotienten aus dem EBTA-abhangigen
Basisbetrag (EBTA-Basisbetrag) und dem durchschnittlichen
Ausgangs-Referenzkurs der Aktie der Gesellschaft, ggf. aufeine
volle Stiickzahl kaufmannisch gerundet. Im Falle der Uberer-
flllung des EBTA-Zielwertsim jeweiligen Geschaftsjahr erhoht
sich der EBTA-Basisbetrag entsprechend dem Prozentsatz der
Ubererfiillung, maximal jedoch auf 120,0 Prozent des Ziel-Ba-
sisbetrages (dieser entspricht 100,0 Prozent Zielerreichung).
Im Falle einer Untererfullung des EBTA-Zielwerts im jeweiligen
Geschéftsjahr reduziert sich der EBTA-Basisbetrag entspre-
chend dem Prozentsatz der Untererfiillung. Der EBTA-Basis-
betrag entfallt bei einem EBTA im jeweiligen Geschéftsjahrvon
weniger als 80,0 Prozent des EBTA-Zielwerts. Eine Zuteilung
von virtuellen Aktien findet auBerdem nicht statt, falls im betref-
fenden Geschaftsjahr nach dem gebilligten Konzernabschluss
(IFRS) das Net Debt das Doppelte des EBITDA Ubersteigt. Das
Net Debt ist die Summe aller zinstragender Verbindlichkeiten
(u.a. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und verbun-
denen Unternehmen, Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasing) abzlglich Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lenten. Der Ausgangs-Referenzkurs der virtuellen Aktien ist
der Durchschnitt der Schlusskurse der TOMORROW FOCUS
AG Aktie im XETRA-Handelssystem wahrend der letzten 100
Borsenhandelstage vor der ordentlichen Hauptversammiung,
in der dervom Aufsichtsrat gebilligte Konzernabschluss fiir das
jeweilige Geschaftsjahr vorgelegt wird.

Der Auszahlungsbetrag aus dem LTIP nach Ablauf des Warte-
zeitraums errechnet sich aus der Multiplikation der Anzahl der
dem Berechtigten zugeteilten virtuellen Aktien der jeweiligen
Tranche mit dem Schluss-Referenzkurs der Aktie der Gesell-
schaft zuzlglich der kumulierten Dividende pro virtueller Ak-
tie. Der Schluss-Referenzkurs ergibt sich als Durchschnitt der
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Ubrige sonstige Verpflichtungen Personalaufwand
2014 2013 2014 2013
UBRIGE SONSTIGE VERPFLICHTUNGEN inT€ inT€ PERSONALAUFWAND inT€ inT€
Verpflichtungen aus anteilsbasierten Aufwand (+) / Ertrag (-) aus anteilsbasier-
Vergutungstransaktionen mit ten Vergutungstransaktionen mit Baraus-
Barausgleich gegentber Vorstanden 1415 1.510 gleich gegenlber Vorstanden -95 659
Summe 1415 1510 Summe -95 659

Schlusskurse der TOMORROW FOCUS AG Aktie im XETRA
Handelssystem an der Frankfurter Borse wahrend der letz-
ten 100 Borsentage vor der ordentlichen Hauptversammlung,
in der der vom Aufsichtsrat gebilligte Konzernabschluss fir
das dritte Geschaftsjahr vorgelegt wird, das dem Ablauf der
dreijahrigen Wartezeitraums der jeweiligen Tranche folgt. Der
maximale Auszahlungsbetrag ist auf das Dreifache des EBTA-
Basisbetrags der jeweiligen Tranche begrenzt.

Daruber hinaus sind die virtuellen Aktien dividenden-
berechtigt. Die kumulierte Dividende je virtueller Aktie wird an
Ende mit Auszahlung der jeweiligen Tranche beglichen.

Der beizulegende Zeitwert der gewahrten virtuellen Aktien,
bei denen das Recht der Gegenpartei auf Erhalt von flussigen
Mitteln unverfallbar ist, wurde auf Basis eines nach IFRS 2 aner-
kannten Bewertungsmodells (hier: Binomialmodell) geschéatzt
und stellt sich wie folgt dar: siehe Tabelle oben links.

Der erfasste Personalaufwand fir wahrend des Geschaftsjahrs
erhaltene Leistungen stellt sich wie folgt dar: siehe Tabelle oben
rechts.

Zudem wird ein Firmenwagen gestellt. Weitere Komponenten
bestehen nicht.

Die Hauptversammlung vom 1. Juni 2011 hat mit qualifizierter
Mehrheit beschlossen, von der sogenannten Opting-out-Klau-
sel Gebrauch zu machen. Damit ist die TOMORROW FOCUS
AG bis einschlieBlich des Geschéftsjahres 2015 von der gesetz-
lichen Verpflichtung der individualisierten Offenlegung befreit.

Die Summe der Bezlige an den aus drei Mitgliedern
bestehenden Vorstand belaufen sich im Geschéftsjahr 2014

Transaktionen mit TOMORROW FOCUS Aktien

DATUM DES

MELDEPFLICHTIGE PERSON GESCHAFTS

TRANSAKTION

auf 1,3 Millionen Euro (Vorjahr: 2,2 Millionen Euro). Darin
enthalten sind feste Beztige in Hohe von 1,1 Millionen Euro
(Vorjahr: 1,1 Millionen Euro) und variable Beztige in Hohe von
0,1 Millionen Euro (Vorjahr: 1,1 Millionen Euro).

Aktienbesitz des Vorstands
Herr Christoph Schuh hieltzum 31. Dezember 2014 insgesamt
91.600 TOMORROW FOCUS Aktien. Dies entsprichtetwa 0,16
Prozent der Aktien der TOMORROW FOCUS AG.

Herr Dr. Dirk Schmelzer hielt zum 31. Dezember
2014 insgesamt 40.000 TOMORROW FOCUS Aktien. Dies
entspricht etwa 0,07 Prozent der Aktien der TOMORROW FO-
CUSAG.

Der TOMORROW FOCUS AG sind im Geschéftsjahr 2014 fol-
gende Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des Vorstands
gemaB §1ba des Wertpapierhandelsgesetzes gemeldet wor-
den: siehe Tabelle unten.

Sonstige Angaben zum Vorstand

Die Mitglieder von Organen der TOMORROW FOCUS AG
sowie alle Organe der verbundenen Unternehmen werden
von der TOMORROW FOCUS AG von Ansprichen Dritter im
gesetzlich zulassigen Rahmen freigestellt. Zu diesem Zweck
unterhélt die Gesellschaft eine Vermogensschaden-Haft-
pflicht-Gruppenversicherung fir Organmitglieder und leitende
Angestellte (D&O-Versicherung). Sie deckt das personliche
Haftungsrisiko fur den Fall ab, dass der Personenkreis bei
Austbung seiner Flihrungstatigkeit fir Vermogensschéaden in
Anspruch genommen wird. Die genannte D&O-Versicherung
sieht fir Vorstandsmitglieder einen Selbstbehalt in Hohe von
0,55 Millionen Euro vor.

PREIS

BORSENPLATZ ANZAHL PRO STUCK

Christoph Schuh 30.07.2014 Kauf

auBerborslich 9.100 3,005 Euro
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Es bestehen ferner keine Versorgungszusagen fur
Vorstandsmitglieder.

Vergiitungsbericht des Aufsichtsrats

Die Vergltung des Aufsichtsrats der TOMORROW FOCUS AG
istin § 11 der Satzung der TOMORROW FOCUS AG geregelt.
Demnach erhélt jedes Mitglied des Aufsichtsrats fur jedes volle
Geschéaftsjahr eine feste Vergltung in Hohe von 25.000,00
Euro. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt die doppelte
VergUtung. Fir die Tatigkeit in Ausschiissen des Aufsichtsrats
erhéalt der jeweilige Vorsitzende fir jedes volle Geschéftsjahr
seiner Zugehorigkeit eine zusétzliche Vergltung in Hohe von
10.000 Euro und jedes weitere Mitglied in Hohe von 5.000
Euro. Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat nicht wah-
rend eines vollen Geschaftsjahrs angehort haben, erhalten die
VergUtung zeitanteilig entsprechend der Dauer ihrer Aufsichts-
ratszugehorigkeit.

Die Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das Ge-
schaftsjahr 2014 betragt daher wie folgt:

Aufsichtsratsvergiitung im Geschaftsjahr 2014

NAME DES VERGUTUNG
AUFSICHTSRATSMITGLIEDS in€

Stefan Winners (Vorsitzender,

Mitglied im Prifungsausschuss) 55.000,00
Dr. Dirk Altenbeck (stellv. Vorsitzender

seit 4. Juni 2014, Vorsitzender des

Prifungsausschusses) 35.000,00
Annet Aris (Mitglied des Priifungsausschusses

bis 4. Juni 2014, Niederlegung des Aufsichtsrats-

mandats zum 4. Juni 2014) 12.833,33
Dr. Andreas Rittstieg (stellv. Vorsitzender bis

4. Juni 2014, Mitglied im Priifungsausschuss

seit4. Juni 2014) 27.861,11
Holger Taubmann (Mitglied des Aufsichtsrats

seit4. Juni 2014) 14.305,56
Martin Weiss 25.000,00
Philipp Welte 25.000,00

DesWeiteren entstanden der Gesellschaft Aufwendungen aus
einem Dienstverhaltnis mit einer Rechtsanwaltskanzlei, der ein
Aufsichtsratsmitglied als Partner bis Ende Juni 2014 angehorte,
in Hohe von 55 Tausend Euro (Vorjahr: 6 Tausend Euro).

Aktienbesitz des Aufsichtsrats
Der Gesamtbesitz aller vom Aufsichtsrat direkt oder indirekt
gehaltenen Aktien der TOMORROW FOCUS AG lag am Ende
des Geschaftsjahrs 2014 bei 275.551 Stlck.

Kein Aufsichtsratsmitglied lag Uber der fur die in-
dividuelle Berichterstattung festgelegten Grenze von einem
Prozent der ausgegebenen Aktien.

Der TOMORROW FOCUS AG sind im Geschéftsjahr 2014
keine Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des Aufsichts-
rats gemaB §1ba des Wertpapierhandelsgesetzes gemeldet
worden.

Sonstige Angaben zum Aufsichtsrat

Die TOMORROW FOCUS AG unterhélt fur die Mitglieder des
Aufsichtsrats eine Vermdgensschaden-Haftpflicht-Gruppen-
versicherung ohne Selbstbehalt (D&O-Versicherung). Weitere
Informationen zu dieser Versicherung finden Sie unter ,Son-
stige Angaben zum Vorstand" als Bestandteil dieses Vergl-
tungsberichts.

Sonstiges

Leitenden Mitarbeitern der TOMORROW FOCUS AG sowie
den Geschaftsfuhrern der Tochtergesellschaften wird analog
den Vorstandsmitgliedern der TOMORROW FOCUS AG ein
Long-Term Incentive-Programm in Form eines aktienkurso-
rientierten Performance Share Plans in jahrlichen Tranchen
gewahrt. Mit jeder Tranche wird den Beglinstigten eine von der
EBTA-Zielerreichung abhangige Anzahl von virtuellen Aktien
der Gesellschaft zugeteilt, die einem Wartezeitraum von drei
Jahren unterliegen und nach Ablauf des Wartezeitraums zu
einer bereits nach dem ersten Jahr erdienten Barzahlung an
die Begunstigten fuhren.

Fur den Aufsichtsrat und sonstige Mitarbeiter be-
stehen innerhalb der TOMORROW FOCUS AG keine Akti-
enoptionsprogramme oder dhnliche wertpapierorientierten
Anreizsysteme.

10. Mitarbeiter

Im Jahr 2014 beschéaftigte die TOMORROW FOCUS-Gruppe
in den fortgeflhrten Geschéftsbereichen im Durchschnitt
698 Mitarbeiter (Vollzeitaquivalent). 2013 waren im Jahres-
durchschnitt in der TOMORROW FOCUS-Gruppe in den
fortgeflihrten Geschéftsbereichen 681 Mitarbeiter (Vollzeita-
quivalent) beschaftigt. Die TOMORROW FOCUS AG selbst be-
schaftigte im Geschaftsjahr inklusive der Vorstandsmitglieder
im Jahresdurchschnitt 28 Mitarbeiter (Vollzeitaquivalent). 2013
waren im Jahresdurchschnitt in der TOMORROW FOCUS AG
27 Mitarbeiter (Vollzeitaquivalent) beschaftigt.
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Die Mitarbeiter der TOMORROW FOCUS-Gruppe waren in
folgenden Bereichen tatig (jeweils Jahresdurchschnittswerte):

Subscription: 116
(Vorjahr: 114)

~

( Holding/Other: 28 (Vorjahr: 27)

Travel: 323 (Vorjahr: 326)

Publishing: 231 (Vorjahr: 214)

Der Personalaufwand des TOMORROW FOCUS-Konzerns
im Geschaftsjahr 2014 betrug 46,0 Millionen Euro nach 43,8
Millionen Euro im Vorjahr.

11. Hinweise und zukunftsgerichtete
Aussagen

Begriffsdefinition

Sofern in diesem Lageberichtvon ,TOMORROW FOCUS AG*,
,JTOMORROW FOCUS-Gruppe" oder ,JOMORROW FOCUS"
die Rede ist, ist stets der TOMORROW FOCUS-Konzern ge-
meint.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Lagebericht enthalt Aussagen, die sich auf den kunfti-
gen Geschéftsverlauf und kinftige finanzielle Leistungen so-
wie auf kiinftige TOMORROW FOCUS betreffende Vorgange
oder Entwicklungen beziehen und zukunftsgerichtete Aussa-
gen darstellen konnen. Diese Aussagen sind erkennbar durch
Formulierungen wie ,erwarten®, ,wollen, ,antizipieren®, ,be-
absichtigen®, ,planen”, ,glauben®, ,anstreben”, ,einschatzen®,
,werden", ,vorhersagen” oder &hnliche Begriffe. Wir werden
gegebenenfalls auch in anderen Berichten, in Présentationen,
in Unterlagen, die an Aktionare verschickt werden, und in Pres-
semitteilungen zukunftsgerichtete Aussagen tatigen. Des Wei-
teren kdnnen von Zeit zu Zeit unsere Vertreter zukunftsgerich-
tete Aussagen mundlich machen. Solche Aussagen beruhen
aufden heutigen Erwartungen und bestimmten Annahmen des
TOMORROW FOCUS-Managements. Sie unterliegen daher

einer Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahlvon
Faktoren, von denen zahlreiche auBerhalb des Einflussbereichs
von TOMORROW FOCUS liegen, beeinflusst die Geschaftsak-
tivitaten, den Erfolg, die Geschaftsstrategie und die Ergebnisse
von TOMORROW FOCUS. Diese Faktoren kdnnen dazu fuhren,
dass die tatséchlichen Ergebnisse, Erfolge und Leistungen von
TOMORROW FOCUS wesentlich von den Angaben zu kinf-
tigen Ergebnissen, Erfolgen oder Leistungen abweichen, die
ausdrucklich oderimplizitin den zukunftsgerichteten Aussagen
wiedergegeben oder aufgrund friherer Trends erwartet wer-
den. Diese Faktoren beinhalten insbesondere Angelegenhei-
ten, die in Abschnitt,4.2.2 Risiken" dieses Berichts beschrieben
sind, sich aber nicht auf solche beschranken. Weitere Infor-
mationen Uber TOMORROW FOCUS betreffende Risiken und
Ungewissheiten sind diesem Jahresbericht sowie unserer ak-
tuellen Ergebnisverodffentlichung, die auf der TOMORROW FO-
CUS-Webseite unter www.tomorrow-focus.de abrufbar sind,
zu entnehmen. Sollten sich eines oder mehrere dieser Risiken
oder Ungewissheiten realisieren oder sollte es sich erweisen,
dass die zugrunde liegenden Annahmen nicht korrekt waren,
konnen die tatsachlichen Ergebnisse, Leistungen und Erfolge
von TOMORROW FOCUS wesentlich von denjenigen Ergeb-
nissen abweichen, die in der zukunftsgerichteten Aussage
als erwartete, antizipierte, beabsichtigte, geplante, geglaubte,
angestrebte, geschétzte oder projizierte Ergebnisse, Leistun-
gen und Erfolge genannt worden sind. TOMORROW FOCUS
tbernimmt keine Verpflichtung und beabsichtigt auch nicht,
diese zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren oder bei
einer anderen als der erwarteten Entwicklung zu korrigieren.

Aufgrund von Rundungen ist es moglich, dass sich
einzelne Zahlen in diesem und anderen Berichten nicht genau
zurangegebenen Summe addieren und dass dargestellte Pro-
zentangaben nicht genau die absoluten Werte widerspiegeln,
auf die sie sich beziehen.

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014
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12. Versicherung der gesetzlichen Ver-
treter gemaB § 37y Nr. 1 WpHG i.V.m.
§8§ 297 Abs. 2 Satz 4 und 315 Abs. 1
Satz 6 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméaB den an-
zuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der vor-
liegende Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 ein
den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des TOMORROW
FOCUS Konzerns vermittelt und der Geschéftsverlauf ein-
schlieBlich des Geschéftsergebnisses sowie die Lage des
TOMORROW FOCUS Konzerns im Konzernlagebericht so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
TOMORROW FOCUS Konzerns beschrieben sind.

Minchen, den 19. Marz 2015

R DSAL (L

Antonius Bouten Dr. Dirk Schmelzer Christoph Schuh
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand Vorstand
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KONZERN-BILANZ

Konzern-Bilanz

ZUM 31. DEZEMBER 2014

VERMOGENSWERTE ANHANG STAND ZUM STAND ZUM
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT €

LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Immaterielle Vermdgenswerte

Gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte

sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1.1, 31.421 37403
Intern entwickelte Software 1.1, 14.912 12.825
Geschafts- oder Firmenwert 1.1, 123.296 134.382
Geleistete Anzahlungen 1.3, 72 33
169.701 184.643
Sachanlagen
Grundstticke und grundstiicksgleiche Rechte 0 6
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 11.2. 3.815 3.764
Geleistete Anzahlungen 1.3, 30 87
3.845 3.857
Finanzielle Vermogenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen 31 31
Beteiligungen 11.4. 459 459
Sonstige Ausleihungen 11.5. 1.350 1.072
1.840 1.562
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte
Ubrige sonstige Vermdgenswerte 11.10. 868 500
868 500
Latente Steuern 11.6./11.19. 1.263 2.071
SUMME LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE 177517 192.633

KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.8. 26.122 27.526
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 11.9. 407 976
Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 11.9. 69 149
Forderungen aus Ertragsteuern 19 79
Ubrige sonstige Vermoégenswerte 11.10. 3.134 7187
29.751 35917
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 11.11. 26.640 26.068
SUMME KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE 56.391 61.985

BILANZSUMME 233.908 254,618
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EIGENKAPITAL UND SCHULDEN ANHANG STAND ZUM STAND ZUM
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT€
EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital 1112, 58.314 58.314
Kapitalriicklage 11.12. 84.808 84.808
Sonstige Rucklagen 11.15. -2.556 -2.578
Erwirtschaftetes Konzernergebnis -15.073 -7.896
125.493 132.648
SUMME EIGENKAPITAL 125.493 132,648
SCHULDEN
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 11.16. 1.796 990
Latente Steuern 11.6./11.19. 5.663 5759
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 11.21. 54.500 36.770
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 11.23. 58 0
Ubrige sonstige Schulden 11.22. 3.741 36.372
SUMME LANGFRISTIGE SCHULDEN 65.758 79.891
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Sonstige Rickstellungen 11.20. 1.189 860
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 11.21. 842 1.377
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 11.23. 12174 15.403
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 11.9. 3.532 3.858
Ertragsteuerschulden 11.19. 1977 2.303
Ubrige sonstige Schulden 11.22, 22,943 18.278
SUMME KURZFRISTIGE SCHULDEN 42,657 42.079
SUMME SCHULDEN 108415 121.970
BILANZSUMME 254,618

TOMORROW
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzern-Gewinn-
und -Verlustrechnung

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

ANHANG 1.1.- 1.1.-
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT€D
Umsatzerldse 12.1. 161.493 151.015
Sonstige Ertrage 12.2. 6.910 12.606
Andere aktivierte Eigenleistungen 12.3. 4736 2.653
Materialaufwand 12.4. -20.876 -19.197
Personalaufwand 12.6. -45.983 -43.836
Abschreibungen aufimmaterielle Vermdgenswerte und auf Sachanlagen 1.1./11.2. -8.150 -9.409
Sonstige Aufwendungen 12.7. -80.681 -13.944
Sonstige Steuern -9 0
Operatives Ergebnis 17.440 19.886
Finanzertrage 12.8. 283 130
Finanzaufwendungen 12.9. -3.819 -4.911
Finanzergebnis -3.536 -4.781
Ergebnis fortzufiihrender Geschéftsbereiche vor Ertragsteuern 13.904 15.105
Tatséachliche Steuern 11.19. -3.003 -2.5639
[Latente Steuern 11.6./11.19. -252 =137
Steuerergebnis -3.255 -2.676
Konzernergebnis nach Steuern fortzufiihrende Geschaftsbereiche 10.649 12.429
Konzernergebnis nach Steuern aufgegebener Geschaftsbereiche -14.327 -450
Konzernergebnis nach Steuern -3.678 11.979
Vom Konzernergebnis nach Steuern entfallen auf

Eigentlimer des Mutterunternehmens -3.678 11.979
-3.678 11.979
in€ in€

Verwassertes und unverwassertes Ergebnis
je Aktie aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 0,18 0,21

Verwassertes und unverwéssertes Ergebnis
je Aktie aus aufgegebenen Geschéftsbereichen -0,25 -0,01
Durchschnittlich im Umlauf befindliche Aktien 58.313.628 58.313.628

FuBnote
1) Angepasst um IFRS 5 Effekte, Erlauterungen siehe Konzern-Anhang Abschnitt 10.
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Sonstiges Konzernergebnis

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

ANHANG 1.1.- Ueils =
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT €
Konzernergebnis nach Steuern -3.678 11.979
Posten, bei denen eine Umgliederung in die
Gewinn- und Verlustrechnung nicht erfolgen wird -286 201
Neubewertung leistungsorientierter Versorgungspléne -286 201
Veranderung der Neubewertung -348 221
Latenter Steuereffekt 62 -20
Posten, die kiinftig in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert werden kénnen 308 241
Unterschiede aus der Wahrungsumrechnung 11.15. -6 2
Cash-Flow-Hedges 11.15. 314 243
im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen 83 197
in die Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen 383 147
Latente Steuern auf Cash-Flow-Hedges -152 -101
Sonstiges Konzernergebnis 22 442
Konzerngesamtergebnis -3.656 12.421
Vom Konzerngesamtergebnis entfallen auf
Eigentimer des Mutterunternehmens -3.656 12.421
-3.656 12.421

S AG | Geschéftsbericht 2014
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KONZERN-EIGENKAPITAL-VERANDERUNGSRECHNUNG

Konzern-Eigenkapital-
Veranderungsrechnung

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

EIGENKAPITAL DER EIGENTUMER DES MUTTERUNTERNEHMENS

SONSTIGE RUCKLAGEN

Riicklage fiir
die Neubewertung

leistungs- Riicklage fiir Riicklage fiir
Gezeichnetes Kapital- orientierter Ver- Wahrungs- Cash-Flow-
Kapital riicklage sorgungsplane differenzen Hedges
inT€ inT€ inT€ inT€ inT€
Anhang 11.12. 11.12. 11.15. 11.15.
1. Januar 2013 53.012 70.628 -363 -2.100 =55i7
Genehmigte Kapitalerhdhung 5.302 14.862 0 0 0
Verrechnung der Kapitalerhohungskosten
mit der Kapitalriicklage (Nachsteuereffekt) 0 -682 0 0 0
Ergebnis nach Steuern laut Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung 0 0 0 0 0
Sonstiges Ergebnis laut Konzern-
Gesamtergebnisrechnung 0 0 201 2 243
Konzerngesamtergebnis 0 0 201 -2 243
Ausschittung 0 0 0 0 0
31. Dezember 2013 58.314 84.808 -162 -2.102 -314
1. Januar 2014 58.314 84.808 -162 -2.102 -314
Ergebnis nach Steuern laut Konzern-
Gewinn-und Verlustrechnung 0 0 0 0 0
Sonstiges Ergebnis laut Konzern- 314
Gesamtergebnisrechnung 0 0 -286 -6
Konzerngesamtergebnis 0 0 -286 -6 314
Ausschittungen 0 0 0 0 0

31. Dezember 2014 58.314 84.808 -448 -2.108 0




EIGENKAPITAL DER EIGENTUMER DES MUTTERUNTERNEHMENS

SUMME
Erwirtschaftetes Konzern-
Konzernergebnis SUMME Eigenkapital
inT€ inT€ inT€
Anhang
1.Januar 2013 -16.392 104.228 104.228
Genehmigte Kapitalerhohung 0 20.164 20.164
Verrechnung der Kapitalerhohungskosten mit der Kapitalriicklage (Nachsteueref-
fekt) 0 -682 -682
Ergebnis nach Steuern laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 11.979 11979 11.979
Sonstiges Ergebnis laut Konzern- 0 449 449
Gesamtergebnisrechnung
Konzerngesamtergebnis 11.979 12.421 12.421
Ausschiittung -3.483 -3.483 -3.483
31. Dezember 2013 -7.896 132.648 132.648
1. Januar 2014 -7.896 132.648 132.648
Ergebnis nach Steuern laut Konzern-
Gewinn-und Verlustrechnung -3.678 -3.678 -3678
Sonstiges Ergebnis laut Konzern-
Gesamtergebnisrechnung 0 22 22
Konzern-Gesamtergebnis -3.678 -3.656 -3.656
Ausschuttungen -3.499 -3.499 -3.499

31. Dezember 2014 3151013 125.493 125.493
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Konzern-Kapitalflussrechnung

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

ANHANG  1.1.-31.12.2014  1.1.- 31.12.2013
inT€ inTe"
CASHFLOW AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT
Konzernergebnis nach Steuern -3.678 11.979
Berichtigungen zur Uberleitung des Ergebnisses nach
Steuern zu den Einnahmen/Ausgaben:
- Finanzertrage 12.8. -108 -96
+  Finanzaufwendungen 129, 3.971 5.380
o Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
des Anlagevermogens und Sachanlagen 11.1./11.2. 24.409 17.067
+  Abschreibungen auf finanzielle Vermogenswerte 0 19
+/- Entkonsolidierungseffekte 9.2. 1.679 -2.685
+/-  Personalaufwendungen im Rahmen von Incentive- und Stock-Option-Programmen 11.17,/11.18. 234 1.308
-/+ Wechselkursbedingte Auf- oder Abwertung von Devisenbestanden -18 31
-/+ Unrealisierte Kursgewinne bzw. -verluste bei finanziellen Vermégenswerten -49 -67
—/+ Veranderung der latenten Steuern 11.19. 652 1.091
+/- Veranderung der Pensionsriickstellungen und &hnlichen Verpflichtungen 11.16. 458 265
= Betriebsergebnis vor Anderungen des Nettoumlaufvermégens 27.550 34.392
J+ Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Vermogenswerten
des Anlagevermogens 62 97
J+ Zunahme/Abnahme der Aktiva, die nicht der Investitions-
oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen ist -1.012 -1.170
+/- Zunahme/Abnahme der Passiva, die nicht der Investitions-
oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen ist 5.317 2.617
4 Veranderung der Forderungen/Schulden gegentiber verbundenen Unternehmen
und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.268 453
+/- Sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen bzw. Ertrage? -1.542 -16.128
= Anderung des Nettoumlaufvermogens -1.907 -14.131
= Aus laufender Geschéftstatigkeit erwirtschaftete Zahlungsmittel 25643 20.261
- Auszahlungen fUr Zinsen -2.105 -1.567
= Nettozahlungsmittel aus betrieblicher Tatigkeit 23.538 18.694
CASHFLOW AUS INVESTITIONSTATIGKEIT
o Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen
Vermogenswerten und Sachanlagen 13 26
_ Auszahlungen flr Investitionen in immaterielle
Vermdgenswerte und Sachanlagen -11.988 -10.857
—  Auszahlungen fUr Investitionen in finanzielle Vermodgenswerte -600 -1.023
+  Einzahlungen aus Zinsen 30 42
+/- Einzahlungen/Auszahlungen aus dem Verkauf von bisher konsolidierten
Unternehmen abziiglich erworbener Zahlungsmittel®) -5.090 2.996
_ Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen
abzuglich erworbener Zahlungsmittel ¥ 0 D5
= FirInvestitionstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel -17.635 -11.167
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ANHANG  1.1.-31.12.2014  1.1.- 31.12.2013
inT€ inT€"
CASHFLOW AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT
+  Einzahlungen aus Kapitalerhdhungen 1.1 0 19.166
- Auszahlungen flr Ausgaben im Zusammenhang mit der Kapitalerhéhung 1111 0 -682
- Ausschittungen an Konzernfremde ® -984 -1.374
- Dividendenzahlungen -3.499 -3.483
+  Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 11.20. 40.000 0
—  Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen 11.20. -22.660 -1.190
_ Auszahlungen aus dem Erwerb von weiteren Anteilen schon
konsolidierter Unternehmen® -18.200 -17.250
= FirFinanzierungstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel -5.343 -4.813
BEWERTUNGSBEDINGTE VERANDERUNGEN
DES ZAHLUNGSMITTELBESTANDS
+/- Zahlungsunwirksame Veranderung aus der Umrechnung
der Cashflows zu Durchschnittskosten -2 0
+/- Wertdnderung des Zahlungsmittelbestands aufgrund
geénderter Stichtagskurse -4 =1
+/- Wechselkursbedingte Auf- oder Abwertung von Devisenbestanden 18 =31l
= Bewertungsbedingte Veranderungen des Zahlungsmittelbestands 12 =&
= Nettozunahme/-abnahme von Zahlungsmitteln 572 2.682
+  Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zu Beginn des Geschaftsjahrs 26.068 23.386
= Zahlungsmittel am Ende der Periode 11.11 26.640 26.068
Gesonderte Angaben 3) Durch den Verkauf von Anteilen an der Cellular GmbH bzw. der RPC Voyages SAS

Im Geschaftsjahr flossen 3.749 T € an Auszahlungen fur Ertragsteuern ab (Vorjahr

2196 T €) und 57 T € an Einzahlungen flr Ertragsteuern zu (Vorjahr: 80 T €). Im Vorjahr
erhohten sich die liquiden Mittel des Konzerns durch den Zufluss von 30 T € Beteiligungs-
ertragen

FuBnoten

1) Angepasstum IAS 8 Effekte, Erlauterungen siehe Konzern-Anhang Abschnitt 2.3.

2) Bei den nicht zahlungswirksamen Ertragen handelt es sich um Ertrage aus der Neu-
bewertung von Put-, Earn out-Verpflichtungen sowie um Verpflichtungen mit Vergui-
tungscharakter, die im Zusammenhang mit dem Kauf/Verkauf der restlichen Anteilen
an der WebAssets BV. (1.980 T €), der RPC Voyages SAS (5.299 T €) und der jameda
GmbH (263 T €) stehen.

Bei den nicht zahlungswirksamen Ertragen in der Vorjahresspalte handelt es sich

um Ertrage aus der Neubewertung von Put-, Earn out-Verpflichtungen sowie um
Verpflichtungen mit Vergitungscharakter. Dies betrifft mit 8.768 T € Ertrage aus

der Neubewertung von Put-/Calloptionen, die im Rahmen des Kaufs der Anteile am
WebAssets BV.-Teilkonzern in 2012 entstanden sind. Ferner wurde eine Put-/Calloption
aus dem Kaufvon Anteilen an der RPC Voyages SAS mit 5.874 T € ertragswirksam
korrigiert. SchlieBlich entstanden 1.486 T € nicht zahlungswirksame Ertrage aus der
Neubewertung von Earn out-Verpflichtungen, die im Zusammenhang mit dem in 2012
erfolgten Anteilskauf an der RPC Voyages SAS passiviert wurden.

oM

erzielte der Konzern einen Abfluss von liquiden Mittelnvon 805 T € bzw. 3.935 T €.

Die Betrage setzen sich aus den erhaltenen Verkaufserlosen abzuglich der abgehenden
liquiden Mittel zusammen. Ferner wurden im Geschaftsjahr 350 T € aus dem Verkauf
der Anteile an der TFT TIE Kinetix GmbH (ehemals TOMORROW FOCUS Technologies
GmbH) aus 2013 an die Kaufer zuriickerstattet. Im Vorjahr flossen dem Konzern
Nettoerl6se von 2.996 T € aus dem Verkauf der Anteile and der TFT TIE Kinetix GmbH
(ehemals TOMORROW FOCUS Technologies GmbH) zu.

4) InVorjahr flossen 2.351 T € fiir die Erlangung der Beherrschung an der NetMoms
GmbH ab. Die Betrage setzen sich aus den gezahlten Anschaffungskosten abzlglich
der erworbenen liquiden Mittel zusammen.

5) Diese Position beinhaltet Gewinnausschiittungsanteile an ehemalige Gesellschafter
von Tochterunternehmen

6) Bei dem ausgewiesenen Betrag im Geschéftsjahr handelt es sich in Hohe von 18.200 T €
um die Auszahlungen fiir den Kauf der restlichen Anteile an der WebAssets B.V.

Im Vorjahr wurden die Anteile an der HolidayCheck AG aufgestockt, woflr ein Betrag
von 15.250 T € bezahlt wurde. Des Weiteren wurde ein Teil der Earn out - Verpflichtung
gegeniiber den Verkaufern der RPC Voyages SAS in Hohe von 2.000 T € getilgt

ericht 2014
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KONZERNANHANG

Entwicklung des
Konzern-Anlagevermogens

BESTANDTEIL DES KONZERNANHANGS

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014 NETTOBUCHWERTE
31.12.2014 31.12.2013 1.1.2014
inT€ inT € inT €
Immaterielle Vermdgenswerte
Gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 31421 37403 50.291
Intern entwickelte Software 14.912 12.825 24.094
Geschéfts- oder Firmenwerte 123.296 134.382 142.250
Geleistete Anzahlungen 72 33 33
169.701 184.643 216.668
Sachanlagen
Grundstticke und grundstlicksgleiche Rechte 0 6 7
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3.815 3.764 7.990
Geleistete Anzahlungen 30 87 87
3.845 3.857 8.084
Finanzielle Vermogenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen 31 31 56
Beteiligungen 459 459 483
Sonstige Ausleihungen 1.350 1.072 1.091
1562 1630

Immaterielle Vermdgenswerte

Gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Intern entwickelte Software

Geschéfts- oder Firmenwerte

Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Geleistete Anzahlungen

Finanzielle Vermdgenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen

Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen

FuBnote

1) Betrifft mit 15.945 T€ Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte sowie mit 314 TE€ Abschreibungen auf Sachanlagen aufgegebener Geschaftsbereiche.

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht
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ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN

ABGANGE "
. ) KONSOLIDIE- WAHRUNGS-

ZUGANGE ABGANGE RUNGSKREIS UMBUCHUNGEN RUCKLAGE 31.12.2014

inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€

1.590 1.204 5267 0 0 45.410

8.672 3558 4106 0 0 25102

0 0 17.244 0 0 125.006

39 0 0 0 0 72

10.301 4.762 26.617 0 0 195.590

0 7 0 0 0 0

1.656 672 757 87 =8 8.301

31 0 0 -87 =il 30

1.687 679 757 0 -4 8.331

0 0 0 0 0 56

0 0 0 0 0 483

600 203 19 0 0 1.369
600 203 119 0 0

AUFGELAUFENE ABSCHREIBUNGEN
ABGANGE .
) ) KONSOLIDIE- WAHRUNGS-

1.1.2014 ZUGANGE ABGANGE RUNGSKREIS RUCKLAGE 31.12.2014

inT€ inT€ED inT€ inT€ inT€ inT€

12.888 7.504 1.144 5.259 0 13.989

11.269 4181 3587 1.703 0 10.190

7.868 11.086 0 17.244 0 1.710

0 0 0 0 0 0

32.025 22.771 4.701 24.206 0 25.889

1 0 1 0 0 0

4.226 1.638 665 il 2 4.486

0 0 0 0 0 0

4.227 1.638 666 Al -2 4.486

25 0 0 0 0 25

24 0 0 0 0 24

19 0 0 0 0 19

TOMOR
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KONZERNANHANG

Entwicklung des
Konzern-Anlagevermogens

BESTANDTEIL DES KONZERNANHANGS

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2013 NETTOBUCHWERTE
31.12.2013 31.12.2012 1.1.2013
inT€ inT € inT€
Immaterielle Vermdgenswerte
Gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 37.403 37.251 49.184
Intern entwickelte Software 12.825 9.711 18.337
Geschafts- oder Firmenwerte 134.382 137.655 137.655
Geleistete Anzahlungen 33 1.002 1.002
184.643 185.619 206.178
Sachanlagen
Grundstticke und grundstlicksgleiche Rechte 6 10 1
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3.764 3.855 7.812
Geleistete Anzahlungen 87 0 0
3.857 3.865 7.823
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen 31 31 31
Beteiligungen 459 459 483
Sonstige Ausleihungen 1.072 68 68

Immaterielle Vermdgenswerte

Gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Intern entwickelte Software

Geschéfts- oder Firmenwerte

Geleistete Anzahlungen

Sachanlagen

Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung

Geleistete Anzahlungen

Finanzielle Vermdgenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen

Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht
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ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN

ZUGANGE AUS ABGANGE .
. ERSTKON- . KONSOLIDIE- WAHRUNGS-

ZUGANGE SOLIDIERUNG ABGANGE RUNGSKREIS UMBUCHUNGEN RUCKLAGE 31.12.2013
inT€ inT€ inT € inT € inT€ inT€ inT€
2.988 47 679 2.251 1.002 0 50.291
6.251 939 764 669 0 0 24.094

0 4.595 0 0 0 0 142.250
33 0 0 0 -1.002 0 33
9.272 5.581 1.443 2.920 0 0 216.668
0 0 4 0 0 0 7
1.498 38 542 815 0 =i 7.990
87 0 0 0 0 0 87
1.585 38 546 815 0 = 8.084
0 29 0 0 0 0 56
0 0 0 0 0 483
1.023 0 0 0 0 1.091
1023 25 0 0 0 0
AUFGELAUFENE ABSCHREIBUNGEN
ZUGANGE AUS ABGANGE .
ERSTKON- . . KONSOLIDIE- WAHRUNGS-
1.1.2013 SOLIDIERUNG ZUGANGE ABGANGE RUNGSKREIS RUCKLAGE 31.12.2013
inT € inT € inT € inT € inT € inT € inT€
11.933 9 3.806 624 2037 1 12.888
8.626 0 4.053 1l 669 0 11.269
0 0 7.868 0 0 0 7.868
0 0 0 0 0 0 0
20.559 9 15.727 1.365 2.906 1 32.025
1 0 1 1 0 0 1
3957 35 1,339 500 604 =i 4.226
0 0 0 0 0 0 0
3.958 35 1.340 501 604 = 4.227
0 25 0 0 0 0 25
24 0 0 0 0 24
0 19 0 0 0 19
24 25 19 0 0 o T
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Konzern-Segmentbericht

BESTANDTEIL DES KONZERNANHANGS

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

TRAVEL SUBSCRIPTION
1.1.- 31.12. 1.1.- 31.12.
2014 2013 2014 2013
inT€ inT€ED inT€ inT€"Y
AuBenumsatz 95.813 85.891 31925 31.917
Innenumsatz 3.360 2.320 0 0
99.173 88.211 31.925 31.917
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit
vor Abschreibungen (EBITDA) 21.980 21.987 2.922 2.214
Abschreibungen 5.299 7120 817 385
SEGMENTERGEBNIS (EBIT) 16.681 14.867 2.105 1.829

AuBenumsatz nach Sitz des Unternehmens

davon in der Schweiz

davon in den Niederlanden

davon in Frankreich

davon restliches Ausland

Langfristige Vermdgenswerte

davon in der Schweiz

davon in den Niederlanden

davon in Frankreich

davon restliches Ausland

CUS AG | Geschaftsbericht 2014



PUBLISHING HOLDING/OTHER KONSOLIDIERUNG KONZERN
1.1.- 31.12. 1.1.- 31.12, 1.1.-31.12. 1.1.- 31.12,
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
inT € inT€"Y inT€ inTE€D inT € inTEY inT€ inTEY
33713 33.073 42 134 0 0 161.493 151.015
4.232 2173 577 504 -8.169 -4.997 0 0
37.945 35.246 619 638 -8.169 -4.997 161.493 151.015
5.255 5.532 -4.567 -438 0 0 25.590 29.295
1.852 1.710 182 194 0 0 8.150 9.409
3.403 3.822 -4.749 32 [ 0 17.440 19.886
INLAND AUSLAND KONZERN
1.1.- 3112, 1.1.-31.12. 1.1.- 31.12,
2014 2013 2014 2013 2014 2013
inT€ inTE€D inT € inTE€Y inT€ inTE€Y
61.673 62.121 99.820 88.894 161.493 151.015
84.968 74.757 84.968 74.757
14.850 14.010 14.850 14.010
0 124 0 124
2 3 2 3
36.676 37.821 137.738 151.179 174.414 189.000
85.016 79.825 85.016 79.825
52672 55.273 52,672 55.273
0 16.050 0 16.050
50 31 50 31

FuBnote

1) Angepasst um IFRS 5 Effekte, Erlauterungen siehe Konzern-Anhang Abschnitt 10

TOMORROW
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TOMORROW FOCUS AG, Munchen

Konzernanhang fiir das Geschafts-

jahr 2014

1. Aligemeine Angaben

Die TOMORROW FOCUS AG, Munchen, Deutschland, (im
Folgenden auch ,TOMORROW FOCUS", ,TFAG" oder ,Ge-
sellschaft" genannt) bzw. die TFAG Gruppe ist ein in Mittel-,
Westund Osteuropa tatiger Internetkonzern mit Kernaktivitaten
in den Bereichen Reise, Online-Werbung, Partnervermittiung
sowie Arztsuche und -bewertung. Gegenstand des Konzerns ist
ebenso die Entwicklung, die Herstellung und Verbreitung von
Online-Diensten, Softwareldsungen, die Erstellung von Daten-
banken mitredaktionellen Inhalten aller Artfiir Online-Dienste,
die Produktion von Inhalten und Techniken fur Interaktives
Fernsehen, Web-TV und mobile Anwendungen, Vermarktung
der redaktionellen Inhalte sowie von Werberaum und sonstigen
Dienstleistungen im Multimedia- und Onlinebereich, die Be-
ratung von Unternehmen bei E-Commerce- und Content-
Management-Ldsungen, das Betreiben von Application-Ser-
vice-Providing, die Vermittlung von Kooperationen zwischen
Anbietern von Online-Diensten und anderen Unternehmen,
die Marketingberatung und Erbringung sonstiger Marketing-
dienstleistungen.

Im Prime Standard der Deutschen Borse sind zum Stichtag
58.313.628 Aktien der Gesellschaft unter der Abkirzung TFA
mit der ISIN DE 0005495329 notiert. Dabei handelt es sich
um auf den Inhaber lautende Stiickaktien ohne Nennwert mit
einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag am
Grundkapital von 1,00 €.

Die TFAG ist unter folgenden Adressen erreichbar:

Post:

TOMORROW FOCUS AG
Postfach 81 01 64

81901 Minchen

Besucheradresse:
TOMORROW FOCUS AG
Neumarkter Str. 61

81673 Mlnchen

Die Unternehmen der TFAG-Gruppe finden im Anhang wie

folgt Erwahnung:

— TOMORROW FOCUS Publishing GmbH (ehemals TO-
MORROW FOCUS Media GmbH), im Folgenden auch
,TFP*“genannt

- TOMORROW FOCUS News+ GmbH, imFolgenden auch
,TF News+" genannt

— TOMORROW FOCUS Media GmbH (ehemals TOMORROW
FOCUS Media Sales GmbH), Minchen im Folgenden auch
,TF Media“ genannt

— TOMORROW FOCUS Content & Service GmbH,
Munchen, im Folgenden auch ,HuffPo" genannt

— TF Digital GmbH, Minchen, im Folgenden auch ,TFD" ge-
nannt

— Cellular GmbH, Hamburg, im Folgenden auch ,CELL genannt

— HolidayCheck AG, Bottighofen, Schweiz, im Folgenden
auch ,HC" genannt

— Elitemedianet GmbH, Hamburg, im Folgenden auch ,EP*
genannt

— Finanzen100 GmbH, Koln (bis Verschmelzung), im Fol-
genden auch ,F100" genannt

—jameda GmbH, Minchen, im Folgenden auch ,jameda"
genannt

— Tomorrow Travel BV., Zeist, Niederlande, im Folgenden
auch ,Tomorrow Travel* genannt

— Webassets BV, Zeist, Niederlande, im Folgenden auch
,Webassets" genannt

— RPC Voyages SAS, Paris, Frankreich, im Folgegenden
auch ,RPC" genannt

— NetMoms  GmbH, Koéln  (bis Verschmelzung), im
Folgenden auch ,NetMoms" genannt

— organize.me GmbH, Miinchen, im Folgenden auch ,0.me"
genannt

— Tomorrow Travel Solutions GmbH, im Folgenden
auch ,TTS GmbH" genannt

— TOMORROW FOCUS Technologies GmbH, im Folgenden
auch ,TFT GmbH" genannt

2. Grundlagen der Abschlusserstellung

Der Konzernabschluss der TFAG stehtin Ubereinstimmung mit
den International Financial Reporting Standards (IFRS) und In-
terpretationen des IFRSIC, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den ergénzenden nach § 315a (1) HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften.

Der Konzernabschluss der TFAG wird unter der Pramisse der
Unternehmensfortfihrung aufgestellt.

TOMORROW FOCUS AG | Geschaftsbericht 2014



Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgte mit Aus-
nahme bestimmter Finanzinstrumente, die zu Zeitwerten aus-
gewiesen werden, auf Basis historischer Anschaffungs- und
Herstellungskosten.

Die TOMORROW FOCUS AG erstellt eine Gewinn- und Ver-
lustrechnung auf Basis des Gesamtkostenverfahrens.

Berichtswahrung der Gesellschaft ist der Euro. Die Zahlenan-
gaben erfolgen grundsatzlich in Tausend Euro (T €).

Grundlage der Erstellung des Konzernabschlusses waren die
Einzelabschlusse zum 31. Dezember 2014 fir die in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Gesellschaften.

Alle zum 31. Dezember 2014 verpflichtend anzuwendenden
und in der EU endorsierten IFRS-Standards wurden ange-
wandt. Dies beinhaltet zudem die International Accounting
Standards (IAS) sowie die Interpretationen des International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) und
des Standing Interpretations Committee (SIC).

2.1. Auswirkungen neuer bzw. gean-
derter Standards

Den Jahresabschlissen der in den Konzern einbezogenen Un-
ternehmen liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsétze zugrunde. Die im Konzernabschluss der TFAG
2013 angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
wurden grundsétzlich unverandert beibehalten.

Darlber hinaus hat der Konzern folgende neue / Uberarbeitete
Standards angewendet, welche fiir dasam 1. Januar 2014 be-
ginnende Geschéftsjahr verbindlich sind:

—IFRS 10, Konzernabschlusse

— IFRS 11, Gemeinschaftliche Vereinbarungen

— IFRS 12, Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen

— Anderung IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12, Ubergangsvor-
schriften

— Anderung IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27, Investmentgesell-
schaften

— Anderung des IAS 27, Einzelabschlisse

— Anderung des IAS 28, Anteile an assozilerten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen

—Anderung IAS 32, Finanzinstrumente:m Darstellung
- Saldierung von finanziellen Vermogenswerten und finanzi-
ellen Verbindlichkeiten

— Anderung IAS 36, Angaben zum erzielbaren Betrag nicht
finanzieller Vermogenswerte und Schulden

— AnderungIAS 39, Novationen von Derivaten und Fortsetzung
der Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen

Sofern sich aus der erstmaligen Anwendung der vorstehenden
Vorschriften wesentliche Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage sowie auf die Anhangangaben des
vorliegenden Konzernabschlusses ergeben, werden die Art
und Auswirkung nachstehend erlautert.

Mit IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 verdffentlichte das IASB
drei neue Standards zur Bilanzierung von Unternehmensver-
bindungen. Gleichzeitig wurden mit IAS 27, Einzelabschlisse,
und IAS 28, Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen, angepasste Versionen der bisherigen
Standards veroffentlicht.

IFRS 10, KonzernabschlUsse, fuhrt eine einheitliche Definition
fur den Begriff der Beherrschung fur samtliche Unternehmen
ein und schafft damit eine einheitliche Grundlage fur die Be-
stimmung des Vorliegens einer Mutter-Tochter-Beziehung und
die hiermit verbundene Einbeziehung in den Konsolidierungs-
kreis. Der Standard enthalt umfassende Anwendungsleitlinien
zur Bestimmung eines Beherrschungsverhaltnisses.

IFRS 11, Gemeinschaftliche Vereinbarungen, regelt die Bilan-
zierung von Sachverhalten, in denen ein Unternehmen ge-
meinschaftliche Flhrung Uber ein Gemeinschaftsunterneh-
men (Joint Venture) oder eine gemeinschaftliche Tatigkeit
(Joint Operation) auslbt,

IFRS 12, Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen, fasst
alle Anhangangaben in einem Standard zusammen, die ein Un-
ternehmen mit Anteilen an bzw. einem Engagementinanderen
Unternehmen erflllen muss.

IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 treten fur am oder nach dem
1. Januar 2014 beginnende Geschéftsjahre in Kraft, die Fol-
geénderungen zu IAS 27 und IAS 28 ebenfalls. Der Konzern
hat die gednderten Standards entsprechend der verbindlichen
Anwendung in 2014 angewendet. Die Neuregelungen hatten
keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Im Zuge der Veroffentlichung von IFRS 10 bis 12 wur-
den IAS 27 ,Konzern- und Einzelabschlisse* und IAS 28
,Anteile an assoziierten Unternehmen” dahingehend ange-
passt, dass sich die dort enthaltenen Vorschriften primar auf die
Bilanzierung von Anteilen an Tochterunternehmen, Joint Ven-
tures und assoziierten Unternehmen im IFRS-Einzelabschluss
des Investors beziehen. Dies wird auch durch die Umbenen-
nung der Standards in IAS 27 ,Einzelabschlisse" bzw. IAS 28
,Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen” deutlich. Die gednderten IAS 27 und IAS 28
sind fur am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnende Ge-
schaftsjahre erstmalig anzuwenden. Aus der Erstanwendung
ergaben sich keine Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage des Konzerns.
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Die Anderungen an IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung -
Saldierungvon finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten konkretisieren die Anwendungsleitlinien zur
Saldierung von Finanzinstrumenten. Die Anwendung der An-
derungen an IAS 32 hat keine Auswirkung auf die Darstellung
des Konzernabschlusses.

Infolge der Anderungen an I1AS 36 ,Angaben zum erzielbaren
Betrag fur nichtfinanzielle Vermogenswerte" sind Angaben
zum erzielbaren Betrag bei nichtfinanziellen Vermdgenswerten
nur noch dann anzugeben, wenn in der aktuellen Periode eine
Wertminderung bzw. Wertaufholung stattgefunden hat. Diese
Abgabepflicht wurde durch IFRS 13 eingefiihrt. Die Anderung
war retrospektiv fir Berichtsperioden anzuwenden, die am
oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Die TFAG hat die
Anderungen an IAS 36 bereits im Geschéftsjahr 2013 vorzeitig
angewendet.

Die Anderung des IAS 39 ,Novationen von Derivaten und Fort-
setzung der Sicherungsbilanzierung® fiihrt eine Novation eines
Sicherungsinstruments auf eine zentrale Gegenpartei infolge

gesetzlicher Anforderungen unter bestimmten Vorausset-
zungen nicht zu einer Auflésung einer Sicherungsbeziehung.
Die Anderung ist erstmalig fir am oder nach dem 1. Januar
2014 beginnende Geschaftsjahre verpflichtend. Hieraus re-
sultierten keine Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage des Konzerns.

2.2. Nicht angewendete neue bzw. ge-
dnderte Standards und Interpretationen

Das International Accounting Standards Board (IASB) und
das IFRS Interpretations Committee haben die nachfolgend
aufgeflhrten Rechnungslegungsvorschriften und Interpre-
tationen verabschiedet, die fur das Geschaftsjahr 2014 noch
nicht verpflichtend anzuwenden waren und im TFAG-Konzern
auch noch nicht angewendet wurden. lhre Anwendung setzt
zum Teil noch die Anerkennung durch die EU voraus, aus der
sichim Einzelfall auch eine spétere verpflichtende Anwendung
ergeben kann als nachstehend angegeben.

Nicht angewendete neue bzw. gednderte Standards und Interpretationen

des IASB und des IFRIC
ANWENDUNGS- VORZEITIGE ENDORSEMENT
PFLICHT AB " ANWENDUNG DURCH EU
IFRIC 21 Abgaben 1.7.2014 Nein Ja
Jahrliche Verbesserungen der International Reporting Standards
(Zyklus 2011-2013) 1.1.2015 Nein Ja
Jahrliche Verbesserungen der International Reporting Standards
(Zyklus 2010-2012) 122015 Nein Ja
Anderung IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer 1.7.2015 Nein Ja
IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten 1.1.2016 Nein Nein
Anderungen zu IFRS 10, 12;1AS 28 Anwendung der Ausnahmevorschrift
zur Konsolidierung 1.1.2016 Nein Nein
Anderungen zu IFRS 10 und IAS 28 VerauBerung oder Einlage von Vermo-
genswerten in assoziierte Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen 1.1.2016 Nein Nein
Ergénzungen zu IFRS 11 Erwerb von Anteilen an gemeinschaftlichen
Tatigkeiten 1.1.2016 Nein Nein
Erganzungen zu IAS 1 Anhangangaben 1.1.2016 Nein Nein
Erganzungen zu IAS 16 und IAS 38 Klarstellung der zulassigen Nein Nein
. 1.1.2016

Abschreibungsmethoden
Ergénzungen zu IAS 16 und IAS 41 Landwirtschaft: Fruchttragende Gewéchse 1.1.2016 Nein Nein
Erganzungen zu IAS 27 Equity-Methode in Einzelabschliissen 1.1.2016 Nein Nein
Jahrliche Verbesserungen der International Reporting Standards
(Zyklus 2012-2014) 1.1.2016 Nein Nein
IFRS 15 Erlése aus Vertragen mit Kunden 1.1.2017 Nein Nein
IFRS 9 Finanzinstrumente 1.1.2018 Nein Nein

FuBnote
1) EU-Erstanwendungszeitpunkt
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Nach aktueller Einschétzung ist davon auszugehen, dass die
Auswirkungen der genannten Standards und Interpretationen,
mit Ausnahme von IFRS 9 und IFRS 15, von untergeordneter
Bedeutung fur die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage des
Konzerns sein werden. Die TOMORROW FOCUS AG analysiert
diese Standards laufend; quantitative Aussagen tiber mogliche
Auswirkungen lassen sich zum jetzigen Zeitpunkt nicht treffen.

2.3. Angaben nach IAS 8

In der Kapitalflussrechnung war im Vorjahr ein Ausweisfehler
enthalten. ,Auszahlungen aus dem Erwerb von weiteren Antei-
len schon konsolidierter Unternehmen* waren mit 17.250 T€
unter Investitionstatigkeit dargestellt.

Hierbei handelt es sich um die Aufstockung der Anteile an der
HolidayCheck AG, woflr ein Betrag von 15.250 T€ bezahlt
wurde, und um eine Earn-Out-Verpflichtung gegentber den
Verkaufern der RPC Voyages SAS in Hohe von 2.000 T€, wel-
che in 2013 getilgt wurde.

Da es sich hierbei um einen Kapitalabfluss fir eine Anderung
der Eigentumsanteile an einem Tochterunternehmen handelt,
der nicht in einem Verlust respektive Erlangung der Beherr-
schung resultiert, schreibt IAS 7.42A eine Einstufung dieser
Auszahlung als Kapitalabflisse aus Finanzierungstatigkeit vor.

Die quantitativen Auswirkungen der Korrektur auf den Kon-
zernabschluss sind nachfolgend tabellarisch dargestellt.

3. Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der TOMOR-
ROW FOCUS AG und ihrer Tochterunternehmen zum 31. De-
zember 2014, was dem Abschlussstichtag aller Konzernunter-
nehmen entspricht. Tochterunternehmen sind Gesellschaften,
die die TOMORROW FOCUS AG beherrscht, das heift, wenn
eine Risikobelastung oder Anrechte auf schwankende Rendite
aus seinem Engagement in dem Beteiligungsunternehmen
vorliegt und der Konzern die Fahigkeit besitzt, seine Verfi-
gungsgewalt Uber das Beteiligungsunternehmen dergestalt zu
nutzen, dass dadurch die Hohe der Rendite des Beteiligungs-
unternehmen beeinflusst wird.

Die TOMORROW FOCUS AG nimmt eine Neubeurteilung vor,
ob sie ein Beteiligungsunternehmen beherrscht oder nicht,
wenn Tatsachen und Umstande darauf hinweisen, dass sich
eines oder mehrere der genannten Beherrschungskriterien
verandert haben.

Anpassung der KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG gemaB IAS 8

1.1.-31.12.2013
VOR  ANPASSUNGEN

1.1.-31.12.2013
NACH

KORREKTUR GEM. IAS 8 KORREKTUR
inT€ inT€ inT€
CASHFLOW AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT
Nettozahlungsmittel aus betrieblicher Tatigkeit 18.694 0 18.694
CASH FLOW AUS INVESTITIONSTATIGKEIT
_ Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen
abzlglich erworbener Zahlungsmittel -19.601 17.250 =2 35
= Fir Investitionstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel -28.417 17.250 -11.167
CASHFLOW AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT
_ Auszahlungen aus dem Erwerb von weiteren Anteilen schon
konsolidierter Unternehmen 0 -17.250 -17.250
= Fir Finanzierungstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel 12.437 -17.250 -4.813
BEWERTUNGSBEDINGTE VERANDERUNGEN DES ZAHLUNGSMITTELBESTANDS -32 0 =2
= Nettozunahme/-abnahme von Zahlungsmitteln 2.682 2.682
o Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zu Beginn
des Geschéftsjahrs 23.386 0 23.386
= Zahlungsmittel am Ende der Periode 26.068 0 26.068
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Die Abschlisse der Tochterunternehmen werden unter An-
wendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss
des Mutterunternehmens.

Alle konzerninternen Salden, Transaktionen, Ertrage, Aufwen-
dungen, Gewinne und Verluste aus konzerninternen Transak-
tionen, die im Buchwertvon Vermogenswerten enthalten sind,
werden in voller Hohe eliminiert.

Eine Aufstellung der Tochtergesellschaften der TOMORROW
FOCUS AG befindet sich unter Textziffer 9.1.

Unternehmenszusammenschliisse
Tochtergesellschaften werden ab dem Erwerbszeitpunkt, d.h.
ab dem Zeitpunkt, an dem die TFAG-Gruppe die Beherrschung
erlangt, voll konsolidiert. Die Einbeziehung in den Konzernab-
schluss endet, sobald die Beherrschung durch das Mutterun-
ternehmen nicht mehr besteht.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt
unter Anwendung der Erwerbsmethode. Danach werden die
Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses
auf die erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte und
die Ubernommenen identifizierbaren Schulden und Eventual-
schulden entsprechend ihren beizulegenden Zeitwerten zum
Erwerbszeitpunkt verteilt. Soweit die Anschaffungskosten der
Beteiligung den Konzernanteil am ermittelten Eigenkapital der
jeweiligen Gesellschaft Ubersteigen, entstehen Geschafts-
oder Firmenwerte, welche regelméaBig zum Bilanzstichtag und
bei Vorliegen von Anhaltspunkten fur eine Wertminderung auf
ihre Werthaltigkeit Uberprift und gegebenenfalls auBerplan-
méaBig abgeschrieben werden.

Vereinbarte bedingte Gegenleistungen fiir die Ubertragung
von Anteilen werden zum Erwerbszeitpunkt zum beizule-
genden Zeitwert erfasst. Nachtragliche Anderungen des beizu-
legenden Zeitwerts einer als Vermogenswert oder Verbindlich-
keit eingestuften bedingten Gegenleistung werden im Rahmen
von IAS 39 bewertet und ein daraus resultierender Gewinn bzw.
Verlust entweder in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im
sonstigen Ergebnis erfasst. Eine bedingte Gegenleistung, die
als Eigenkapital eingestuftist, wird nicht neu bewertet und ihre
spéatere Abgeltung wird im Eigenkapital bilanziert.

Vereinbarte bedingte Gegenleistungen weiterbeschaftigter
Anteilseigner werden als Vergltungstransaktion entsprechend
IFRS 3.B55 (a) behandelt und erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung Uber die Erdienungsperiode erfasst und
in entsprechender Hohe als Verbindlichkeit passiviert.

Fur den Fall, dass bei Tochterunternehmen des Konzerns, an
denen noch Minderheiten beteiligt sind, kombinierte Put-/

Call Optionen auf die ausstehenden Anteile bestehen, sind die
Optionsvereinbarungen derart gestaltet, dass samtliche Chan-
cen und Risiken der Minderheiten im Erwerbszeitpunkt an die
TFAG Ubertragen wurden und daher als synthetische finanzielle
Verbindlichkeiten abgebildet werden. Der eigentliche Kauf der
verbleibenden Minderheitsanteile wird insofern als antizipierter
Erwerb bilanziell vorweg genommen und als Vollkonsolidierung
ohne Minderheitenausweis dargestellt. Da keine Minderheiten-
anteile vorliegen, entfallen der gesamte Gewinn oder Verlust
sowie die sonstigen Eigenkapitalveranderungen auf die TFAG.
Entsprechend entfallt die Angabe von Finanzinformationen zu
Tochterunternehmen mit wesentlichem Minderheitenanteil.

Wenn der Konzern entweder die Beherrschung oder den
maBgeblichen Einfluss tber ein Unternehmen verliert, wird
der verbleibende Anteil zum beizulegenden Zeitwert neu be-
wertet und die daraus resultierende Differenz als Gewinn oder
Verlust erfasst. Der beizulegende Zeitwert ist der beim erstma-
ligen Ansatz ermittelte beizulegende Zeitwert. Dartiber hinaus
werden alle im sonstigen Ergebnis ausgewiesenen Betrage in
Bezugaufdieses Unternehmen so bilanziert, wie dies verlangt
wurde, wenn das Mutterunternehmen die dazugehdrigen Ver-
maogenswerte und Schulden direkt verauBert hatte. Dies be-
deutet, dass ein zuvor im sonstigen Ergebnis erfasster Gewinn
oder Verlust vom Eigenkapital ins Ergebnis umgegliedert wird.

Aufgegebener Geschéftsbereich

Ein aufgegebener Geschéftsbereich ist ein Bestandteil des
Konzerngeschafts, dessen Geschéftsbereich und Cashflows
vom restlichen Konzern klar abgegrenzt werden kann, der ver-
duBert wurde oder zur VerduBerung eingestuft wird und der:

- einen gesonderten, wesentlichen Geschaftszweig oder geo-
grafischen Geschaftsbereich darstellt,

- Teil eines einzelnen, abgestimmten Plans zur VerduBerung
eines gesonderten, wesentlichen Geschaftszweigs,

- oder geografischen Geschaftsbereichs ist oder

- ein Tochterunternehmen darstellt, das ausschlieBlich mit der
Absicht einer WeiterverauBerung erworben wurde.

Eine Einstufung als aufgegebener Geschaftsbereich geschieht
bei VerauBerung oder sobald der Geschaftsbereich die Krite-
rien fur eine Einstufung als zur VerauBerung gehalten erfull,
wenn dies friher der Fall ist.

Wenn ein Geschéftsbereich als aufgegebener Geschaftsbe-
reich eingestuft wird, wird die Gesamtergebnisrechnung des
Vergleichsjahres so angepasst, als ob der Geschaftsbereich
von Beginn des Vergleichsjahres an aufgegeben worden ware.
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4. Segmentberichterstattung

Uber die Geschaftssegmente wird in einer Art und Weise be-
richtet, die mit der internen Berichterstattung an den Haupt-
entscheidungstrager Ubereinstimmt. Der Hauptentschei-
dungstrager ist fir Entscheidungen tber die Allokation von
Ressourcen zu den Geschaftssegmenten und fir die Uber-
prifung von deren Ertragskraft zustandig. Als Hauptentschei-
dungstrager wurde der Vorstand der TFAG ausgemacht.

Die Segmente in der TOMORROW FOCUS AG sind die Be-
reiche:

— Travel

— Publishing

— Subscription
— Holding/Other

5. Berichtswahrung und Wahrungs-
umrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro, der funktionalen Wahrung
und der Darstellungswahrung des Konzerns, aufgestellt. Jedes
Unternehmen innerhalb des Konzerns legt seine eigene funkti-
onale Wahrung fest. Die im Abschluss des jeweiligen Unterneh-
mens enthaltenen Posten werden unter Verwendung dieser
funktionalen Wahrung bewertet. Fremdwahrungstransaktionen
werden zundchst mit dem am Tag des Geschaftsvorfalls glil-
tigen Kassakurs zwischen der funktionalen Wahrung und der
Fremdwahrung umgerechnet.

Monetéare Vermdgenswerte und Schuldenin einer Fremdwah-
rung werden zum Stichtagskurs in die funktionale Wahrung
umgerechnet. Alle Wahrungsdifferenzen werden erfolgswirk-
sam erfasst. Nicht monetére Posten, die zu historischen An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten in einer Fremdwahrung
bewertet werden, werden mit dem Kurs am Tag des Geschéfts-
vorfalls umgerechnet. Nicht monetare Posten, die mit ihrem
beizulegenden Zeitwertin einer Fremdwahrung bewertet wer-
den, werden mit dem Kurs umgerechnet, der zum Zeitpunkt der
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts gliltig ist.

Im Geschaftsjahr 2014 haben bis auf die HolidayCheck Polska,
deren funktionale Wahrung der Polnische Zloty (PLN) ist, alle
Unternehmen innerhalb des Konzerns als funktionale Wahrung
Euro.

Die Vermogenswerte und Schulden aller Konzernunterneh-
men, die eine vom Euro abweichende funktionale Wahrung
haben, werden im Rahmen der Konsolidierung zum Stichtags-
kursin Euro umgerechnet. Ertrdge und Aufwendungen werden
fur jede Gewinn- und Verlustrechnung zum Durchschnittskurs

umgerechnet. Alle sich ergebenden Umrechnungsdifferenzen
werden als separater Posten innerhalb der sonstigen Ruickla-
gen im Eigenkapital erfasst.

Ein aus dem Erwerb eines auslandischen Unternehmens ent-
stehender Geschafts- oder Firmenwert sowie Anpassungen
an die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermao-
genswerte und Schulden werden als Vermdgenswerte und
Schulden des auslandischen Unternehmens behandelt und
zum Stichtag umgerechnet. Alle sich ergebenden Umrech-
nungsdifferenzen werden in der Rucklage fir Wahrungsdif-
ferenzen erfasst. Der flr ein auslandisches Unternehmen in
der Riicklage fur Wahrungsdifferenzen erfasste Betrag wird bei
Abgang dieses auslandischen Unternehmens in die Gewinn-
und Verlustrechnung umgegliedert.

6. Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsatze

Den Jahresabschlissen der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen liegen einheitliche Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsétze zugrunde. Die wesentlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden, die bei der Erstellung des
vorliegenden Konzernschlusses angewendet wurden, sind im
Folgenden dargestellt.

Sachanlagen
Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten abzuglich ku-
mulierter planmaBiger Abschreibungen angesetzt. Anschaf-
fungskosten beinhalten die direkt dem Erwerb zurechenbaren
Kosten sowie Fremdkapitalkosten, sofern die Ansatzkriterien
hierfur erfullt sind.

Den planmaBigen Abschreibungen von Sachanlagen liegen
konzerneinheitlich folgende Nutzungsdauern wesentlicher
Vermogenswerte zugrunde:

EDV-HArdWare ... 3 Jahre
Leitungen, Technische Anlagen ... 8 Jahre
Mabel, ZImmereinrichtung ..., 10 Jahre
Technische Geratschaften ..., 4-5 Jahre

Die Abschreibung der Sachanlagen erfolgt nach der linearen
Methode.

Erhaltungsaufwendungen werden als Periodenaufwand be-
handelt.

Gewinne und Verluste aus Abgangen von Sachanlagen werden
im Zeitpunkt der Ausbuchung des Vermdgenswertes in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der Ausweis erfolgt in
den sonstigen Ertragen bzw. den sonstigen Aufwendungen.
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Immaterielle Vermogenswerte

Unter den immateriellen Vermdgenswerten werden haupt-
sachlich Geschéfts- oder Firmenwerte und Marken aus dem
Erwerb von vollkonsolidierten Tochterunternehmen sowie
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte
ausgewiesen.

Entgeltlich von Dritten erworbene immaterielle Vermogens-
werte werden zu Anschaffungskosten, bei Vorliegen einer be-
stimmten betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer vermindert
um planmaBige lineare Abschreibungen unter Zugrundele-
gung ihrer jeweiligen betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer,
angesetzt. Dabei erfolgt ein Ansatz nur beihinreichender Wahr-
scheinlichkeit, dass dem Unternehmen der kiinftige wirtschaft-
liche Nutzen zuflieBen wird und die Anschaffungskosten des
Vermogenswerts zuverldssig ermittelt werden konnen.

Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer wird im Wesentlichen

unter Berlcksichtigung der folgenden Kriterien geschatzt:

— voraussichtliche Nutzung des Vermogenswerts durch das
Unternehmen,

— typischer Produktlebenszyklus und &ffentliche Information
Uber die geschatzte Nutzungsdauer vergleichbarer Vermao-
genswerte,

— technische, technologische und andere Arten der Veralte-
rung,

— Stabilitat der Branche, in der der Vermdgenswert zum Einsatz
kommt.

Selbsterstellte immaterielle Vermdgenswerte werden bei
Vorliegen aller Voraussetzungen des IAS 38.57 in Hohe der
angefallenen, direkt zurechenbaren Entwicklungskosten an-
gesetzt. Die Aktivierung der Kosten endet, wenn das Produkt
fertig gestellt und allgemein freigegeben ist.

Voraussetzung zur Aktivierung der Entwicklungskosten sind
gemaR IAS 38.57 die folgenden sechs Anforderungen, die in
den vorliegenden Fallen vollstandig erfullt sind:

1. Technische Realisierbarkeit der Fertigstellung des Ver-
maogensgegenstands, damit dieser zur internen Nutzung
und/oder zum Verkauf zur Verfligung steht,

2. die Absicht, den immateriellen Vermogenswert fertig zu
stellen und zu nutzen oder zu verkaufen,

3. die Fahigkeit, den immateriellen Vermdgenswert zu nut-
zen oder zu verkaufen,

4. derNachweis des voraussichtlichen kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzens,

5. die Verflgbarkeit addquater technischer, finanzieller und
sonstiger Ressourcen, um die Entwicklung abschlieBen
und den immateriellen Vermogenswert nutzen oder ver-
kaufen zu konnen und

6. die Fahigkeit der Gesellschaft, die dem Vermdgenswert

wahrend seiner Entwicklung zurechenbaren Ausgaben
zuverlassig zu bewerten.

Bei der Herstellung von Websites wurde gemaf SIC-32 auf
eine Aktivierung von Relaunches verzichtet, wenn es sich dabei
nur um ein Update der schon bestehenden Site handelte.

Aufwendungen fur allgemeine Entwicklung, die nicht die oben
genannten Kriterien erfiillen, werden gemaB IAS 38 sofort als
Aufwand erfasst.

Abschreibungen von erworbenen und intern erstellten im-
materiellen Vermdgenswerten erfolgen ebenfalls unter Zu-
grundelegung der jeweiligen betriebsgewdhnlichen Nutzungs-
dauer. Die planmaBigen linearen Abschreibungen erfolgen
dabei ab dem Zeitpunkt der Fertigstellung und Erreichung der
Marktreife derintern erstellten immateriellen Vermdgenswerte.

Den Abschreibungen liegen konzerneinheitlich folgende Nut-
zungsdauern wesentlicher immaterieller Vermogenswerte
zugrunde. Es gelten dieselben Abschreibungsdauern fiir von
Dritten entgeltlich erworbenen und intern erstellten immateri-
ellen Vermogenswerten:

Geschafts- oder Firmenwerte
INtErNEAOMAINS ..o

Markenrechte/ Markennamen ... 5-20 Jahre / keine
Software/ WEDSHES ........vvvvvccivvvenssceissssessssinns 3-15Jahre
KUNAENSTAMIM oo 3/5/10 Jahre
Personlichketstest ..., keine planmaBige

Abschreibung

Die Markenrechte, bei denen es sich um erworbene Online-
Nutzungs-Rechte der innerhalb der TFAG integrierten, be-
kannten Markenportale handelt, werden, da es sich um Marken
handelt, bei welchen eine unbeeinflussbare Abhangigkeit zu
den Printtiteln besteht, ab 2005 tber 20 Jahre abgeschrieben.
Die aus dem Erwerb an der Tomorrow Travel B.V. stammende
Marke ,Tjingo" wird entsprechend ihrer geplanten wirtschaftli-
chen Verwendung tber 5 Jahre abgeschrieben. Die im Rahmen
von Unternehmenszusammenschlissen erworbenen Marken-
namen ,HolidayCheck", ,ElitePartner”, ,Zoover", ,Meteovista/
Weeronline" und ,jameda" unterliegen hingegen keiner plan-
méaBigen Abschreibung, da es sich hier um Internetmarken han-
delt, deren Rechte sich umfassend im Eigentum der Gesell-
schaft befinden. Diese werden jahrlich auf ihre Werthaltigkeit
tUberprift. Umfassend im Eigentum der Gesellschaft befindlich
bedeutetin diesem Zusammenhang, dass die Entwicklung der
Marke durch gezielte MaBnahmen direkt vom Unternehmen
beeinflusstwerden kann und insofern keine Abh&ngigkeit zum
Erfolg von Printtiteln besteht. Da den Internetdomains eine Ab-
héngigkeit zu den Markennamen unterstellt wird, erfolgt auch
hier keine regelmaBige Abschreibung.
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Wertminderung immaterieller
Vermogenswerte und Sachanlagen

Der Abschreibungszeitraum und die Abschreibungsmethode
flr immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen werden
am Ende eines jeden Geschéftsjahrs Uberpriift. Unterschei-
det sich die erwartete Nutzungsdauer des Vermogenswerts
wesentlich von vorangegangenen Schéatzungen, wird der Ab-
schreibungszeitraum entsprechend geéndert. Bei wesentlicher
Veranderung des Abschreibungsverlaufs wird eine entspre-
chende Abschreibungsmethode gewahlt.

Bei allen immateriellen Vermdgenswerten sowie allen Gegen-
standen des Sachanlagevermogens wird die Werthaltigkeit des
Buchwerts am Ende jedes Geschaftsjahrs tUberprift, wenn
Sachverhalte oder Anderungen der Umstinde darauf hinwei-
sen, dass der Buchwert der Vermogenswerte nicht erzielbar
sein konnte. Soweit der erzielbare Betrag des Vermdgenswerts
den Buchwert unterschreitet, wird eine Wertminderung ergeb-
niswirksam erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hthere Betrag
aus NettoverauBerungspreis und Nutzungswert des Verma-
genswerts. Der NettoverduBerungspreis ist der aus einem Ver-
kauf eines Vermdgenswerts zu markttblichen Bedingungen
erzielbare Betrag, abzliglich der VerduBerungskosten. Der Nut-
zungswert ist der Barwert der geschatzten kiinftigen Cashflows,
deraus der fortgesetzten Nutzung eines Vermogenswerts und
seinem Abgang am Ende der Nutzungsdauer zu erwarten ist.
Der erzielbare Betrag wird fir jeden Vermogenswert einzeln
oder, falls dies nicht maglich ist, fur die zahlungsmittelgene-
rierende Einheit, zu der der Vermdgenswert gehort, ermittelt.
Samtliche Geschafts- oder Firmenwerte sowie samtliche im-
materielle Vermdgenswerte mit undefinierter Nutzungsdauer
und immaterielle Vermogenswerte, welche noch nicht genutzt
werden, unterliegen keiner regelmaBigen Abschreibung. Sie
werden am Bilanzstichtag bzw. immer dann, wenn Indikatoren
vorliegen, einem Impairmenttest unterworfen, um die Werthal-
tigkeit nachzuweisen.

Die TFAG bestimmt den erzielbaren Betrag grundsatzlich an-
hand von Bewertungsmethoden, die auf diskontierten Zah-
lungsstromen (Cashflows) basieren. Diesen diskontierten
Cashflows liegen Funf-Jahres-Prognosen zugrunde, die auf
vom Management genehmigten Finanzplanungen aufbauen.
Die Cashflow-Prognosen beriicksichtigen Erfahrungen der
Vergangenheit und basieren auf der besten, vom Management
vorgenommenen Einschatzung tber kiinftige Entwicklungen
sowie zusatzlichen externen Informationen. Cashflows jenseits
der Planungsperiode werden unter Anwendung individueller
Wachstumsraten extrapoliert, die jedoch nicht tber die Infla-
tionserwartungen fur die jeweiligen Einheiten hinausgehen.
Die wichtigsten Annahmen, auf denen die Entwicklung des
Nutzungswerts basieren, beinhalten Annahmen lber zukinf-
tige Cashflows, geschatzte Wachstumsraten, gewichtete durch-
schnittliche Kapitalkosten und Steuersatze. Diese Pramissen

sowie die zugrunde liegende Methodik konnen einen erheb-
lichen Einfluss auf die jeweiligen Werte haben.

Falls erforderlich, wird die Uberpriifung der Werthaltigkeit nicht
auf Ebene eines einzelnen Vermdgenswerts durchgeflhrt, son-
dern auf Ebene zahlungsmittelgenerierender Einheiten, denen
der Vermogenswert zuzuordnen ist.

Hierbei wird der im Rahmen eines Unternehmenszusam-
menschlusses erworbene Geschafts- oder Firmenwert der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit oder der Gruppe zah-
lungsmittelgenerierender Einheiten zugeordnet, die erwar-
tungsgemal von den Synergien des Unternehmenszusam-
menschlusses profitiert.

Finanzbeteiligungen werden zu Anschaffungskosten bewer-
tet. Sofern es Anhaltspunkte fur eine Wertminderung einer zu
Anschaffungskosten bilanzierten Finanzbeteiligung gibt, wird
fur sie ein Werthaltigkeitstest durchgefihrt und ggf. eine Wert-
minderung ergebniswirksam erfasst.

Finanzinstrumente

EinFinanzinstrumentist ein Vertrag, der gleichzeitig bei einem
Unternehmen zur Entstehung eines finanziellen Vermdgens-
werts und bei einem anderen Unternehmen zur Entstehung
einerfinanziellen Verbindlichkeit oder eines Eigenkapitalinstru-
ments fuhrt,

Die Bilanzierung und Bewertung finanzieller Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten (Finanzinstrumente) richten sich nach
den Vorschriften des IAS 39.

Das Management bestimmt die Klassifizierung entsprechend
dem jeweiligen Erwerbszweck in nachstehende Kategorien:

— Finanzinstrumente, die erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden,

— zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte,

— Kredite und Forderungen,

— bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen,

—sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, die mittels der
Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden.

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten
werden saldiert ausgewiesen, wenn zum Stichtag ein unbe-
dingter Rechtsanspruch auf die Saldierung besteht sowie die
Absicht, entweder den Ausgleich auf einer Nettobasis durch-
zuflihren oder zeitgleich den finanziellen Vermogenswert zu
verwerten und die finanzielle Verbindlichkeit zu begleichen.

Bei der erstmaligen Erfassung eines Finanzinstruments wird
dies mit den Anschaffungskosten angesetzt, die dem Zeitwert

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht 2014

>>



128

KONZERNANHANG

der gegebenen Gegenleistung entsprechen. Transaktions-
kosten werden mit einbezogen, sofern es sich nicht um ein
erfolgswirksam zum Zeitwert bilanziertes Finanzinstrument
handelt.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente werden am Erfullungstag unter Berticksichtigung
von Wertschwankungen zwischen Handels- und Erflllungstag
bilanziert und mitihren Marktwerten zum Bilanzstichtag erfasst.
Die daraus resultierenden Ertrage oder Aufwendungen werden
sofort ergebniswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
gebucht. Zu jedem Bilanzstichtag wird Uberprtift, ob objektive
Anhaltspunkte fur eine Wertminderung eines finanziellen Ver-
maogenswerts bzw. einer Gruppe finanzieller Vermogenswerte
vorliegen. Bei einem finanziellen Vermogenswert oder einer
Gruppe von finanziellen Vermdgenswerten liegt nur dann eine
Wertminderung vor, wenn infolge eines oder mehrerer Ereig-
nisse, die nach dem erstmaligen Ansatz des Vermdgenswerts
eingetretensind (ein ,Schadensfall*), ein objektiver Hinweis auf
eine Wertminderung vorliegt und dieser Schadensfall (oder die
Schadensfalle) eine verlasslich schatzbare Auswirkung auf die
erwarteten kiinftigen Cashflows des finanziellen Vermogens-
werts oder der Gruppe der finanziellen Vermogenswerte hat.

Bei finanziellen Vermogenswerten bzw. Finanzinstrumenten,
die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder zum beizule-
genden Zeitwert bilanziert werden, werden die fortgeflhrten
Anschaffungskosten mittels der Effektivzinsmethode be-
stimmt. Der beizulegende Zeitwert eines Finanzinstruments
spiegelt dabei den Wertwider, zu dem ein Finanzinstrument wie
unter fremden Dritten gehandelt werden kann, wenn es kaufs-
und verkaufswillige Parteien gibt und es sich nicht um einen
Zwangs- oder Liquidationsverkauf handelt. Der beizulegende
Zeitwert entspricht im Allgemeinen dem Markt- oder Borsen-
wert. Wenn kein aktiver Markt existiert, wird der beizulegende
Zeitwert mittels finanzmathematischer Methoden ermittelt
(zum Beispiel durch Diskontierung der zukiinftigen Zahlungs-
strome mit dem Marktzinssatz). Ist der beizulegende Zeitwert
von Finanzinstrumenten jedoch nicht verldsslich ermittelbar,
werden die Finanzinstrumente mit den Anschaffungskosten
bewertet. Nach IAS 39 wird regelméaBig ermittelt, ob objektive
substanzielle Hinweise vorliegen, die darauf schlieBen lassen,
dass eine Wertminderung eines finanziellen Vermogenswerts
oder eines Portfolios finanzieller Vermdgenswerte eingetreten
ist. Nach Durchfiihrung eines Werthaltigkeitstests wird ein ge-
gebenenfalls erforderlicher Wertminderungsaufwand ergeb-
niswirksam erfasst.

Die Bewertung der Finanzinstrumente, wie flissige Mittel,
kurzfristige Forderungen und Verbindlichkeiten werden bei
ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.

Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanzielle
Verbindlichkeiten bzw. Vermdgenswerte mit festen oder be-
stimmbaren Zahlungen, die nichtin einem aktiven Markt notiert
sind. Diese werden nach der erstmaligen Erfassung zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode abzlglich etwaiger Wertminderungen bewertet.
Gewinne und Verluste werden in der Periode erfolgswirksam
erfasst, wenn diese ausgebucht oder wertgemindert werden
sowie sich Uber Amortisierung verringern.

Erkennbaren Ausfallrisiken bei ,Krediten und Forderungen”
wird durch die Vornahme von Wertberichtigungen Rechnung
getragen. ,Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogens-
werte" werden wertberichtigt, sobald objektive Hinweise auf
eine dauerhafte Wertminderung vorliegen.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente umfassen finanzielle Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten werden,
wie zum Beispiel derivative Finanzinstrumente, die nicht als
Sicherungsgeschéfte im Rahmen einer Sicherungsbeziehung
qualifizieren.

Finanzinstrumente werden ausgebucht, wenn die zugrunde
liegenden Rechte bzw. Verpflichtungen erloschen sind oder
Ubertragen wurden und der Konzern im Wesentlichen alle Ri-
siken und Chancen, die mit dem Eigentum verbunden sind
Ubertragen hat.

Derivative Finanzinstrumente und Bilanzierung
von Sicherungszusammenhéngen

Der Konzernverwendet derivative Finanzinstrumente wie bei-
spielsweise Devisenterminkontrakte und Zinsswaps, um sich
gegen Zins- und Wechselkursrisiken abzusichern. Diese deri-
vativen Finanzinstrumente werden zum Zeitpunkt des Vertrags-
abschlusses zum beizulegenden Zeitwertangesetzt undin den
Folgeperioden mitdem beizulegenden Zeitwert neu bewertet.

Der Konzern nutzt regelm&Big Derivate zur Besicherung zu-
kunftiger Zahlungsstrome aus schwebenden Geschéaften oder
geplanten Transaktionen (Cashflow Hedges). Zum Bilanzstich-
tag bestand ein Zinssicherungsgeschaft in Form eines Zins-
swaps zur Absicherung gegen Zinsrisiken.

Zu Beginn der Absicherung werden sowohl die Sicherungs-
beziehung als auch die Risikomanagementzielsetzungen und
-strategien des Konzerns im Hinblick auf die Absicherung
formal festgelegt und dokumentiert. Die Dokumentationen
werden fortlaufend dahingehend beurteilt, ob sie tatsachlich
wahrend der gesamten Berichtsperiode, fur die die Siche-
rungsbeziehung definiert wurde, hoch wirksam waren.
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Derivative Finanzinstrumente werden als finanzielle Vermo-
genswerte angesetzt, wenn der beizulegende Zeitwert des
Derivats positiv ist, und als finanzielle Verbindlichkeiten, wenn
der beizulegende Zeitwert des Derivats negativ ist.

Gewinne oder Verluste aus Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts von derivativen Finanzinstrumenten wahrend des
Geschéftsjahrs, die nicht die Kriterien fur die Bilanzierung
als Sicherungsbeziehungen erfillen, und der unwirksame
Teil eines wirksamen Sicherungsinstruments werden sofort
erfolgswirksam erfasst. Den effektiven Teil der Marktwertan-
derungen derivativer Instrumente, die als Cashflow-Hedges
bestimmt sind, werden nach Berticksichtigung von latenten
Steuern im Eigenkapital in den sonstigen Ruicklagen erfasst.
Die im Eigenkapital aufgelaufenen Betrage werden in den Ge-
schaftsjahren in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, in
denen das Grundgeschaft die Gewinn- und Verlustrechnung
beeinflusst. Fur weitere Informationen siehe Textziffer 11.15.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Die finanziellen Verbindlichkeiten werden, mit Ausnahme der
derivativen Finanzinstrumente, unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet.
Bedingte Anschaffungskosten im Rahmen von Unternehmens-
zusammenschliissen (Put/Call-Optionen, Earn-Out-Klauseln)
werden mit ihrem Fair Value bei der Erstkonsolidierung pas-
siviert. Die Folgebewertung erfolgt ebenfalls zum Fair Value,
wobei dessen Anderung erfolgswirksam erfasst wird.

Anteilsbasierte Vergiitung

Bei den im Konzern existierenden anteilsbasierten Vergu-
tungsplanen handelt es sich um Vergutungsplane, die in bar
abgegolten werden.

Fur Transaktionen mit Barausgleich wird zum Zeitpunkt der
Leistungserbringung durch den Anspruchsberechtigten die
daraus resultierende Schuld des Konzerns zu ihrem beizule-
genden Zeitwert aufwandswirksam angesetzt. Bis zur Beglei-
chung der Schuld wird der beizulegende Zeitwert der Schuld
zu jedem Berichtsstichtag neu bemessen und alle Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam erfasst.

Bei der anteilsbasierten Verglitung mit Barausgleich handelt
es sich um einen Long-Term Incentive Plan (,LTIP") an das
Management und den Vorstand, welcher nach IFRS 2 als Per-
sonalaufwand und als entsprechende Erhdhung der sonstigen
Verbindlichkeiten erfasst wird.

Fur Vergutungsrechte, die nicht austibbar werden, wird kein
Aufwand erfasst.

Neben dem Long-Term Incentive Plan an das Managementund
den Vorstand existiert noch ein anteilsbasiertes Vergttungspro-
gramm eines Geschéftsflihrers einer Tochtergesellschaft.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen
Bargeld und andere kurzfristige hochliquide finanzielle Ver-
maogenswerte mit einer urspriinglichen Laufzeit von maximal
drei Monaten. In der Bilanz werden ausgenutzte Kontokorrent-
kredite als Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten unter
den kurzfristigen Finanzschulden gezeigt.

Sonstige nicht finanzielle Vermégenswerte
Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte werden zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten bilanziert. Soweit Risiken
bestehen, wird diesen durch Wertberichtigungen Rechnung
getragen.

Eigenkapital

Das Gezeichnete Kapital wird im Eigenkapital zu Nominal-
werten ausgewiesen. Transaktionskosten bei der Ausgabe
neuer Aktien werden von der Kapitalriicklage abgesetzt.

Riickstellungen

Ruckstellungen werden in Hohe des Betrags angesetzt, der
nach bestmdglicher Schatzung erforderlich ist, um alle ge-
genwartigen rechtlichen oder faktischen Verpflichtungen des
Konzerns am Bilanzstichtag abzudecken. Kunftige Ereignisse,
die sich aufden zur Erflllung einer Verpflichtung erforderlichen
Betrag auswirken konnen, sind im Riickstellungsbetrag zu be-
rUcksichtigen, sofern sie mit hinreichend objektiver Sicherheit
vorausgesagt werden kdnnen. Dabei wird jeweils der Betrag
angesetzt, der sich bei sorgfaltiger Priifung des Sachverhalts als
der Wahrscheinlichste ergibt. Sofern wesentlich, werden Riick-
stellungen abgezinst. Bei Abzinsung spiegelt sich der Zeitablauf
in der periodischen Erhéhung des Buchwerts einer Riickstel-
lung wider. Diese Erhohung wird als Zinsaufwand erfasst.

Die Pensionsrickstellung basiert auf leistungsorientierten
Pensionsplanen fur die Mitarbeiter der HC. Die in der Bilanz
angesetzte Rickstellung fir leistungsorientierte Plane ent-
spricht dem Barwert der Verpflichtung (Defined benefit obli-
gation, DBO) am Bilanzstichtag, abzlglich dem beizulegenden
Zeitwert des Planvermdogens. Die DBO wird jahrlich von einem
unabhangigen versicherungsmathematischen Gutachter un-
ter Anwendung der Anwartschaftsbarwertmethode (projected
unit credit method) berechnet. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral im sonstigen Er-
gebnis in der Periode erfasst, in der sie entstehen. Die Pen-
sionsaufwendungen werden im Personalaufwand erfasst, auBer
Zinsertrage/-aufwendungen, welche im Finanzergebnis aus-
gewiesen werden.

Die Gesellschaft bilanziert Anteilsbasierte Vergtitungskom-
ponenten grundsétzlich ab dem Zeitpunkt der Gewahrung an
ihre Mitarbeiter geméaB IFRS 2. Die Aufwendungen, die auf-
grund von Transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapital-
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instrumente entstehen, werden mit dem beizulegenden Zeit-
wert der gewéahrten Eigenkapitalinstrumente zum Zeitpunkt
ihrer Gewahrung bewertet. Der daraus ermittelte Betrag wird
tber den Erdienungszeitraum aufwandswirksam erfasst und
korrespondierend im Eigenkapital bzw. fur anteilsbasierte Ver-
gutungen mit Barausgleich in den Verbindlichkeiten verrechnet.

Laufende und latente Ertragsteuern

Die tatsachlichen Steueranspriiche und Steuerschulden fur
die laufende und die friheren Perioden werden mit dem Betrag
bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung von der Steuerbe-
horde bzw. eine Zahlung an die Steuerbehdrde erwartet wird. Der
Berechnung des Betrags werden die Steuerséatze und Steuerge-
setze zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag gelten. Das Ma-
nagement Uberpruft regelmaBig Steuerdeklarationen, vor allem
im Bezug auf auslegungsfahige Sachverhalte, und bildet, wenn
angemessen, Rickstellungen, basierend auf den Betragen, die
an die Finanzverwaltung erwartungsgemaB abzuflihren sind.

Aktive und passive latente Steuern werden nach der bilanz-
orientierten Verbindlichkeitenmethode grundsatzlich fiir samt-
liche temporaren Differenzen zwischen den steuerlichen und
den IFRS-Wertansétzen gebildet. Die aktiven latenten Steuern
umfassen auch Steuerminderungsanspriiche, die sich aus der
erwarteten Nutzung bestehender Verlustvortrage in Folgejah-
ren ergeben und deren Realisierung mit hinreichender Sicher-
heit gewahrleistet ist. Die latenten Steuern werden auf Basis
der Steuersatze ermittelt, die nach der derzeitigen Rechtslage
in den einzelnen Landern zum Realisationszeitpunkt gelten
bzw.im Zeitpunkt der Realisation des latenten Steueranspruchs
bzw. der Begleichung der latenten Steuerschuld erwartet wer-
den. Latente Steuern, denen Sachverhalte zu Grunde liegen,
die im sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst
werden, werden ebenfalls im sonstigen Ergebnis oder direkt
im Eigenkapital erfasst.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Bilanzstichtag Uberpriift und in dem Umfang reduziert, in dem
es nicht mehrwahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu ver-
steuerndes Ergebnis zur Verflgung stehen wird, gegen das der
latente Steueranspruch zumindest teilweise verwendet werden
kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an
jedem Bilanzstichtag Uberpriift und in dem Umfang angesetzt,
in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein kiinftiges zu
versteuerndes Ergebnis die Realisierung des latenten Steuer-
anspruchs ermaoglicht.

Latente Steueranspriiche undlatente Steuerschulden werden
miteinander verrechnet, wenn ein einklagbarer Anspruch auf
Aufrechnung der tatséachlichen Steuererstattungsanspriiche
gegen tatsachliche Steuerschulden besteht und diese sich
auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts bzw. -objekts
beziehen, die von derselben Steuerbehdrde erhoben werden.

Sonstige finanzielle und nicht finanzielle Ver-
bindlichkeiten

Ubrige Sonstige Schulden werden angesetzt, wenn die Er-
wartung besteht, dass Ressourcen, die wirtschaftlichen Nut-
zen verkorpern, zum Ausgleich einer Verpflichtung abflieBen
werden, und dieser Betrag verladsslich ermittelt werden kann.
Die Bewertung der Schulden erfolgt zu den fortgeflihrten An-
schaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.

Eventualschulden sind im Konzernabschluss solange nicht
passiviert, bis eine Inanspruchnahme wahrscheinlich ist. Sie
werden im Konzernanhang angegeben.

Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Die Umsatzrealisierung erfolgt unter Anwendung der IAS 11
und 18. Umsétze werden abzliglich Umsatzsteuer, Erlésschmé-
lerungen sowie Gutschriften und nach Eliminierung konzern-
interner Verkaufe ausgewiesen.

Umsétze fir Produktverkdufe werden mitdem Eigentums-und
Gefahrenlbergang an den Kundenrealisiert, wenn das Entgelt
vertraglich festgesetzt oder bestimmbar ist und die Erfiillung
der damit verbundenen Forderungen wahrscheinlich ist.

Umsatze fir Dienstleistungen werden realisiert, wenn die Leis-
tung erbracht worden ist. Dienstleistungen werden auch im
Rahmen von Gegengeschéften erbracht, wobei erbrachte Leis-
tungen im Umsatz und erhaltene Leistungen in den entspre-
chenden Aufwandspositionen brutto dargestellt werden, und
sofern es sich nicht um gleichartige Gegengeschafte handelt,
die nach SIC-31 eliminiert werden mussen.

Zinsertrage werden unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode erfasst.

Lizenz- und Mietertrage werden entsprechend der vertraglich
zugeordneten Periode ratierlich zugeordnet.

Leasingzahlungen innerhalb eines Operating-Leasingverhalt-
nisses werden als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung
linear Uber die Laufzeit des Leasingverhéltnisses erfasst, es sei
denn, eine andere systematische Grundlage entspricht dem
zeitlichen Verlauf des Nutzens fiir die Gesellschaft als Leasing-
nehmer. Ein Leasingverhaltnis wird dann als Operating-Leasing
klassifiziert, wenn der wirtschaftliche Gehalt der Leasingverein-
barung nichtim Wesentlichen alle Chancen und Risiken, die mit
dem Eigentum verbunden sind, auf die Gesellschaft tibertragt.
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7. Bestimmung der beizulegenden
Zeitwerte

Einige Vermogenswerte und Schulden des Konzerns werden
flr Zwecke der Finanzberichterstattung zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Der beizulegende Zeitwert ist der Preis,
der in einem geordneten Geschéftsvorfall zwischen Markt-
teilnehmern am Bemessungsstichtag fir den Verkauf eines
Vermdgenswerts eingenommen bzw. fiir die Ubertragung ei-
ner Schuld gezahlt werden wurde. Dies gilt unabhangig davon,
ob der Preis direkt beobachtbar oder unter Anwendung einer
Bewertungsmethode geschéatzt worden ist.

Der Konzern hat ein Kontrollrahmenkonzept hinsichtlich der
Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte festgelegt. Dazu
gehort ein Bewertungsteam, das vom Finanzvorstand gelei-
tet wird. Dieser legt die angemessenen Bewertungsverfahren
und Eingangsparameter fr die Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert der Stufe 3 fest.

Zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts von Vermogens-
werten und Schulden verwendet die TFAG so weit wie moglich
beobachtbare Marktdaten. Sind solche Eingangsparameter der
Stufe 1 nicht verfugbar, beauftragt die TFAG qualifizierte ex-
terne Gutachter mit der Durchflihrung der Bewertungen. Der
Bewertungsausschuss arbeitet eng mit den externen Gutach-
tern zusammen, um angemessene Bewertungsverfahren und
Eingangsparameter festzulegen. Der Finanzvorstand informiert
den Prifungsausschuss einmalim Quartal, in Anlehnung an die
quartalsweise Berichterstattung der TFAG, tiber die Ergebnisse
aus der Arbeit des Bewertungsausschusses, um die Griinde fur
Schwankungen in den beizulegenden Zeitwerten von Verma-
genswerten und Schulden zu erlautern.

Einzelheiten zu den verwendeten Bewertungstechniken und
Eingangsparametern bei der Bestimmung der beizulegenden
Zeitwerte der verschiedenen Vermogenswerte und Schulden
werden an den entsprechenden Textziffern erlautert.

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts eines Ver-
maogenswerts oder einer Schuld berlcksichtigt der Konzern
bestimmte Merkmale des Vermdgenswerts oder der Schuld
(bspw. Zustand und Standort des Vermogenswerts oder Ver-
kaufs- und Nutzungsbeschrankungen), wenn Marktteilnehmer
diese Merkmale bei der Preisfestlegung fur den Erwerb des
jeweiligen Vermogenswerts oder die Ubertragung der Schuld
zum Bewertungsstichtag ebenfalls berticksichtigen wiirden. Im
vorliegenden Konzernabschluss wird der beizulegende Zeit-
wert fur die Bewertung und/oder Abgabepflichten grundsatz-
lich auf dieser Grundlage ermittelt. Davon ausgenommen sind:

— anteilsbasierte Vergtungen im Anwendungsbereich von
IFRS 2 Anteilsbasierte Verglitung,
— Leasingverhaltnisse, die in den Anwendungsbereich von

IAS 17 Leasingverhaltnisse fallen, und

— BewertungsmaBstabe, die dem beizulegenden Zeitwert
dhneln, ihm aber nicht entsprechen, z.B. der Nettover-
auBerungswert in IAS 2 Vorrate oder der Nutzungswert in
IAS 36 Wertminderung von Vermogenswerten.

Der beizulegende Zeitwert ist nicht immer als Marktpreis ver-
flgbar. Haufig muss er auf Basis verschiedener Bewertungs-
paramater ermittelt werden. In Abhangigkeit von der Verfug-
barkeit beobachtbarer Parameter und der Bedeutung dieser
Parameter fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts im
Ganzen, wird der beizulegende Zeitwertden Stufen 1,2 oder 3
zugeordnet. Die Unterteilung erfolgt nach folgender MaBgabe:

— Eingangsparameter der Stufe 1 sind notierte Preise (un-
bereinigt) auf aktiven Mérkten fur identische Vermogens-
werte oder Schulden, auf die das Unternehmen am
Bewertungsstichtag zugreifen kann.

— Eingangsparameter der Stufe 2 sind andere Eingangs-
parameter als in der Stufe 1 enthaltenen notierten Preise,
die fur den Vermdgenswert oder die Schuld entweder direkt
beobachtbar sind oder indirekt aus anderen Preisen abge-
leitet werden kdnnen.

— Eingangsparameter der Stufe 3 sind flir den Vermdgenswert
oder die Schuld nicht beobachtbare Parameter.

8. Schatzungen, Annahmen und
Ermessensentscheidungen

Der Vorstand muss zur Erstellung des Konzernabschlusses
bestmdgliche Schatzungen und Annahmen nach dem derzei-
tigen Kenntnisstand treffen, die Einfluss auf die ausgewiesenen
Werte der Vermogenswerte und Schulden und die Angaben
Uber Eventualforderungen und -schulden am Bilanzstichtag
haben konnen sowie die bilanzierten Erldse und Aufwen-
dungen des Berichtszeitraums beeinflussen konnen. Die spater
tatsdchlich eintretenden Ergebnisse kdnnen von diesen Schat-
zungen abweichen.

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige
am Stichtag bestehende wesentliche Quellen von Schatzungs-
unsicherheiten, aufgrund derer ein Risiko besteht, dass inner-
halb des nachsten Geschaftsjahrs eine wesentliche Anpassung
der Buchwerte von Vermdgenswerten und Schulden erforder-
lich sein wird, werden im Folgenden erlautert.

Wertminderung der Geschéfts- oder Firmen-
werte und der immateriellen Vermogenswerte
mit undefinierter Nutzungsdauer

Die TFAG Uberpruft mindestens einmal jdhrlich oder wenn
Anhaltspunkte dafiir vorliegen, ob die Geschéfts- oder Fir-
menwerte wertgemindert sind. Die Uberpriifung der Werthal-
tigkeit des Geschaéfts- oder Firmenwerts erfolgt auf Ebene der
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zahlungsmittelgenerierenden Einheit. Diese reprasentieren die
unterste Ebene, auf welcher der Geschéfts- oder Firmenwert
fur die interne Unternehmensfiihrung tberwacht wird, wobei
als zahlungsmittelgenerierende Einheit die jeweilige Gesell-
schaft definiert wurde.

Die Pramissen sowie die zugrunde liegende Methodik bei
der Durchfiihrung des Werthaltigkeitstests kdnnen einen er-
heblichen Einfluss auf die jeweiligen Werte und letztlich auf
die Hohe einer moglichen Wertminderung von immateriellen
Vermogenswerten und Sachanlagen haben. Insbesondere die
Ermittlung diskontierter Cashflows unterliegtin umfangreichem
AusmaB Planungsannahmen, die sensitiv auf Anderungen und
damit auf die Werthaltigkeit reagieren kdnnen.

Zum 31. Dezember 2014 betrug der Buchwert der Geschafts-
oder Firmenwerte 123,296 T € (Vorjahr: 134.382 T €). De-
taillierte Angaben zu den immateriellen Vermogenswerten
sowie den im Rahmen des Werthaltigkeitstests verwendeten
Annahmen befinden sich in Textziffer 11.1. Immaterielle Ver-
maogenswerte".

Verlustvortrage

Die TFAG setzt fur steuerliche Verlustvortrage aktive latente
Steuern an, soweit die Nutzung der Verlustvortrédge durch die
Steuerplanung ausreichend gewahrleistet ist. Bei der Steuer-
planung muss die TFAG Schatzungen Uber zukunftig zu erzie-
lende steuerliche Ergebnisse abgeben. Die aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortrage belaufen sich zum 31. Dezember
2014 auf5.105T € (Vorjahr: 6,103 T €) (siehe auch Textziffer
11.19)).

Riickstellungen

Die TFAG setzt Ruckstellungen in Hohe des Betrags an, der
nach bestmdglicher Schatzung erforderlich ist, um alle ge-
genwartigen rechtlichen oder faktischen Verpflichtungen des
Konzerns am Bilanzstichtag abzudecken. Kiinftige Ereignisse,
die sich aufden zur Erflllung einer Verpflichtung erforderlichen
Betrag auswirken konnen, sind im Rickstellungsbetrag be-
rUcksichtigt, sofern sie mit hinreichend objektiver Sicherheit
vorausgesagt werden konnten. Dabeiwurde jeweils der Betrag
angesetzt, der sich bei sorgfaltiger Prifung des Sachverhalts
als der Wahrscheinlichste ergibt. Bei groBen Stiickzahlen (z.B.
Gewahrleistungen) wird der Erwartungswert zur Ermittlung
herangezogen. Zum 31. Dezember 2014 belaufen sich die son-
stigen Rickstellungenauf 1,189 T € (Vorjahr: 860 T €) (siehe
auch Textziffer 11.20.).

Variable Kaufpreisvereinbarungen bei Unter-
nehmenszusammenschliissen

Bedingte Kaufpreisbestandteile werden zum Erstkonsolidie-
rungszeitpunkt zum beizulegenden Zeitwert in die Bestimmung
des Kaufpreises einbezogen. Spatere Wertanderungen fiihren

nicht zu einer Anpassung der Bewertung zum Erwerbszeit-
punkt, sondern werden erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnungerfasst. Schatzungenund Ermessensentschei-
dungen flieBen dabei in die zugrunde liegenden Annahmen bei
der Bestimmung der Zeitwerte. Die Ermittlung der Zeitwerte
basiert dabei auf vertraglich fixierten Bewertungsmodellen
in Abhangigkeit von der Erreichung kiinftiger ErfolgsgroBen
(siehe auch Textziffer 11.27.).

Anteilsbasierte Verglitungen

Die Kosten aus der Gewahrung von Eigenkapitalinstrumenten
und aus der anteilsbasierten Vergltung durch Barmittel an Mit-
arbeiter und Vorstande werden im Konzern mit dem beizule-
genden Zeitwert der Eigenkapitalinstrumente zum Zeitpunkt
ihrer Gewahrung bewertet. Zur Schatzung des beizulegenden
Zeitwerts anteilsbasierter Vergltungen muss das am besten
geeignete Bewertungsverfahren bestimmt werden; dieses ist
abhangig von den Bedingungen der Gewahrung. Fur diese
Schatzung ist weiterhin die Bestimmung geeigneter in dieses
Bewertungsverfahren einflieBender Input-Parameter, darunter
insbesondere die voraussichtliche Optionslaufzeit, Volatilitat
und Dividendenrendite, sowie entsprechender Annahmen,
erforderlich. Die Annahmen und angewandten Verfahren fur
die Schatzung des beizulegenden Zeitwerts anteilsbasierter
Vergitungen werden in der Textziffer 11.17. dargestellt.

9. Angaben zu Tochterunternehmen
9.1. Zusammensetzung des Konzerns

In den Konzernabschluss wurden, wie im vorangegangenen
Geschéaftsjahr, zum Bilanzstichtag neben der Muttergesell-
schaft TOMORROW FOCUS AG, Miinchen, 19 weitere Ge-
sellschaften im Wege der Vollkonsolidierung einbezogen, bei
denen die TOMORROW FOCUS AG, Munchen, direkt oder
indirekt Uber die Mehrheit der Stimmrechte und somit Uber
die Beherrschung verfugt. Damit sind die Abschlisse aller we-
sentlichen Tochterunternehmen, an welchen die TOMORROW
FOCUS AG die rechtliche und/oder faktische Kontrolle besitzt,
Teil dieses Konzernabschlusses.

Die TOMORROW FOCUS AG halt zum 31. Dezember 2014
Anteile an nachfolgenden Unternehmen:
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Konsolidierungskreis zum 31. Dezember 2014

GESELLSCHAFT SITz ANTEIL AM KAPITI-});.

In %o
TOMORROW FOCUS AG Munchen -
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH Minchen 100,00
TOMORROW FOCUS Media GmbH " Minchen 100,00
TOMORROW FOCUS News+ GmbH " Minchen 100,00
Tomorrow Focus Content & Services GmbH 2 Minchen 100,00
Elitemedianet GmbH Hamburg 100,00
jameda GmbH Mtinchen 100,00
HolidayCheck AG Bottighofen, Schweiz 100,00
HolidayCheck Polska Sp. zo.0.% Warschau, Polen 100,00
HolidayCheck France SAS (i.L.) #9778 Paris, Frankreich 100,00
Tomorrow Travel Solutions GmbH Munchen 100,00
Tomorrow Travel B.V. Zeist, Niederlande 100,00
WebAssets B.V. Zeist, Niederlande 98,00
Zoover Media B.V. 9 Zeist, Niederlande 100,00
Zoover International B.V.? Zeist, Niederlande 100,00
Zoover GmbH ¥ Koln 100,00
Meteovista B.V.) Zeist, Niederlande 100,00
SARL Zoover France® Paris, Frankreich 100,00
Zoover International Holland Filiaal®®) Zeist, Niederlande 100,00
Zoover Internet Teknolojileri Tuzim Ticaret Ltd. 999 Kusadasi, Turkei 95,00
Zoover ltalia SARLY9® Monza, Italien 95,00
Zoover Travel BV, Zeist, Niederlande 100,00
TF Digital GmbH Munchen 100,00
organize.me GmbH Minchen 100,00
FamilyBook GmbH (i.L.) 2978 Koln 100,00
AdAudience GmbH ¥ Dusseldorf 14,28
FuBnoten 5) Beteiligung mittelbar tber die WebAssets B.V.

1) Beteiligung mittelbar tiber die TOMORROW FOCUS Publishing GmbH

2) Beteiligung mittelbar tiber die TOMORROW FOCUS News+ GmbH

3) Eine Minderheitsgesellschaft halt 2% der Anteile. Gleichzeitig besteht Put/Call-
Option tber den Riickerwerb

4) Beteiligung mittelbar tiber die HolidayCheck AG

9.2. Veranderungen Konsolidierungs-
kreis

Ubernahme der iibrigen 49,01% der Anteile
an der WebAssets B.V.

Die TOMORROW FOCUS AG hatam 5. Juni 2014 die Ubrigen
49,01% der Anteile an der WebAssets B.V. von den Altgesell-
schaftern Ubernommen und hielt zwischenzeitlich 100% der
Anteile an der Gesellschaft bis VerauBerung von 2% der Anteile
an der WebAssets B.V. an den neu bestellten Geschaftsfihrer.

Die Ubernahme der Anteile erfolgte zu einem Kaufpreis von
20.608 T €, der sich in Hohe von 18.200 T € aus einem fi-
xen Kaufpreis und in Hohe von 2.408 T € aus einer variablen
Kaufpreisvereinbarung ,Earn-out* zusammensetzt. Durch die

6) Gesellschaft in Liquidation

7) Anmeldung an das Handelsregister fir die Auflosung der Gesellschaft erfolgt

8) nicht konsolidiertes verbundenes Unternehmen aufgrund von untergeordneter
Bedeutung

9) Beteiligung mittelbar tiber TOMORROW FOCUS Media GmbH

vorzeitige Austibung der bestehenden Put/Call-Option konnte
die bis zur Ubertragung aufgezinste Kaufpreisverbindlichkeit
flr die Put/Call-Option abgeltst und ein Einmalertrag in Hohe
von 1.587 T € realisiert werden.

Umstrukturierung im Segment Publishing

Im Rahmen der Umsetzung der Wachstumsstrategie und der
besseren Steuerbarkeit im Segment Publishing wurden die
Konzerngesellschaften dieses Segments gesellschaftsrecht-
lich umstrukturiert,

Durch Abtretungsvertrag tbertrug die TOMORROW FOCUS
AG ihre Anteile an der Finanzen100 GmbH und der Netmoms
GmbH an die TOMORROW FOCUS Media GmbH (nunmehr
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH), die hierfiir eine Ka-
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pitalerhdhung durchflhrte. Entsprechend des Ausgliederungs-
plans hat die TOMORROW FOCUS Media GmbH (nunmehr
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH) ihre Teilbetriebe
,Sales" und ,Portal” in zwei neue rechtliche Einheiten ausge-
gliedert. Das Vermarktungsgeschéaft wurde in die TOMORROW
FOCUS Media Sales GmbH (nunmehr TOMORROW FOCUS
Media GmbH) und die Redaktionsportale in die TOMORROW
FOCUS News+ GmbH ausgegliedert. An beiden Gesellschaf-
ten haltdie TOMORROW FOCUS Publishing GmbH 100% der
Anteile und es wurden Beherrschungs- und Ergebnisabfiih-
rungsvertrage geschlossen.

Ferner wurden die Finanzen100 GmbH und die Netmoms
GmbH auf die TOMORROW FOCUS News+ GmbH ver-
schmolzen.

Verlust der Beherrschung an RPC Voyages SAS
Am 15. Oktober 2014 wurde ein gerichtliches Glaubigerschutz-
verfahren Uber die franzosische Tochtergesellschaft RPC Vo-
yages SAS eingeleitet und ein gerichtlich bestellter Verwalter

eingesetzt. Mit dem Verlust der Beherrschung hat die TFAG
die RPCzum 15. Oktober 2014 entkonsolidiert. Nachdem vom
gerichtlich bestellten Verwalter innerhalb der gesetzten Fristein
Investor gefunden wurde, Ubernahm die Anteile an der RPC
am 1. Dezember 2014 die Karavel SA, Paris. Im Zuge dieser
Transaktion wurde eine Zahlungin Hohevon 1.238 T € vonder
TFAG fur die Restrukturierung der RPC geleistet. Ferner hatte
die TFAG mit Er6ffnung des gerichtlichen Glaubigerschutzver-
fahrens 1.262 T € fur Ubernommene Garantieverpflichtungen
an einen Lieferanten der RPC zu leisten.

Dieim Zusammenhang mit der Entkonsolidierung abgehenden
Vermogenswerte und Schulden setzen sich aus folgenden Po-
sitionen zusammen: siehe Tabelle unten.

Aufgrund der bereits vor Glaubigerschutzverfahrens getétigten
auBerplanmaBigen Abschreibungen auf Immaterielle Vermao-
genswerte in Hohe von 13.240 T € ergab sich ein Abgangs-
verlust von 820 T € sowie ein Nettozahlungsmittelabfluss von
3.935T €. Die Gegenleistung bzw. der negative Kaufpreis ent-

Vermogenswerte und Schulden der RPC Voyages SAS

15.10.2014
inT€
AUFGRUND KONTROLLVERLUST ABGEGANGENE VERMOGENSWERTE UND SCHULDEN
Langfristige Vermogenswerte 2.575
Kurzfristige Vermdgenswerte 4.955
davon Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 1.435
Langfristige Verbindlichkeiten -1.396
Kurzfristige Verbindlichkeiten -12.712
abgehendes Nettovermdgen -6.578
GEGENLEISTUNG
Ubernahme Restrukturierung der Gesellschaft -1.238
Ubernahmen Garantiezahlung -1.262
Wertberichtigung Konzernforderung gegentiber RPC -4.748
Sonstige Zahlungen -150
Gegenleistung -7.398
VERAUSSERUNGSERGEBNIS AUS DEM ABGANG VON TOCHTERGESELLSCHAFTEN
Gegenleistung -7.398
Aufgegebenes Nettovermdgen 6.578
VerauBerungsverlust -820
2014
inT€
NETTOZAHLUNGSMITTELABFLUSS AUS DER VERAUSSERUNG VON TOCHTERUNTERNEHMEN
Durch Zahlungsmittel beglichener VerauBerungspreis -2.500
Abgang: Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -1.435
Nettozahlungsmittelabfluss -3.935
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spricht dem Marktwert der abgegangenen Vermogenswerte
zum Zeitpunkt des Kontrollverlustes.

VerauBerung Cellular GmbH im Rahmen eines
Management-Buy-Outs

Die TOMORROW FOCUS AG hat ihre Anteile an der Cellular
GmbH an die Geschéftsflihrer der Gesellschaft im Rahmen
eines Management-Buy-Outs verduBert. Die VerduBerung ging
mit der strategischen Fokussierung auf B2B-Geschaftsmodelle
(Geschaftsmodelle fur Endverbraucher) des Konzerns einher.
Mit der VerauBerung wurde gleichzeitig der B2C-Geschéftsbe-
reich des Konzerns eingestellt. Es wird auf die Ausflihrungen zu
aufgegebenen Geschéftsbereichen in Textziffer 10 verwiesen.
Die Entkonsolidierung erfolgte am 30. November 2014.

VerauBerung von 2% der Anteile an der
WebAssets B.V.

Mit Austritt der Altgesellschafter und Neubesetzung der Ge-
schaftsflihrung bei der WebAssets B.V. erwarb der neu bestellte
Geschaftsflhrer 29 der Anteile an der Gesellschaft zu einem
Kaufpreisvon 750 T €. GemaB Kaufvertrag bestehen zwischen
den Vertragsparteien Put/Call-Optionen Uber die Anteile, wo-
nach der Geschéftsfiihrer das Recht hat, seine Anteile an die

TFAG im Jahr 2016 oder 2017 zu verduBern bzw. die TFAG das
Recht hat die vom Geschéftsflhrer gehaltenen Anteile im Jahr
2015 oder 2017 zu erwerben. Der Kaufpreis im Austibungs-
zeitpunkt ermittelt sich auf Basis eines adjustierten jeweiligen
Konzern-EBIT der WebAssets B.V.

Der Fair Value dieser Put/Call-Option zum Vertragszeitpunkt
betragt911 T € undistals finanzielle Verbindlichkeit bilanziert.
Die Differenz zu den geleisteten 750 T € flr den Anteilskauf
wurde mit 161 T € sofort erfolgswirksam erfasst. Aufgrund der
bestehenden gegenlaufigen Put/Call-Option Uber den Erwerb
der 2% der Anteile sind der TFAG fur Konsolidierungszwecke
100% der Anteile zuzurechnen.

Neben dem Kaufvertrag wurde ein Darlehensvertrag in Hohe
von 375 T € miteinerdreijahrigen Laufzeit biszum 31. August
2017, zwischen der TFAG als Darlehensgeber und dem Ge-
schaftsflihrerals Darlehensnehmer geschlossen. Dieses dient
der Teilfinanzierung des Erwerbs der Anteile, wobei die TFAG
aufein Drittel des Darlehens und der jahrlich angefallen Zinsen
jeweils pro Jahr verzichtet, in denen der Darlehensnehmer als
Geschéftsfuhrer bei der WebAssets B.V. tatig ist.

VerauBerung Cellular GmbH im Rahmen eines Management-Buy-Out

30.11.2014

inT€
AUFGRUND KONTROLLVERLUST ABGEGANGENE VERMOGENSWERTE UND SCHULDEN
Kurzfristige Vermdgenswerte 2.949
davon Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 855
Kurzfristige Verbindlichkeiten -1.999
VerauBertes Nettovermdgen 950
ERHALTENE GEGENLEISTUNG
Erhaltene Gegenleistung 50
Sonstige Ausgleichszahlung 49
Erhaltene Gegenleistung 92
VERAUSSERUNGSERGEBNIS AUS DEM ABGANG VON TOCHTERGESELLSCHAFTEN
Erhaltene Gegenleistung 92
Aufgegebenes Nettovermdgen -950
VerauBerungsverlust -858
2014
inT€
NETTOZAHLUNGSMITTELABFLUSS AUS DER VERAUSSERUNG VON TOCHTERUNTERNEHMEN
Durch Zahlungsmittel beglichener VerauBerungspreis 50
Abgang: Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -855
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KONZERNANHANG

10. Aufgegebene Geschiftsbereiche

a) Riickzug aus dem B2B Geschaftsbereich

Im Rahmen einer strategischen Neuausrichtung hatte sich die
TOMORROW FOCUS AG entschieden, auf Geschéaftsmodelle
fir Endverbraucher (sogenannte B2C-Geschaftsmodelle) in
den Bereichen Travel, Publishing und Subscription zu konzen-
trieren. Nach dem Verkauf der TOMORROW FOCUS Techno-
logies GmbH im Dezember 2013 wurde daher im Geschéfts-
jahr 2014 auch die auf Geschaftskunden spezialisierte Cellular
GmbH verauBert. Einzelheiten zu den verauBerten Vermogens-
werten und Schulden sind in Textziffer 9.2. angegeben.

b) Riickzug aus dem franzosischen Reisemarkt
Mit dem Verlust der Beherrschung durch das gerichtliche Glau-
bigerschutzverfahren am 15. Oktober 2014 und der sich daraus
ergebenden Entkonsolidierung, erfolgte unmittelbar ein Ausschei-
dender RPCVoyages SAS aus dem TFAG-Konzern. Mit Ausschei-
dender Gesellschaftzieht sich der TFAG-Konzern aus dem franzo-
sischen Reisemarkt zurtick und schlieBt damit einen wesentlichen
geographischen Geschéftsbereich des Konzerns. Einzelheiten zur
Entkonsolidierung sind in Textziffer 9. 2. angegeben.

Ergebnis der aufgegebenen Geschéftsbereiche

c) Analyse der Ergebnisse aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen (IFRS 5.33)

Die beiden vorgenannten Geschaftsbereiche waren zuvor nicht
als aufgegebener Geschaftsbereich oder als zur VerauBerung
gehalten eingestuft. Mit VerauBerung stellen die Geschéfts-
bereiche aufgrund ihrer Bedeutung fur die Ertrags-, Vermo-
gens- und Finanzlage der TFAG nicht-fortgefihrte Aktivitaten
im Sinne des IFRS 5 dar.

Aus diesem Grund wird das Ergebnis aus nicht-fortgeflihrten
Aktivitaten in der Gewinn- und Verlustrechnung zusammen-
gefasst und gesondert ausgewiesen.

Die Vorjahreszahlen der Konzerngesamtergebnisrechnung
wurden ebenso entsprechend angepasst, um die aufgege-
benen Geschéftsbereiche gesondert von den fortzuflihrenden
Geschaftsbereichen darzustellen.

Die im Jahresergebnis enthaltenen, den beiden aufgegebenen
Geschéaftsbereichen zuzurechnenden Ergebniskomponenten
sind nachstehend aufgefihrt. Die Vergleichsangaben hinsicht-
lich des Ergebnisses sowie der Zahlungsstrome aus aufgege-

2014 2013

inT€ inT€
GEWINN/VERLUST AUS DEM AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN
Umsatzerldse 31.593 37.556
Sonstige Ertrage 3.784 7.861
Andere aktivierte Eigenleistungen 375 2463
Aufwendungen -47673 -49.439
Ergebnis aus laufender Geschaftstatigkeit -11.921 -1.559
Finanzergebnis -327 -522
Zurechenbarer Ertragsteueraufwand -394 -954
Ergebnis aus laufender Geschéftstatigkeit, nach Steuern -12.642 -3.035
Verlust aus dem Abgang der aufgegebenen Geschéftsbereiche -1.679 2.585
Zurechenbarer Ertragsteueraufwand -6 0
Ergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen -14.327 -450
Ergebnis je Aktie (EUR) -0,25 -0,01

Cashflow der aufgegebenen Geschaftsbereiche

2014 2013

inT€ inT€
CASHFLOW AUS DEM AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICH
Netto-Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -25 -4.936
Netto-Cashflow aus Investitionstatigkeit -5.182 1.479
Netto-Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 2188 2.859
Netto-Cashflow aus aufgegebenen Geschéftsbereichen -3.019 -598
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benen Geschaftsbereichen wurden angepasst, um die im lau-
fenden Jahr als aufgegeben klassifizierten Geschaftsbereiche
zu bertcksichtigen.

Das Gesamtergebnis des fortgeflihrten Geschaftsbereichs
(einschlieBlich sonstiges Konzernergebnis) betragt 10.671 T €,
das Gesamtergebnis des aufgegebenen Geschaftsbereichs
betragt -14.327 T €.

Ergebnis aus dem Abgang der aufgegebenen
Geschiaftsbereiche des B2B Geschaftsbereichs
Unmittelbar bevor die Cellular als aufgegebener Geschéftsbe-
reich klassifiziert wurde, erfolgte gemaB IFRS 5 eine Uberprii-
fung der Werthaltigkeitdes Nettovermogens. Die Allokation des
ermittelten Abwertungsbedarfs erfolgte ausschlieBlich auf die
langfristigen Vermogenswerte der VerauBerungsgruppe. Der
so ermittelte Wertminderungsaufwand in Hohe von 1.832 T €
ist im Konzernergebnis aus aufgebebenen Geschaftsbe-
reichen enthalten.

Das Gesamtergebnis des aufgegebenen Geschéftsbereichs
,B2B" in Hohe von -1.846 T € umfasst neben dem bis zum
Abgang erfassten operativen Ergebnis von 844 T € (Vorjahr:
1.203 T €) zudem Ergebniseffekte im Zusammenhang mit der
Entkonsolidierung in Hohe von -858 T € (Vorjahr: 2585 T €)
sowie aus dervorgenommen IFRS 5 Abwertungvon-1.832 T €.

Ergebnis aus dem Abgang der aufgegebenen
Geschéftsbereiche des franzdsischen Reise-
markts

Das Ergebnis des aufgegebenen Geschaftsbereichs mit
-12.481 T € umfasst neben dem bis zum Abgang erfassten
operativen Ergebnis von -2.816 T € (Vorjahr: -4.238 T €)
auch Ergebniseffekte im Zusammenhang mit der Einstufung
als aufgegebenen Geschaftsbereich und der Entkonsolidie-
rung der Gesellschaft in Hohe von -9.665 T €. Diese werden
in folgender Tabelle dargestellt:

11. Erlauterungen zur Konzernbilanz
11.1. Immaterielle Vermégenswerte

Bei den von Dritten erworbenen immateriellen Vermdgens-
werten handelt es sich im Wesentlichen um die im Rahmen von
Unternehmenszusammenschlissen erworbenen Markenna-
menundInternetdomains,Zoover*(7.510T €;Vorjahr:7.510T€),
,Meteovista/Weeronline" (1.636 T €; Vorjahr: 1.636 T €), ,Eli-
tePartner” (7147 T €; Vorjahr: 7.147 T €), ,HolidayCheck"
(3.386 T €; Vorjahr:3.386 T €), ,Ecotour" (O T €; Vorjahr: 2.641
T€),,Tjingo" (144 T €;Vorjahr: 209 T €) und sonstige Internet-
domains und Websites (1416 T €; Vorjahr: 1.454 T €).

Bei den sonstigen Internetdomains und Websites handelt es
sich insbesondere um die Domain ,Urlaub.com” und ,hotel-
check.de”,

Daneben sind die erworbenen Kundenstdmme aus dem
Unternehmenszusammenschluss ,WebAssets" (4.645 T €;
Vorjahr: 5804 T €), ,Tjingo" (68 T €; Vorjahr: 123 T €) und
,Ecotour' (0T €; Vorjahr: 19 T €) sowie erworbene Software
enthalten.

Erworbene Markennamen und Internetdomains aus Unter-
nehmenszusammenschlissen haben vorwiegend undefi-
nierte Nutzungsdauern, weil es kein vorhersehbares Ende
der wirtschaftlichen Nutzung gibt. Die Markennamen werden
zum Erwerbszeitpunkt auf die zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten (Cash Generating Units) allokiert. Diesen Cash
Generating Units sind auch die Geschéfts- oder Firmenwerte
zugeordnet. Sollten im Rahmen der Nutzungswertermittlung
furdie Geschafts- oder Firmenwerte Impairmentrisiken aufge-
decktwerden, wird eine auBerplanmaBige Abschreibung nach
IAS 36 vorgenommen.

AuBerplanméaBige Abschreibungen aufgrund von Wertminde-
rungen (Impairment) auf Markennamen mit undefinierter Nut-
zungsdauer waren mit 2.641 T € (Vorjahr: 0 T €) erforderlich.

Ergebnis aus dem Abgang der aufgegebenen Geschiftsbereiche des franzésischen Reisemarkts

inT€
Abschreibung Goodwill & Immateriellen Vermdgenswerte aus dem Unternehmenszusammenschluss 2012 -13.240
Auflésung Put/Call-Verpflichtungen zum Erwerb der verbleibenden 45% der Anteile 3.283
Auflésung Verpflichtungen aus bedingten Gegenleistungen weiter beschaftigter Minderheitsgesellschafter 1.513
Verlust aus dem Abgang des aufgegebenen Geschaftsbereichs -820
Auflésung aktiver und passiver latenter Steuern -401
Ergebnis aus dem Abgang der aufgegebenen Geschaftsbereiche -9.665
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Firmenwerte aus Akquisitionen

ABGANGE UND

31.12.2013 WERTMINDERUNG UMGLIEDERUNGEN 31.12.2014

inT€ inT€ inT€ inT€

HolidayCheck AG 69.091 0 0 69.091
WebAssets B.V. 31.091 0 0 31.091
EliteMedianet GmbH 17178 0 0 17178
RPC Voyages SAS 10.588 -10.588 0 0
Tomorrow Travel B.V. 3.369 0 0 3.369
Netmoms GmbH 2.555 0 2,661 0
Cellular GmbH 498 -498 0 0
Finanzen100 GmbH 12 0 -12 0
TOMORROW FOCUS News+ GmbH 0 0 2.567 2.567
Firmenwerte 134.382 -11.086 0 123.296

Diese betreffen die vollstandige Abschreibung der Marken-
namen ,Ecotours” und ,ARMe" im Zusammenhang mit der
Einleitung des Glaubigerschutzverfahrens tber die RPC.

Bel den selbsterstellten immateriellen Vermdgenswerten in
Hohe von 14912 T € (Vorjahr: 12.825 T €) handelt es sich
ausschlieBlich um selbst entwickelte Software. Der groBte Teil
wurde mit8.480 T € in Backendlosungen und mobile Applika-
tionen im Travelsegment investiert. Ein weiterer wesentlicher
Teil mit 2.976 T € floss in die intern entwickelte Software der
News- und Mediaportale.

Wird eine intern entwickelte und produzierte Software mit Fer-
tigstellung ihrer Nutzung zugefiihrt, werden die aktivierten Ent-

wicklungskosten Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer
abgeschrieben. Die betriebsgewohnliche Nutzungsdauer der
innerhalb der TFAG-Gruppe aktivierten Softwareentwicklungs-
kosten wurde durch die Gesellschaft auf 3 bis maximal 5 Jahre
geschatzt. Grundlage fur diese Einschatzung ist im Wesent-
lichen die mdgliche technische und technologische Veralterung
der Portal- und Technologie-Software.

Bezlglich der Entwicklung der Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten sowie der Abschreibungen derimmateriellen Ver-
maogenswerte verweisen wir auf den Konzernanlagespiegel der
Geschéftsjahre 2014 und 2013.

Geschafts- oder Firmenwerte und immaterielle Vermdgenswerte mit unbedefinierter

Nutzungsdauer zum 31. Dezember 2014

GOF UND IVG MIT UNDEFINIERTER ND BEWERTUNGSPARAMETER

DURCH- DURCH- DETAIL-
GESCHAFTS- MARKENNAMEN SCHNITTLICHES SCHNITTLICHE WACHSTUMS- PLANUNGS-
ODER UND INTERNET- UMSATZ- EBITDA- RATE DER ZEITRAUM
FIRMENWERT DOMAINS WACHSTUM MARGE EWIGEN RENTE ABZINSUNGSSATZ (JAHRE)
) 14,8% 20,3% 2% 9,2% 9
HO“dayChECk AG 69.091 4.760 (Vorjahr: 15,5%) (Vorjahr: 21,8%) (Vorjahr: 2%) (Vorjahr: 8,9%) (Vorjahr: 5)
13,5% 23,3% 2% 11,1% 9
WebAssets BV. 31.091 9.146 (Vorjahr: 15,3%) (Vorjahr: 26,3%) (Vorjahr: 2%) (Vorjahr: 11,1%) (Vorjahr: 5)
) , 12,1% 9,1% 2% 9,4% 5
EliteMedianet GmbH 17178 7.314 (Vorjahr: 3,7%) (Vorjahr: 9,6%) (Vorjahr: 2%) (Vorjahr: 7,1%) (Vorjahr: 5)
23,7% 8,8% 2% 2% &
Tomorrow Travel BV. 3.369 (Vorjahr: 13,3%) (Vorjahr: 1,7%) (Vorjahr: 2%) (Vorjahr: 2%) (Vorjahr: 5)

TOMORROW FOCUS 5 ) 5 )
News+ GmbH 2.567 10,4% 15,8% 2% 8% 5

TOMORROV




139

Bei den mit 123,296 T € (Vorjahr: 134.382 T €) ausgewie-
senen Geschafts- oder Firmenwerten handelt es sich um die
Firmenwerte aus folgenden Akquisitionen (siehe Tabelle links
unten).

Die Abnahme der Geschéfts- oder Firmenwerte im Geschafts-
jahr 2014 resultiertim Wesentlichen aus der vollstandigen Ab-
schreibung des Firmenwerts der RPC vor Kontrollverlust und
Entkonsolidierung der Gesellschaft aufgrund der Einleitung
des Glaubigerschutzverfahrens im dritten Quartal 2014.

Ferner wurden die Finanzen100 GmbH und die Netmoms
GmbH auf die TOMORROW FOCUS News+ GmbH ver-
schmolzen. Die Geschafts- oder Firmenwerte aus dem Erwerb
der Finanzen100 GmbH und der Netmoms GmbH wurden
mit der Verschmelzung der neu gebildeten CGU TOMORROW
FOCUS News+ GmbH zugeordnet.

Alle Geschafts- oder Firmenwerte werden in jedem Geschafts-
jahr einem Werthaltigkeitstest nach IAS 36 auf Basis des Nut-
zungswerts entsprechend der in Abschnitt 6 ,Bilanzierungs-
und Bewertungsgrundsatze" beschriebenen Vorgehensweise
unterzogen, wobei als zahlungsmittelgenerierende Einheit die
jeweilige Gesellschaft definiert wurde.

Im dritten Quartal 2014 fihrte die Einleitung des Glaubiger-
schutzverfahrens bei der RPC zur vollstandigen Abschreibung
der erworbenen Immateriellen Vermogenswerte aus dem Un-
ternehmenszusammenschlussim Jahr 2012 und zur Abschrei-
bung des Firmenwerts in Hohe von 10.588 T € im laufenden
Geschéaftsjahr. Der Ausweis dieser Abschreibung erfolgte unter
,Konzernergebnis nach Steuern aufgegebener Geschaftsbe-
reiche”. Darliber hinaus wurde aufgrund der Vorschriften des
IFRS 5 mit Klassifizierung des B2B Geschafts im Rahmen des
Verkaufs der Cellular als aufgegebener Geschéftsbereich, der
Firmenwert ,Cellular” vollstandig abgeschrieben.

Die vorgeschriebene jahrliche Prifung der tbrigen Geschafts-
oder Firmenwerte bestétigte zum 31. Dezember 2014 die
Werthaltigkeit der aktivierten Geschéfts- oder Firmenwerte. Fiir
die Geschafts- oder Firmenwerte (GoF) und die immateriellen
Vermogenswerte mit undefinierter Nutzungsdauer (iVG) wur-
den beidervorgeschriebenen jahrlichen Werthaltigkeitspriifung
zum 31. Dezember 2014 die folgenden Annahmen getroffen:
siehe Tabelle links unten.

Wertminderungen auf Firmenwerte wurden auf Basis der
durchgefiihrten Impairment-Tests ermittelt. Fur die Ubrigen
Firmenwerte hatte ein um 1% hoherer WACC die Werthal-
tigkeit der Firmenwerte ebenso wenig beeinflusst, wie eine
Reduzierung der Umsatzerldse um 1% Uber die gesamte Pla-
nungsdauer mit entsprechender Reduzierung der Cashflows.
Bei der Bestimmung der Nutzungswerte der zahlungsmit-

telgenerierenden Einheiten geht die TFAG davon aus, dass
Veranderungen der wesentlichen Annahmen, die als moglich
einzustufen sind, nicht dazu fuhren wirden, dass die Buchwerte
der Einheiten deren erzielbare Betrage tbersteigen.

11.2. Sachanlagen

Bei den Sachanlagen handelt es sich im Wesentlichen um
Betriebs- und Geschaftsausstattung in Hohe von 3.815 T€
(Vorjahr: 3.764 T €).

Bezlglich der Entwicklung der Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten sowie der Abschreibungen der Sachanlagen ver-
weisen wir auf die Konzernanlagespiegel der Geschaftsjahre
2014 und 2013,

Die Entwicklung des Anlagevermogens kann den nachfol-
genden Anlagespiegeln entnommen werden: siehe Seite 114
bis 117.

11.3. Geleistete Anzahlungen auf lang-
fristige Vermogenswerte

Beiden Geleisteten Anzahlungen auf langfristige Vermdgens-
werte (102 T €; Vorjahr: 120 T €) handelt es sich im Wesent-
lichen um Anzahlungen fur die Programmierung neuer Online-
Plattformen.

11.4. Beteiligungen

In den Finanzbeteiligungen sind Anteile an nicht konsolidierten
verbundenen Unternehmen enthalten. Als wesentliche Finanz-
beteiligung weist die TFAG Anteile an der AdAudience aus. Sie
wird als zur VerauBerung verfugbarer finanzieller Vermogens-
wert zum fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

11.5. Sonstige Ausleihungen

Beiden Sonstigen Ausleihungen handeltes sichmit 1.350 T €
(Vorjahr: 1.072 T €) im Wesentlichen um Darlehensforde-
rungen und aufgelaufene Zinsen gegentber Dritten.

11.6. Latente Steuern

Bezuglich der Zusammensetzung und Entwicklung der aktiven
latenten Steuern verweisen wir auf die Erlauterungen zur Steu-
erabgrenzung unter Textziffer 11.19.

11.7. Vorrate

Zum Stichtag waren keine unfertigen und fertigen Erzeugnisse
zu bilanzieren.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

DAVON: ZUM ZUM ABSCHLUSSSTICHTAG NICHT WERTGEMINDERT
ABSCHLUSS- UND IN DEN FOLGENDEN ZEITBANDERN UBERFALLIG
STICHTAG
WEDER WERT-
GEMINDERT WENIGER ZWISCHEN ZWISCHEN ZWISCHEN MEHR
NOCH ALS 31 UND 61 UND 91 UND ALS
inT€ BUCHWERT UBERFALLIG 30 TAGE 60 TAGEN 90 TAGE 180 TAGE 181 TAGE
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungenzum 31.12.2014 26.122 20.191 4.078 609 273 205 766
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen zum 31.12.2013 27.526 21.874 2415 885 642 1.028 682

11.8. Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Der Bestand an Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
genwird von der Gesellschaft standig tiberwacht. Der gesamte
Forderungsbestand wurde einer Zeitwertanalyse unterzogen,
ob gegebenenfalls die beizulegenden Werte geringer als die
fortgeflihrten Anschaffungskosten sind. Ausfallrisiken werden
durch angemessene Wertberichtigungen berlicksichtigt. Die
folgende Tabelle zeigt die Félligkeit der Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen (siehe Tabelle oben).

Zum 31. Dezember 2014 bestanden Einzelwertberichtigungen
in Hohe von 4.009 T € (Vorjahr: 3.812 T €). In 2014 waren in
den Einzelwertberichtigungen Zugdnge in Hohevon 2.167 T €
(Vorjahr: 2,559 T €), Verbrauche in Hohe von 1.711 T €
(Vorjahr: 1,297 T €), Auflosungen von Einzelwertberichti-
gungen in Hohe von 259 T € (Vorjahr: 106 T €) enthalten. Es
bestehen keine Anzeichen dafur, dass die Glaubiger der weder
wertgemindert noch Uberfalligen Forderungen ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht fristgerecht nachkommen werden.

11.9. Forderungen und Verbindlich-
keiten gegen verbundene Unternehmen
sowie gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Die Forderungen und Verbindlichkeiten gegen verbundene
Unternehmen sowie gegen Unternehmen, mit denen ein Be-
teiligungsverhaltnis besteht, bestehen im Wesentlichen aus
Liefer- und Leistungsbeziehungen. Alle Forderungen und
Verbindlichkeiten entsprechen dem Zeitwert und sind weder
wertgemindert noch Uberfallig.

11.10. Ubrige sonstige Vermdgenswerte

Die Ubrigen sonstigen Vermogenswerte setzen sich haupt-
séachlich aus Steuer- (u. a. kuinftiger Erstattungsanspruch auf
Umsatzsteuer (deutsche Vorsteuer, im Folgemonat abzugs-
fahig) und Zinsforderungen, durchlaufenden Posten, Versi-
cherungsanspriichen, debitorischen Kreditoren sowie aktiven
Rechnungsabgrenzungsposten und erhaltenen Anzahlungen
zusammen. Die kurzfristigen Ubrigen sonstigen Vermogens-
werte sind im Vergleich zum Vorjahr um 4.053 T € gesunken.
Dies istvorallem auf die Anderung des Konsolidierungskreises
und auf den stichtagsbedingten Riickgang von Vorauszah-
lungen auf Werbedienstleistungen bei HC und ElitePartner
zurckzufihren.

11.11. Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente setzen sich
aus dem Kassenbestand in Hohe von 5 T € (Vorjahr: 6 T €)
sowie Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von 26.635 T €
(Vorjahr: 26,062 T €) zusammen.

11.12. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft zum 31. Dezember
2014 betragt unverandert 58.313.628 €. Es ist eingeteilt in
58.313.628 Stuckaktien mit einem rechnerischen Anteil von je
1,00 €. Samtliche Aktien der Gesellschaft sind voll eingezahlt.
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Kapitalriicklage
Die Kapitalrticklage der TFAG zum 31. Dezember 2014 betragt
unverandert 84.808 T €,

Die Kapitalriicklage beruht auf Zuzahlungen im Rahmen von
Kapitalerhdhungen und darf nur in Ubereinstimmung mit den
aktienrechtlichen Regelungen verwendet werden.
Entsprechend § 150 AktG mussen die gesetzliche Riicklage
und die Kapitalricklagen nach § 272 Abs. 2 Nr. 1 bis 3HGB zu-
sammen den zehnten Teil des Grundkapitals Ubersteigen, damit
sie zum Ausgleich von Verlusten oder fir eine Kapitalerhthung
aus Gesellschaftsmitteln verwendet werden durfen. Solange
die gesetzliche Riicklage und die Kapitalriicklage zusammen
nicht den zehnten Teil des Grundkapitals tbersteigen, dirfen
sie nur zum Ausgleich von Verlusten verwendet werden, soweit
der Verlust nicht durch Gewinnvortrag bzw. Jahresiiberschuss
gedeckt ist und nicht durch Auflésung anderer Gewinnrtickla-
gen ausgeglichen werden kann.

Genehmigtes Kapital

Durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom 12. Juni
2013 ist der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis
zum 11.Juni2018erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft
einmalig oder mehrfach um bis zu insgesamt 14.578.407 €
durch Ausgabe von biszu 14.578.407 neuen nennbetragslosen
Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhohen
(Genehmigtes Kapital 2013).

Die Hauptversammlung vom 12. Juni 2013 hat die Aufhebung
desin der Hauptversammlung vom 16. Juni 2010 geschaffenen
Genehmigten Kapitals 2010 beschlossen, wodurch der Vor-
stand mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 15.Mai 2015
erméchtigtist, das Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder
mehrfach um bis zu insgesamt 26.506.195 € durch Ausgabe
von bis zu 26.506.195 neuen nennbetragslosen Stlickaktien
gegen Bar-und/oder Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes
Kapital 2010).

Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 16. Juni 2010
wurde bedingtes Kapital in Hohe von 4.842.070 € geschaf-
fen (bedingtes Kapital 2010/1). Das bedingte Kapital dient der
Bedienung von Wandlungs- und Optionsrechten. Die Erméach-
tigung gilt bis zum 15. Juni 2015.

11.13. Eigene Aktien

Die Hauptversammlung vom 16. Juni 2010 hat die Ermé&chti-
gung des Vorstands aufgehoben bis zum 19. November 2010
eigene Aktien von bis zu insgesamt 10 % des Grundkapitals
zu erwerben. Im Gegenzug wurde der Vorstand zum Erwerb
eigener Aktien miteinem rechnerischen Anteilam Grundkapital
von bis zu 10 % erméchtigt. Die Erméachtigung gilt bis zum
15.Juni 2015.

11.14. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis des Berichtszeitraums, bezogen auf die im aktu-
ellen Geschéftsjahr ausgegebenen oder als ausgegeben un-
terstellten Aktien, stellt sich wie folgt dar (siehe Tabelle unten).

Ergebnis je Aktie
2014 2013 2012 2011
Auf die Aktionére der TFAG entfallendes Konzernergebnisin T € -3.678 11.979 11.539 11.347
davon aus fortgefuihrten Aktivitaten 10.649 12429 11.539 11.347
davon aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten -14.327 -450
Gewichteter Mittelwert der ausgegebenen Aktien (Stiick) 58.313.628  58.313.628  58.313.628 58.313.628
Ergebnis je Aktie in €
davon aus fortgefihrten Aktivitaten 0,18 0,21 0,20 0,19
davon aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten -025 -0,01
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11.15. Sonstige Riicklagen

Die sonstigen Ricklagen betreffen Wahrungsriicklagen fir
Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung von Gesellschaften
mit einer vom Konzern abweichenden funktionalen Wahrung
sowie die Ricklage aus Sicherungsgeschaften (Cashflow-
Hedge-Accounting).

Die Riicklage aus Sicherungsgeschéften umfassten Gewinne
und Verluste aus effektiven Cashflow-Hedges, die aufgrund von
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der Sicherungsge-
schafte entstanden waren. Der kumulierte Gewinn oder Verlust
aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der Sicherungs-
geschafte, der in der Ricklage aus Sicherungsgeschaften er-
fasst wurde, wurde dann in die Gewinn- und Verlustrechnung
Uberfuhrt, wenn das gesicherte Grundgeschéft die Gewinn-
und Verlustrechnung bertihrte oder wenn die Cashflows des
Grundgeschéfts erfolgswirksam wurden bzw. das gesicherte
Grundgeschéft entfiel.

11.16. Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen

Die Pensionsrickstellung betragt zum 31. Dezember 2014
1.796 T € (Vorjahr: 990 T €). Hierbei handelt es sich um die
Anspriche der Mitarbeiter der HolidayCheck AG.

Die HolidayCheck AG hat sich zwecks Durchfiihrung der be-
ruflichen Vorsorge an verschiedene Sammelstiftungen ange-
schlossen. Das Unternehmen unterhalt insgesamt drei Vor-
sorgeplane fur ihre Mitarbeiter mit Leistungen im Alter und
bei Invaliditat sowie nach deren Tod fir die Hinterlassenen. Die
Leistungen decken mindestens das gesetzlich vorgeschrieben
Minimum gemaB Bundesgesetz Uber die berufliche Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG).

Entwicklung der Sonstigen Riicklagen

Die Leistungen bei Tod und Invaliditat hdngen vom jeweiligen
versicherten Lohn und die Leistungen im Alter vom im Zeit-
punkt der Pensionierung angehauften Altersguthaben ab. Ge-
maB IAS 19 revised sind diese Plane als leistungsorientierte
Plane einzustufen.

Der Aufwand des Geschéftsjahrs in Hohe von 687 T € (Vorjahr:
767 T €) wurde erfolgswirksam erfasst.

Von der Verpflichtung entfallen 4.896 T € (Vorjahr 3.743 T €)
auf Plane, fur die Planvermogen vorliegt.

Im Planvermdgen sind keine Finanzinstrumente des Unterneh-
mens sowie vom Unternehmen genutzte Immobilien enthalten.
Die tatsachlichen Ertrage aus dem Planvermdgen betragen
332T € (Vorjahr 286 T €).

Die Annahmen Uber die kiinftige Sterblichkeit beruhen auf ver-
offentlichten Sterbetafeln in der Schweiz (BVG 2010).

In 2015 werden Beitrage in den Plan in Héhe von 421 T €
(Ist2014: 266 T €) erwartet.

Es gibt einige Risiken, die mit dem Pensionsplan der HC
verbunden sind. Die Sammelstiftungen, an welchen sich die
HolidayCheck AG angeschlossen hat, konnen ihre Finanzie-
rungssysteme (Beitrage und zukinftige Leistungen) jederzeit
andern. Sie konnen die Vertrage unter Einhaltung der vertrag-
lichen und gesetzlichen Fristen kiindigen. Sie kdnnen ebenfalls
hohere Risiko- und Kostenpramien vom Arbeitgeber und den
Arbeitnehmern verlangen. Bei der ASGA Pensionskasse kann
die Stiftung zudem wahrend der Dauer einer Unterdeckung,
und sofern andere MaBnahmen nicht zum Ziel fiihren, vom
Arbeitgeber und den Arbeitnehmern Sanierungsbeitrage er-
heben.

RUCKLAGE FUR DIE

NEUBEWERTUNG RUCKLAGE RUCKLAGE FUR
LEISTUNGS- FUR WAHRUNGS-
ORIENTIERTER VER- CASH FLOW UMRECHNUNGS-
inT€ SORGUNGSPLANE HEDGES DIFFERENZEN GESAMT
ANFANGSBESTAND ZUM 1. JANUAR 2014 -162 -314 -2.102 -2.578
CASHFLOW HEDGES
Im Eigenkapital erfasste Fair Value-Anderungen 0 83 0 83
Auflésung und Ubertragung in die
Gewinn und Verlustrechnung 0 383 0 383
Latente Steuern auf Cashflow Hedges 0 =162 0 =162
SONSTIGE VERANDERUNGEN
Konzerngesamtergebnis -286 0 -6 -292
Endbestand zum 31. Dezember 2014 -448 -2.108 -2.556
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Entwicklung der Pensionsverpflichtung im Geschaftsjahr

2014 2013
inT€ inT€
Barwert der Pensionsverpflichtung zum 1. Januar 3.743 3.247
Aufwand flr die im Geschéftsjahr hinzuerworbenen Versorgungsanspriiche 674 757
Arbeitnehmerbeitrage 454 434
Zinsaufwand der bereits erworbenen Anspriiche 83 61
Versorgungszahlungen im Geschéftsjahr -761 -645
Gewinne aus der Veranderung der demografischen Annahmen 0 239
Gewinne/Verluste aus der Veranderung der finanziellen Annahmen 830 =320
Gewinne/Verluste aus Anpassungen aufgrund neuer Erfahrungswerte -220 94
Wechselkursanderung bei Planen in fremder Wahrung 93 -74
Abgang aufgrund von Entkonsolidierung 0 -50
Barwert der Pensionsverpflichtung zum 31. Dezember 4.896 3.743
Entwicklung des Planvermdgens im Geschéftsjahr
2014 2013
inT€ inT€
Barwert des Planvermdgens zum 1. Januar -2.753 -2.244
Zinsertrag -70 =B
Arbeitgeberbeitrdge -266 -468
Arbeitnehmerbeitrage -454 -434
Versorgungszahlungen im Geschaftsjahr 761 645
Ertrag aus Planvermdgen unter Ausschluss der im Zinsertrag erfassten Betrage -262 233
Wechselkursanderung bei Planen in fremder Wahrung -56 34
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens zum 31. Dezember -3.100 -2.753
Herleitung der Pensionsriickstellung im Berichtsjahr
2014 2013
inT€ inT€
Barwert des Planvermdgens zum 31. Dezember -3.100 2,158
Barwert der Pensionsverpflichtung zum 31. Dezember 4.896 3.743
Das Vermdgen tibersteigende Leistungsverpflichtungen 1.796 990
Nettoschuld aus leistungsorientierten Pensionsplanen zum 31. Dezember 1.796 990
Herleitung der Pensionsaufwendungen im Berichtsjahr
2014 2013
inT€ inT€
Aufwand fur die im Geschéftsjahr hinzuerworbenen Versorgungsanspriiche -674 el
Zinsaufwand der bereits erworbenen Anspriiche -83 -61
Zinsertrag 70 51
Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung -687 -7167
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Sensitivitatsanalyse

AUSWIRKUNG AUF DIE VERPFLICHTUNG

ERHOHUNG ~ VERMINDE-  ERHOHUNG VERMINDE-

VERANDE- DER RUNG DER DER RUNG DER

RUNG DER ANNAHME ANNAHME ANNAHME ANNAHME

ANNAHME 2014 2014 2013 2013

in % inT€ inT€ inT€ inT€

Abzinsungssatz 0,50 -507 616 -330 392
Zukiinftige Gehaltsveranderungen 0,50 139 -146 100 -102
Zukiinftige Rentensteigerungen 0,50 280 n/a 184 n/a

Aufteilung des Planvermogens

2014 2013
in% in %
Eigenkapitalinstrumente 21,0 20,6
Schuldtitel 21,3 233
Immobilien 12,3 10,8
Alternative Instrumente” 11,4 12
Cash 10,7 10,3
Vermogenswerte aus
Versicherungsvertragen 23,3 23,8
Total 100,00 100,00
FuBnote

1) Private Equity und Hedge Funds

11.17. Mitarbeiterbeteiligungspro-
gramm der Gesellschaft

Seit 2011 wurden im Rahmen des Long-term Incentive Pro-
gramms (LTIP) virtuelle Aktien an Vorstande und Mitarbeiter
der TOMORROW FOCUS AG und ihrer Tochterunternehmen
ausgegeben. Die virtuellen Aktien gewahren den Inhabern das
Recht auf eine Barzahlung in Hohe des durchschnittlichen Ak-
tienkurses, der Uber einen Zeitraum von 100 Borsenhandels-
tagen vor dem jeweiligen Auszahlungszeitpunkt ermittelt wird.
Ein Anspruch auf Aktien der TOMORROW FOCUS AG besteht
grds. nicht. Die virtuellen Aktien aus dem LTIP werden in jahr-
lichen Tranchen (bis einschlieBlich 2015) gewahrt, zwischen
denen keine Verbindung besteht.

Die Erdienung der gewahrten virtuellen Aktien unterliegt der
Erreichung individuell vereinbarter EBTA-Zielwerte (Earnings
before Tax and purchase price allocation amortisation) je Ge-
schaftsjahr. Abhangig vom Zielerreichungsgrad im Geschafts-
jahr,indem die jeweilige Tranche gewahrt wurde, ergibt sich ein
Auf- bzw. Abschlag auf die urspriinglich gewahrten virtuellen
Aktien. Sofern ein gewisser Mindestzielwert nicht erreicht wird
bzw. wenn die Verbindlichkeiten des Unternehmens einen be-
stimmten Schwellenwert Ubersteigen, verfallt der Anspruch
auf die gewahrten virtuellen Aktien vollstandig. AnschlieBend

Versicherungsmathematische Annahmen

2014 2013

in% in %

Zinssatz 1,10 2,25
Gehaltstrend 1,00 1,00
Rententrend 0,00 0,00

unterliegen die erdienten virtuellen Aktien einer Wartefrist von
jeweils drei Jahren.

Nach Ablauf der Wartefrist erhalten die Beglnstigten eine Bar-
zahlung in Bezug auf die erdienten virtuellen Aktien zuzlglich
der kumulierten Dividende. Der Auszahlungsbetrag darf die
Hohe des dreifachen ,Grant Values" der jeweiligen Tranche
virtueller Aktien nicht Uberschreiten. Bei dem ,Grant Value"
handelt es sich um einen individuellen Bruttobetrag bei 100%
Zielerreichung, der auf Basis des durchschnittlichen Aktien-
kurses (Ausgangs-Referenzkurs) tiber einen Zeitraumvon 100
Borsenhandelstagen vor der ordentlichen Hauptversammlung,
in der der vom Aufsichtsrat gebilligte Konzernabschluss fiir
das jeweilige Geschaftsjahr vorgelegt wird, in virtuelle Aktien
umgerechnet wird.

Im Geschéftsjahrwurden den Beglinstigten insgesamt237.918
virtuelle Aktien aus der Tranche 2014 gewahrt. Die Anzahl der
unter dem LTIP ausstehenden virtuellen Aktien stellt wie folgt
dar (siehe Tabelle rechts oben).

Die gewahrten virtuellen Aktien werden als anteilsbasierte Ver-
gutung mit Barausgleich klassifiziert und bewertet.
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Virtuelle Aktien

TRANCHE 2014 TRANCHE 2013

inT€ inT€
Ausstehende virtuelle Aktien unter Berticksichtigung
der Erreichung der Performanceziele 01.01.2014 0 286.792
Reduzierung aufgrund Anpassung EBTA Zielerreichung fir das Geschéftsjahr 2013 42176
Gewadhrte virtuelle Aktien im Geschaftsjahr 2014 237.918* 0
Verwirkte virtuelle Aktien im Geschéftsjahr 2014 12.202* 11.293
Ausstehende virtuelle Aktien 31.12.2014 225.716* 238,323
Ausstehende virtuelle Aktien unter Beriicksichtigung
der Erreichung der Performanceziele 31.12.2014 0 233,323

* Geschatzte Stlickzahl. Die tatsachliche Stiickzahl hangt vom Ausgangs-Referenzkurs ab, der erst im Zeitpunkt der ordentlichen Hauptversammlung fir das Geschéftsjahr 2014

bestimmt werden kann.

Bewertungsparameter

TRANCHE 2013

inT€
Aktienkurs am Bewertungsstichtag 3,79€
Ausgangs-Referenzkurs 410 €
Erwartete Dividendenrendite 1,46 %
Risikoloser Zinssatz fur die Laufzeit 0,10%
Erwartete Volatilitat fiir die Laufzeit 3,15%
Kappung 1223 €
Beizulegender Zeitwert pro virtueller Aktie 3,85€
Ubrige sonstige Verpflichtungen Personalaufwand
2014 2013 2014 2013
inT€ inT€ inT€ inT€
Verpflichtungen aus anteils- Aufwand aus anteilsbasierten
basierten Vergitungstrans- Vergitungstransaktionen mit
aktionen mit Barausgleich 2.605 2.961 Barausgleich 365" 1.308
Summe 2.605 2.961 Summe -356 1.308

Der Bewertung wurden folgende Bewertungsparameter zu-
grunde gelegt (siehe Tabelle oben).

Die Schatzung der zukiinftigen erwarteten Volatilitaten erfolgte
auf Basis von historischen Volatilitaten. Ihr liegt dabei die An-
nahme zugrunde, dass von der historischen Volatilitat tber
einen der erwarteten Laufzeit der virtuellen Aktien dhnlichen
Zeitraum auf kunftige Trends geschlossen werden kann, wo-
bei die tatséachlich eintretende Volatilitat von den getroffenen
Annahmen abweichen kann.

Der Anspruch auf dieim Rahmen der Tranche 2014 gewahrten
virtuellen Aktien ist vollstandig verfallen, da die zugrundlie-

* Korrektur aus Neubewertung 2011-2013.

genden Mindestzielwerte nicht erreicht wurden. Somit wurde
zum 31. Dezember 2014 auch kein beizulegender Zeitwert je
virtueller Aktie dieser Tranche ermittelt.

Die im Konzernabschluss fur das Geschaftsjahr 2014 erfassten
Betrage fur das LTIP stellen sich folgendermaBen dar (siehe
Tabelle ,Ubrige sonstige Verpflichtungen®).

Aus dem LTIP entstand der TOMORROW FOCUS AG fol-
gender Personalaufwand (siehe Tabelle ,Personalaufwand”).
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11.18. Mitarbeiterbeteiligung eines
Geschiftsfiihrers der WebAssets B.V.

Der Geschéftsfuihrer der WebAssets B.V. erwarb 2% der An-
teile an der Gesellschaft fiir 750 T €. GemaB Kaufvertrag be-
stehen zwischen den Vertragsparteien Put/Call-Optionen tiber
die Anteile, wonach der Geschaftsfihrer das Recht hat, seine
Anteile andie TFAG im Jahr 2016 oder 2017 zu verdauBern bzw.
die TFAG das Recht hat die vom Geschéftsfihrer gehaltenen
Anteileim Jahr 2015 oder 2017 zu erwerben. Der Kaufpreisim
Austibungszeitpunkt ermittelt sich auf Basis eines adjustierten
jeweiligen Konzern-EBIT der WebAssets B.V.

Der Fair Value der Put/Call-Option zum 31. Dezember 2014
betragt 911 T € undistals finanzielle Verbindlichkeit bilanziert.
Die Differenz zu den geleisteten 750 T € fur den Anteilskauf
wurde mit 161 T € sofort erfolgswirksam im Personalaufwand
erfasst.

11.19. Steuerabgrenzung

Latente Steuern werden auf Verlustvortrdge und temporéare
Unterschiede zwischen IFRS und Steuerbilanz gebildet. Die
Bewertung der latenten Steuerbemessungsgrundlagen er-
folgte innerhalb der steuerlichen Organschaft mit einem durch-
schnittlichen Steuersatz von 32,59 % (Vorjahr: 32,59%). Der
Steuersatz berechnet sich aus einem durchschnittlichen Ge-
werbesteuersatz von 16,76% (Vorjahr: 16,76%) und einem
Korperschaftsteuersatz von 15,0% (Vorjahr: 15,0%) zzgl.
Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5% (Vorjahr: 5,5%) der
Kdrperschaftsteuer.

Fur die inlandischen Gesellschaften auBerhalb des Organ-
kreises und fur die auslandischen Gesellschaften wurden
jeweils die individuellen Steuersatze fur die Berechnung der
latenten Steuern zugrundegelegt. Diese liegen zwischen rd.
17,84% fur die HOLIDAYCHECK und 33,33% fur die Zoover
France SARL.

Es bestehen gewerbesteuerliche Verlustvortrage von
108.653 T € (Vorjahr: 103.635 T €), kbrperschaftsteuerliche
Verlustvortragevon 112.668T € (Vorjahr: 107.080 T €) undaus-
landische Verlustvortrage von 11,533 T € (Vorjahr: 13.383 T €)
innerhalb des TFAG-Konzerns.

Der Konzern hat aktive latente Steuern auf steuerliche Ver-
lustvortrage fir Tochterunternehmen in Hohe von 435 T €
aktiviert, ohne dass diesen latente Steuerschulden aus tem-
poréren Differenzen gegentiberstehen (Vorjahr: 1.303 T €).
Diese Tochtergesellschaften erwirtschafteten in der Vergan-
genheit negative Ergebnisse. Laut der steuerlichen Ergebnis-
planung steht den bislang noch nicht genutzten steuerlichen
Verlustvortragen im Hinblick auf aktivierte latente Steuern

kUnftig ausreichend steuerpflichtiges Einkommen gegenuber,
um diese Verlustvortrage zu nutzen.

AufgewerbesteuerlicheVerlustvortrageinHohevon102.785T€
(Vorjahr: 97.222 T €), auf kérperschaftsteuerliche Verlustvor-
trage inHohevon 104.918 T € (Vorjahr: 101.054 T €) und auf
auslandische Verlustvortrage in Hohe von 8971 T € (Vorjahr:
6.566 T €) innerhalb des Konzerns wurden keine aktiven la-
tenten Steuern angesetzt, da eine Nutzung derzeit nicht als
wahrscheinlich angesehen wird.

Im Geschéftsjahr ergab sich eine Minderung des latenten
Steueraufwands aufgrund des Ansatzes bisher nicht bertick-
sichtigter steuerlicher Verlustvortrage friiherer Perioden von
317 T € (Vorjahr: 91 T €).

ZwaristderVortrag dieser Verluste derzeit zeitlich unbeschrankt
maglich, jedoch unterliegen sowohl die steuerlichen Verlust-
vortrage als auch deren bisherige Verrechnung der endguilti-
gen Prifung durch die zustandigen Finanzbehdrden. Da im
TFAG-Konzern mehrere Jahre noch nicht endgiltig steuerlich
veranlagt sind, ist nicht auszuschlieBen, dass sich im Rahmen
der steuerlichen AuBenpriifungen Anderungen hinsichtlich der
steuerlichen Verlustvortrage sowie Anderungen hinsichtlich
der veranlagten Steuern ergeben kénnten.

Fur geplante Dividendenausschittungen von Tochterunter-
nehmen wurden im Berichtsjahr 196 T € (Vorjahr: 197 T €)
latente Steuern passiviert. Latente Steuern Uber ca. 160 T €
(Vorjahr: 156 T €) fur temporare Differenzen auf weitere the-
saurierte Ergebnisse von Tochterunternehmen wurden da-
gegen nicht passiviert, da der Konzern in der Lage ist, den
zeitlichen Verlauf der Umkehrung zu steuern und sich die tem-
poraren Differenzen in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Die Zusammensetzung der latenten Steuern in der Bilanz
und Gewinn- und Verlustrechnung wird in den beiden nach-
folgenden Tabellen dargestellt. Die erste Tabelle leitet auf die
aktiven latenten Steuern in der Bilanz Uber. Die zweite Tabelle
leitet auf die passiven latenten Steuern in der Bilanz Uber.

Eine Laufzeit von unter einem Jahr weisen aktive latente Steu-
ernmit 253 T € (Vorjahr: 359 T €) und passive latente Steuern
mit 1.290 T € (Vorjahr: 1.260 T €) auf.

Die erfolgsneutrale Neubewertung leistungsorientierter Ver-
sorgungsplane wirkte sich hinsichtlich ihres latenten Steu-
ereffektes mit 62 T € Eigenkapital erhohend aus (Vorjahr
Eigenkapitalminderung: 20 T €). Des Weiteren fuhrte die er-
folgsneutrale Veranderung der beizulegenden Zeitwerte von zu
Sicherungszwecken eingesetzten Derivaten hinsichtlich ihres
latenten Steuereffektes zu einer Eigenkapitalminderung von
152 T € (Vorjahr: 101 T €).
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Aktive latente Steuern

ERFOLGS-
NEUTRALE
ZUFUHRUNG
VERANDE- GEGEN DIE
RUNG WG. SONSTIGEN WAHRUNGS- ERTRAG (+)/
1.1.2014 IFRS 5 RUCKLAGEN EFFEKT AUFWAND (-) 31.12.2014
inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€
AUS TEMPORAREN DIFFERENZEN
AUFGRUND VON
Ruickstellungen flir Pensionen und &hnliche
Verpflichtungen 176 0 62 0 82 320
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 162 0 =162 =i 88 87
Sonstige Bilanzpositionen 151 0 0 -1 -22 128
479 0 -90 2 148 535
Aus Verlustvortragen 6.103 -1.285 0 0 287 5.105
6.582 -1.285 -90 2 435 5.640
Abzliglich passiver latenter Steuern
aufgrund Saldierung
AUS TEMPORAREN DIFFERENZEN
AUFGRUND VON
Immaterielle Vermogenswerte 4.151 -887 0 0 852 4116
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte 197 0 0 0 =1 196
Sonstige lanfgristige Verbindichkeiten 58 0 0 0 -568 0
Sonstige Bilanzpositionen 105 -29 0 0 -1 65
4511 -916 0 0 782 4.377
Saldo der aktiven latenten Steuern 2.071 -369 -90 £2 -347 1.263
Passive latente Steuern
ERFOLGS-
NEUTRALE
ZUFUHRUNG
VERANDE- GEGEN DIE
RUNG WG. SONSTIGEN ~ WAHRUNGS-  ERTRAG (+)/
1.1.2014 IFRS 5 RUCKLAGEN EFFEKTE  AUFWAND () 31.12.2014
inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€
AUS TEMPORAREN DIFFERENZEN
AUFGRUND VON
Immaterielle Vermogenswerte 5748 0 0 0 -85 5.663
Sonstige Bilanzpositionen 1 0 0 =1 -10 0
Saldo der passiven latenten Steuer 5.759 0 0 =il -95 5.663
Effekt auf die Gewinn- und Verlustrechnung -252

davon Auswelis als latenter Steueraufwand -252
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Steueriiberleitung des TOMORROW FOCUS-Konzerns

2014 2013
STEUEREFFEKTE inT€ inT€
Ergebnis fortzufiihrender Geschaftsbereiche vor Ertragsteuern 13.904 15.105
Fiktiver Ertragsteueraufwand (32,59 %, Vorjahr: 32,59 %) -4.531 -4.923
Anpassungen des fiktiven Ertragsteueraufwands
Unterlassene Aktivierung von latenten Steuern auf steuerliche Verluste im Berichtsjahr -2.765 -2.834
Erstmaliger Ansatz bisher nicht aktivierter latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage 317 9N
Abwertung vormals aktivierter Verlustvortrage -584 -437
Nutzung von nicht aktivierten steuerlichen Verlustvortragen 83 0
Steuerfreie Ertrage 702 3.119
Steuerminderung aufgrund abweichender auslandischer Steuerbelastungen 2978 3477
Firmenwertabschreibung TFM und TF News + (ehemals:TFP) 1.415 1.415
Steuermehrung aufgrund nicht abziehbarer Aufwendungen -510 -2.231
Steuereffekt aus Hinzurechnungen und Kiirzungen fir lokale Steuern -109 -125
Ansatz latenter Steuern auf geplante Dividenden -196 -197
Wahrungseffekte Schweiz 0 1
Periodenfremde Steueraufwendungen -65 =32
Ertragsteueraufwand gemaB Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung -3.255 -2.676

Die Ubersicht zuvor stellt die Uberleitung des theoretischen
Steueraufwands bzw. Steuerertrages zum tatséachlichen Steu-
eraufwand bzw. Steuerertrag dar.

11.20. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen entwickelten sich im Berichtsjahr
wie folgt (siehe Tabelle rechts oben).

Die Spalte ,Anderung des Konsolidierungskreises" resultiert
aus den Effekten nach dem Verkauf der Cellular.

Die Riickstellungen fur Abfindungen betreffen im Wesentlichen
Leistungen aus Anlass der Beendigung von Arbeitsverhéltnis-
sen. Der Konzern erfasst die Abfindungsleistungen, wenn sich
nachweislich ein Anspruch aus der Beendigung von Arbeits-
verhaltnissen fur die Mitarbeiter begriindet.

Die Ruckstellungen fur Gewahrleistungen sind Riickstellungen
flr Kundenkulanzen. Sie sind innerhalb eines Jahres fallig.

Bei den Prozessrisiken handelt es sich im Wesentlichen um
Risiken aus zu erwartenden Rechtsstreitigkeiten bzgl. Unter-
lassungen, insbesondere bei der TF News+ mit 729 T € flr
Auseinandersetzungen Uber Mediainhalte.

Als Unternehmen mit unterschiedlichen Geschaftsfeldern ist
die Gruppe einer Vielzahl von rechtlichen Risiken ausgesetzt.
Hierzu konnen insbesondere Risiken aus den Bereichen Ge-

wahrleistung, Steuerrecht und sonstigen Rechtsstreitigkeiten
gehoren. Die Ergebnisse von gegenwértig anhangigen bzw.
kinftigen Verfahren kdnnen nicht mit Sicherheit vorausgesagt
werden, so dass aufgrund von Entscheidungen Aufwendungen
entstehen, die nicht in vollem Umfang durch Versicherungen
abgedeckt sind und wesentliche Auswirkungen auf das Ge-
schaft und seine Ereignisse haben kdnnen. Nach Einschatzung
des Vorstands sind in den gegenwartig anhéngigen Rechts-
verfahren Entscheidungen mit wesentlichem Einfluss auf die
Vermdgens- und Ertragslage zu Lasten des Konzerns nicht
zu erwarten.

11.21. Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten bestehen in
Hohe von 55.342 T € (Vorjahr: 38,147 T €), (siehe Tabelle
rechts unten).

Im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung
der TOMORROW FOCUS AG wurde im Juni 2014 ein Kon-
sortialkredit mit einer Laufzeit bis 2019 abgeschlossen. Die
Darlehenssumme kann in Tranchen von bis zu 50.000 T € fle-
xibel abgerufen werden. Mit einer ersten Tranche in Hohe von
28.000 T € wurde der Kaufpreis fir die Ubernahme der ver-
bleibenden Anteile an der WebAssets B.V. finanziert und ein Tell
der langfristigen Darlehensverbindlichkeiten aus bestehender
Finanzierung in Hohe von 10.000 T € abgeldst. Des Weite-
ren wurden zwei variabel verzinste Tranchen des bestehenden
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Entwicklung Sonstige Riickstellungen

ANDERUNG

DES

KONSOLI-
STAND DIERUNGS- STAND
1.1.2014 VERBRAUCH  AUFLOSUNGEN  ZUFUHRUNGEN KREISES 31.12.2014
BEZEICHNUNG inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€

Kurzfristige sonstige Riickstellungen

Jubildumsrickstellung 0 0 0 59 0 59
Abfindungen 97 48 49 144 =5 139
Gewahrleistungen 15 15 0 30 30
Drohende Verluste 14 14 0 0 0
Prozesskosten 734 48 313 588 0 961
Summe kurzfristige sonstige Riickstellungen 860 125 362 821 -5 1.189

Schuldscheindarlehens mit 12.000 T € im September 2014 durch
Tranchenin gleicher Hohe des Konsortialkredites abgeldst.

Von der Gesamtfinanzierung entfallen 14.500 T € (Vorjahr:
26.500 T €) auf ein Schuldscheindarlehen, welches in 2011
invier Tranchen aufgenommen wurde. Die zum 31. Dezember
2014 verbliebenen zwei Tranchen haben jeweils eine Lauf-
zeit bis 2016 und wurden ausschlieBlich von Kreditinstituten
tbernommen.

Die sonstigen Bankverbindlichkeiten beinhalten eine kurzfri-
stige Darlehensverpflichtung mit 270 T € sowie abgegrenzte
Zinsverpflichtungen mit 572 T €.

Von den sonstigen Bankverbindlichkeiten sind 842 T € (Vor-
jahr:1.377 T €) kurzfristig und innerhalb von 12 Monaten fallig.
Diese enthalten neben Darlehen abgegrenzte Zinsverpflich-
tungen in Hohe von 572 T € (Vorjahr: 717 T €). Der Konzern
verfugtzudem zum 31. Dezember 2014 Uiber ungenutzte Kre-
ditlinien in Hohe von 9.000 T € (Vorjahr: 14.600 T €).

Die Verzinsung der bestehenden Kreditverpflichtungen lag im

Geschaftsjahr 2014 in einer Bandbreite zwischen 1,4% und
5,0% per annum.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Der Konzern sichert einen Teil der Kredite mit Zinsswaps ab,
wodurch die variablen Zinszahlungen in feste Zinszahlungen
transformiert werden.

Die gesamte Finanzverschuldung ist unbesichert und frei von
Financial Covenants, die zu einem auBerordentlichen Kin-
digungsrecht eines Darlehensgebers bei der Verletzung von
finanziellen Kennzahlen fihren kdnnten.

11.22. Ubrige sonstige Schulden

Verbindlichkeiten aus Put/Call-Optionen mit 25.368 T € betra-
fenimVorjahrmit22.070T € die Put/Call-Option auf die verblei-
benden 49% Anteile an der WebAssets B.V. und mit3.298 T €
die verbleibenden 45% Anteile an der RPC Voyages SAS. Die
Put/Call-Option WebAssets B.V. wurde im Berichtsjahr aus-
geubt und die Put/Call-Option RPC Voyages SAS aufgelost
(siehe Textziffer 9.2.).

Die Earn-Out-Verpflichtungen betreffen mit 3.828 T €
(Vorjahr:3.959 T €) die Verpflichtung aus derin 2011 erfolgten
AufstockungderAnteileanderjamedaGmbHsowiemit2.039T€
(Vorjahr: O T €) Earn-Out-Verpflichtungen gegentber den
Altgesellschaftern der WebAssets B.V.

31.12.2014 31.12.2013
BUCHWERTE in T € KURZFRISTIG LANGFRISTIG KURZFRISTIG LANGFRISTIG
Schuldscheindarlehen 0 14.500 0 26.500
Konsortialkredit 0 40.000 0 0
Sonstige Bankverbindlichkeiten 842 0 1.377 10.270
842 54.500 1.377 36.770
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Ubrige sonstige Schulden
31.12.2014 31.12.2013

BUCHWERTE in T € KURZFRISTIG LANGFRISTIG KURZFRISTIG LANGFRISTIG
Verbindlichkeiten aus Put/Call-Optionen 0 0 0 25.368
Earn Out Verpflichtungen 4.932 935 0 3.959
Rechnungsabgrenzungsposten 7.052 0 8.425 0
Sonstigen Personalverpflichtungen 4.869 2539 4.392 5.308
Verbindlichkeiten aus Lohn- und Kirchensteuern 600 0 696 0
Derivative Finanzinstrumente 0 267 125 341
Verpflichtungen fir Urlaubsgehélter 653 0 830 0
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 99 0 122 0
Ubrige sonstige Schulden 4738 0 3.688 1.369

22.943 3.741 18.278 36.372

Die langfristigen sonstigen Personalverpflichtungen bestehen
im Wesentlichen mit 1.628 T € (Vorjahr: 2961 T €) aus dem
langfristigen TeilderVerpflichtungenausanteilsbasierten Vergu-
tungstransaktionen der TFAG sowie mit911 T € (Vorjahr: 0T €)
aus der Mitarbeiterbeteiligung des Geschaftsfihrers der
WebAssets B.V. (siehe 11.18.). Die im Vorjahr enthaltenen lang-
fristigen sonstigen Personalverpflichtungen fur die erdienten
Vergttungskomponenten der bedingten Gegenleistung wei-
terbeschéftigter Minderheitsgesellschafter mit 1.887 T €
sind im Berichtsjahr im Zuge der Auslibung der bestehenden
Put/Call-Optionen bei der WebAssets B.V. bzw. mit der Ent-
konsolidierung der RPC aufgelost (siehe Textziffer 9.2.). Die
kurzfristigen sonstigen Personalverpflichtungen bestehen im
Wesentlichen mit 4.869 T€ aus Riickstellungen fir Tantiemen
(inkl. LTIP).

Die Verbindlichkeiten aus derivative Finanzinstrumenten um-
fassen die negativen beizulegenden Zeitwerte der Zinsderivate.

Die restlichen Schulden zum 31. Dezember 2014 sind in-
nerhalb eines Jahres féllig und beinhalten im Wesentlichen
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern (1.620 T €; Vorjahr:
808T €) sowie eine Vergltung fur zukiinftig zu erbringende I T-
Dienstleistungen aus dem Unternehmenszusammenschluss
WebAssets (1,138 T €; Vorjahr: 1.083 T €).

11.23. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen

Die Verpflichtungen fur ausstehende Rechnungen in Hohe von
3.167 T € (Vorjahr: 4,228 T €) werden unter den Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen gezeigt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen haben
bis auf 58 T € eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

11.24. Derivative Finanzinstrumente

Im Rahmen des Risikomanagements kénnen derivative Finanz-
instrumente eingesetzt werden, um die Risiken, die hauptsach-
lich aus Wechselkurs- und Zinsschwankungen resultieren, zu
begrenzen. Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente erfolgt
grundsétzlich zur Absicherung bestehender oder geplanter
Grundgeschéfte und dient der Reduzierung von Fremdwah-
rungs- und Zinsrisiken und nicht zu handels- oder spekulativen
Zwecken.

Die Besicherung von Fremdwahrungs- und Zinsanderungen
wird als Cashflow Hedge gemaB IAS 39 Financial Instruments:
Recognition and Measurement bilanziert. Der effektive Teil des
Gewinns oder Verlusts aus den sichernden Instrumenten wird
direkt im Eigenkapital ausgewiesen und in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert, sobald die gesicherten Zah-
lungsstrome aus dem Grundgeschéft ebenfalls die Gewinn-
und Verlustrechnung bertihren oder wenn eine abgesicherte
zukinftige Transaktion nicht eintritt.

Falls die abgesicherten zukiinftigen Transaktionen (so ge-
nannte ,forecast Transactions” gemaB IAS 39) zum Ansatz
eines nicht-finanziellen Vermogenswerts oder einer Verbind-
lichkeit flihren, werden die Zeitwerte derselben mitdem jewei-
ligenim Eigenkapital erfassten Betrag aus dem Sicherungsge-
schaft angepasst.

Zur Absicherung des Zinsdnderungsrisikos von variabel ver-
zinsten langfristigen Finanzverbindlichkeiten wurden im April
2011 Zinsswaps abgeschlossen. Diese wurden in Form von
Cashflow Hedges direkt und unmittelbar den Grundgeschéften
zugeordnet. Die vorhandenen und mit Marktwerten im Eigen-
kapital verrechneten Zinsswapgeschéfte hatten eine Laufzeit
bis zum 30. Dezember 2014 (Nominalvolumen von 5 Mio. €)
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beziehungsweise 9. Marz 2016 (Nominalvolumenvon 6 Mio. €).

Zum Stichtag resultieren daraus finanzielle Verbindlichkeiten
in Hohe von 267 T € (Vorjahr: 466 T €). Trotz fortbestehender
Zinssicherung endeten die designierten Sicherungsbezie-
hungen mit der Riickzahlung der zuvor besicherten Grundge-
schafte im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinan-
zierung der TOMORROW FOCUS AG. Die Voraussetzungen fur
Cashflow Hedges waren insofern nicht mehr erfullt, wodurch
die Sicherungsbeziehungen ineffektiv wurden.

11.25. Zusatzliche Angaben zu Finanz-
instrumenten

Die Buchwerte, Wertansatze und beizulegenden Zeitwerte
nach Bewertungskategorien zum 31. Dezember 2014 und
31. Dezember 2013 kdnnen den Ubersichten auf den Seiten
158 bis 161 entnommen werden.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen gegen verbun-
dene Unternehmen, Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht sowie Ubrige sonstige
Vermdgenswerte haben Uberwiegend kurze Restlaufzeiten.
Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag
ndherungsweise dem beizulegenden Zeitwert.

Die Ableitung des beizuliegenden Zeitwerts anhand von ver-
gleichbaren Transaktionen war fur die entsprechende Periode
nicht maglich, ein Borsen- oder Marktpreis war nicht vorhan-
den. Auf eine Bewertung mittels Diskontierung der zu erwar-
teten Cashflows wurde auf Grund nicht verlasslich ermittelbarer
Cashflows verzichtet. Daher wurden die Anschaffungskosten
angesetzt,

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen und den Be-
teiligungen handelt es sich ausschlieBlich um Eigenkapitalin-
strumente (in die Gesellschaft eingebrachtes Eigenkapital)
fur welche kein Borsenpreis existiert. Daher wurden diese zu
Anschaffungskosten bewertet, da ein beizulegender Zeitwert
nicht verlasslich ermittelt werden kann.

Die sonstigen Ausleihungen haben eine Restlaufzeit von Uber
einem Jahr. Aufgrund der annahernd marktgerechten Verzin-
sung entsprechen sich Buchwert und beizulegender Zeitwert
néherungsweise.

Beiden Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten entspre-
chen sich Buchwert und beizulegender Zeitwert ndherungs-
weise, da die Kredite marktgerecht verzinst sind.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbind-
lichkeiten gegen verbundene Unternehmen sowie Ubrige

sonstige finanzielle Schulden, die nicht aus Kaufpreisverbind-
lichkeiten resultieren, haben Uberwiegend kurze Restlaufzeiten.
Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag
néherungsweise dem beizulegenden Zeitwert.

Der beizulegende Zeitwert derivativer Finanzinstrumente wird
durch die Anwendung geeigneter Bewertungstechniken er-
mittelt. Die hierbei verwendeten Annahmen basieren weitest-
gehend aufam Bilanzstichtag vorhandenen Marktkonditionen.

Beizulegende Zeitwerte Ubriger sonstiger finanzieller Schulden
(IFRS 3 2008), welche aus Kaufpreisverbindlichkeiten resultieren,
werdenanhand der abgezinsten bedingten Gegenleistung ermittelt.

11.26. Finanzinstrumente nach
Kategorien

In den nachfolgenden Tabellen (siehe Seite 152 bis 155) sind
die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten nach
Bewertungskategorien und Klassen dargestellt.
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Einteilung von Finanzinstrumenten in Klassen zum 31.12.2014

BEWERTUNGS-
KATEGORIE BUCHWERT
NACH IAS 39 31.12.2014
inT€ inT€
AKTIVA
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente LaR 26.640
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 26.122
Forderungen gegen verbundenen Unternehmen und gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht LaR 476
Ubrige sonstige Vermdgenswerte
Ubrige sonstige finanzielle Vermogenswerte LaR 2.854
Ubrige sonstige nicht-finanzielle Vermégenswerte n.a. 1.148
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 31
Beteiligungen AfS 459
Sonstige Ausleihungen LaR 1.350
PASSIVA
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten FLAC 55.342
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 12.232
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen und gegentber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht FLAC 3.532
Ubrige sonstige Schulden
Ubrige sonstige finanzielle Schulden (IFRS 3 2008) keine Kategorie 5.867
Ubrige sonstige finanzielle Schulden keine Kategorie 1.138
Ubrige sonstige finanzielle Schulden FLAC 8.844
Ubrige sonstige finanzielle Schulden, die nichtin den
Anwendungsbereich von IFRS 7 fallen (IFRS 2) n.a. 3516
Ubrige sonstige nicht-finanzielle Schulden n.a. 9.029
Derivative ohne Hedge-Beziehung FLHT 267
Davon aggregiert nach Bewertungskategorien geméas IAS 39
Loans and Receivables LaR 57442
Financial Liabilities Measured at Amortised Cost FLAC 79.950
Financial Liabilities Held for Trading FLHT 267
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WERTANSATZ
FORTGEFUHRTE
AN- AN- FAIR VALUE FAIR VALUE
SCHAFFUNGS- SCHAFFUNGS- ERFOLGS- ERFOLGS- BEWERTUNG BUCHWERT

KOSTEN KOSTEN NEUTRAL WIRKSAM NACH IAS 17 31.12.2014 FAIR VALUE
inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€
26.640 26.640 26.640
26.122 26.122 26.122
467 476 476
2.854 2.854 2.854
31 31 31
459 459 459
1.350 1.350 1.350
55.342 55.342 55.342
12.232 12.232 12.232
3532 3.532 3532
5.867 5.867 5.867
1.138 1.138 1.138
8.844 8.844 8.844
267 267 267
57442 57442 57442
79.950 79.950 79.950
267 267 267
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Einteilung von Finanzinstrumenten in Klassen zum 31.12.2013

BEWERTUNGS-
KATEGORIE BUCHWERT
NACH IAS 39 31.12.2013
inT€ inT€
AKTIVA
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente LaR 26.068
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 27.526
Forderungen gegen verbundenen Unternehmen und gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht LaR 1.125
Ubrige sonstige Vermdgenswerte
Ubrige sonstige finanzielle Vermogenswerte LaR 3.624
Ubrige sonstige nicht-finanzielle Vermégenswerte n.a. 4.063
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 31
Beteiligungen AfS 459
Sonstige Ausleihungen LaR 1.072
PASSIVA
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten FLAC 38.147
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 15.403
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen und gegentber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht FLAC 3.858
Ubrige sonstige Schulden
Derivative mit Hedge-Beziehung keine Kategorie 466
Ubrige sonstige finanzielle Schulden (IFRS 3 2008) keine Kategorie 29.327
Ubrige sonstige finanzielle Schulden keine Kategorie 1.887
Ubrige sonstige finanzielle Schulden FLAC 11.405
Ubrige sonstige finanzielle Schulden, die nicht in den
Anwendungsbereich von IFRS 7 fallen (IFRS 2) n.a. 3.140
Ubrige sonstige nicht-finanzielle Schulden n.a. 8425
Davon aggregiert nach Bewertungskategorien geméas IAS 39
Loans and Receivables LaR 59.415
Financial Liabilities Measured at Amortised Cost FLAC 68.813
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WERTANSATZ
FORTGEFUHRTE
AN- AN- FAIR VALUE FAIR VALUE
SCHAFFUNGS- SCHAFFUNGS- ERFOLGS- ERFOLGS- BEWERTUNG BUCHWERT
KOSTEN KOSTEN NEUTRAL WIRKSAM NACH IAS 17 31.12.2013 FAIR VALUE
inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€ inT€
26.068 26.068 26.068
27.526 27526 27.526
1.125 1125 1125
3.624 3.624 3.624
31 31 31
459 459 459
1.072 1.072 1.072
38.147 38.147 38.147
15.403 15.403 15.403
3.858 3.858 3.858
466 466 466
29.327 29.327 29.327
1.887 1.887 1.887
11.405 11.405 11.405
59.415 59.415 59.415
68.813 68.813 68.813
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11.27. Finanzinstrumente - beizulegende
Zeitwerte

Die nachstehende Tabelle ,Finanzielle Verbindlichkeiten* zeigt
die Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte von finanziellen
Vermogenswerten und finanziellen Schulden. Sie enthalt keine
Informationen fir finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle
Schulden, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet wur-
den,wenn der Buchwert einen angemessenen Naherungswert
flr den beizulegenden Zeitwert darstellt.

Die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind folgenden
Stufen der Fair Value-Hierarchie (siehe dazu Textziffer 7.) zu-
geordnet.

Zinssatzswaps waren der Stufe 1 der Fair Value Hierarchie mit
267 T € (Vorjahr: 466 T €) zugeordnet, Bedingte Gegenlei-
stung der Stufe 3 der Fair Value Hierarchie mit 5.867 T€ (Vor-
jahr:29.327 T €).

Es gab keine Ubertragungen zwischen den Stufen im Ge-
schaftsjahr.

Der beizulegende Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente
ist nach IFRS 13 der Hierarchiestufe 2 zuzuordnen und wird
anhand geeigneter Bewertungsverfahren ermittelt, deren Be-
wertung auf marktbezogenen, anerkannten finanzmathema-
tischen Bewertungsmodellen (Mark-To-Market) beruht und
deren Bewertungsfaktoren, wie Wahrungskurse, auf aktiven
Markten direkt oder indirekt beobachtet werden kénnen.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Die unten aufgefiihrte Tabelle ,Uberleitung des Anfangsbe-
standes auf den Endbestand” zeigt die Uberleitung der Fair
Value Bestande in der Stufe 3 der Fair Value-Hierarchie.

Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts, der unter Stufe 3
dargestellten finanziellen Verbindlichkeiten, ergibt sich im We-
sentlichen mit 18.200 T € aus der erfolgsneutralen Auflésung
bedingter Gegenleistungen im Zusammenhang mit der Auf-
stockung der Anteile an der WebAssets, mit 3.283 T € aus der
erfolgswirksamen Auflosung bedingter Gegenleistungen im
Zusammenhang mit der Entkonsolidierung der RPC (siehe
Abschnitt ,Ubrige sonstige Schulden®). Dariiber hinaus waren
bedingte Gegenleistungen mit 336 T € (Vorjahr 1.928 T €)
aufzuzinsen und mit 2.243 T € neu zu bewerten. Von den er-
folgswirksamen Anpassungen entfielen insgesamt 3.298 T €
auf aufgegebener Geschéftsbereiche.

Die erworbenen Gesellschaften waren nicht borsennotiert, so-
dass eine Preisnotierung nicht zur Verftigung stand. Die Ermitt-
lung des beizulegenden Zeitwertes wurde daher der Stufe 3 der
Fair Value-Hierarchie zugeordnet. Der beizulegende Zeitwert
der Anteile wurde daher anhand der diskontierten erwarteten
Zahlungsstrome auf Basis des wahrscheinlichkeits-gewichte-
ten Durchschnitts der Bandbreite moglicher Ergebnisse be-
rechnet.

Die nachstehende Tabelle (siehe Tabelle rechts unten) zeigt
die Bewertungstechniken, die bei der Bestimmung der bei-
zulegenden Zeitwerte der Stufe 3 verwendet wurden, sowie
die verwendeten wesentlichen, nicht beobachtbaren Input-
faktoren der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finan-
zinstrumente.

BUCHWERT BEIZULEGENDER ZEITWERT
BUCHWERTE in T € 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN
Zinssatzswap 267 466 267 466
Bedingte Gegenleistung 5.867 29.327 5.867 29.327
Uberleitung des Anfangbestandes auf den Endbestand

2014 2013

inT€ inT€
Standam 1. Januar 29.327 45,559
Effekte aus Aufstockung von Anteilen an der WebAssets B.V. -18.200 0
Effekte aus Auszahlung von Earn Out Verpflichtungen 0 -2.000
Gesamter Gewinn und Verlust - in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst -5.260 -14.232
Stand am 31. Dezember 5.867 29.327
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11.28. Financial Risk Management

Ein umfangreiches Risikomanagementsystemistinnerhalb der
Gesellschaften der TFAG vom Vorstand verabschiedet und in-
stalliert worden. Das Risikomanagementsystem sowie finanz-
wirtschaftliche Risiken werden im Lagebericht in Textziffer 4.2
dargestellt.

Die Strategie der Gesellschaft ist als risikoavers zu bezeich-
nen. Es werden keine Vertrage und Geschéftsbeziehungen
eingegangen, die zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses die
Gesellschaft erkennbar in ihrem Bestand oder ihrer Liquiditat
gefahrden oder die weitere Entwicklung hemmen kdnnten.

Kreditrisiko

Innerhalb des Risikomanagementsystems wird seitens der
Finanzabteilung darauf geachtet, dass Kreditlimits nicht tber-
schritten werden bzw. dass 14-tdgig Mahnlaufe stattfinden. Der
Umfang des maximalen Ausfallrisikos des Konzerns entspricht
der Summe der bilanzierten Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie der tbrigen Finanzinstrumente.

Die Kreditqualitat von finanziellen Vermogenswerten, die weder
Uberfallig noch wertberichtigt sind, wird bestimmt durch die
Bezugnahme auf externe Bonitatsratings (wenn verftigbar)
oder historische Erfahrungen tber Ausfallquoten der jeweiligen
Geschaftspartner. Die Bonitat der finanziellen Vermogenswerte
istgegeben. Sicherheiten oder sonstige Kreditverbesserungs-
maBnahmen, welche das Ausfallrisiko aus finanziellen Vermo-
genswerten mindern wiirden, bestehen nicht.

Anlagestrategie
Kurzfristig nicht bendtigte Cashbestédnde werden zum Teil in
Festanlagen angelegt.

Wahrungsrisiko

Die Wahrungskursrisiken der TFAG resultieren aus operativen
Tatigkeiten. Risiken aus Fremdwahrungen werden teilweise
gesichert, soweit sie Cashflows des Konzerns beeinflussen.
Risiken, welche aus der Umrechnung von Vermogenswerten
und Schulden auslandischer Unternehmenseinheiten in die
Konzern-Berichterstattungswahrung resultieren, bleiben hin-
gegen grundsatzlich ungesichert.

Im operativen Bereich wickeln die einzelnen Konzernunterneh-
men ihre Aktivitaten tberwiegend in der funktionalen Wahrung
Euroab. Einige Konzernunternehmen sind jedoch Fremdwah-
rungsrisiken im Zusammenhang mit geplanten Ausgaben au-
Berhalb ihrer funktionalen Wahrung ausgesetzt. Diese betreffen
hauptsachlich die laufenden Ausgaben der HC in CHF. Zur Si-
cherung setzt die TFAG regelmaBig Devisentermingeschéfte
(Cashflow Hedge) ein, um die Zahlungen im Voraus zu sichern.

Hatte sich am 31. Dezember 2014 der Kurs des Euro zum
CHF um 10 % verandert, ware das Jahresergebnis, sofern alle
anderen Variablen konstant geblieben waren, fir das Gesamt-
jahr um 2,009 T € (Vorjahr: 965 T €) hoher bzw. 2455 T €
(Vorjahr: 965 T €) niedriger ausgefallen.

Bewertungstechniken und wesentliche, nicht beobachtbare Inputfaktoren

WESENTLICHE, NICHT BEOB-

ZUSAMMENHANG ZWISCHEN
WESENTLICHEN, NICHT BEOB-
ACHTBAREN INPUTFAKTOREN
UND DER BEWERTUNG ZUM

AUSWIRKUNGEN VON ANDERUN-
GEN DER INPUTPARAMETER AUF
DEN BEIZULEGENDEN ZEITWERT
(SENSITIVITATS-

ART BEWERTUNGSTECHNIK ACHTBARE INPUTFAKTOREN BEIZULEGENDEN ZEITWERT ANALYSE)

Bedingte  Abgezinste Verpflichtung: -Vorhergesagte jahrliche Der geschatzte beizulegende  Eine Erhohung (ein

Gegen- Das Bewertungsmodell Wachstumsrate der Umsatz-  Zeitwert wiirde steigen Riickgang) der Wachstums-

leistungen  beruicksichtigt den Barwert erlose: (3,0% bis 13,5%) (sinken), wenn: raten um 5% wiirde zu einer
der eryvartet‘en‘Zahlun‘g, -Vorhergesagte EBITDA- - die jahrliche V\/_gchst‘gmsrate Er‘ho‘hung um 144 T € bzw.
abgezinst mit einem fristen- Margen (37,6 bis 39,4%) der Umsatzerlose hoher Rickgangum 447 T € des

kongruenten Abzinsungs-
satz. Die erwartete Zahlung
wird unter Berlcksichtigung
derwahrscheinlichsten
Szenarien fir die vorher-
gesagten ErgbnisgroBen
ermittelt.

(niedriger) wére

-die EBITDA-Marge hoher
(niedriger) wére oder
Grundsétzlich ist eine Ande-
rung der jahrlichen Wachs-
tumsrate der Umsatzerlose
mit einer Anderung der
EBITDA-Marge in die glei-
che Richtung verbunden.

beizulegenden Zeitwerts
flhren.
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Hatte sicham 31. Dezember 2014 der Kurs des Eurozum PLN
um 10 % verandert, wére das Jahresergebnis, sofern alle an-
deren Variablen konstant geblieben waren, fir das Gesamtjahr
um 1 T € (Vorjahr: 4 T €) hoher bzw. um 1T € (Vorjahr: 5T €)
niedriger ausgefallen.

Zinsrisiko

Die TFAG unterliegt Zinsrisiken ausschlieBlich in der Eurozone
und in der Schweiz. Das Risiko von Schwankungen der Markt-
zinssatze, dem der Konzern ausgesetzt ist, resultiert tberwie-
gend aus den langfristig variabel verzinslichen Darlehen.

Wenn das Marktzinsniveau fur die variable Verzinsung der be-
stehenden Darlehen zum 31. Dezember 2014 um 100 Basis-
punkte hther (niedriger) gewesen wére, ware das Ergebnis vor
Steuernum 400 T € niedriger (hoher) gewesen.

Liquiditatsrisiko

Die Geschéftspolitik der TFAG zielt darauf, den Cashflow in der
Zukunft weiter positiv zu gestalten. Um gentigend Flexibilitat
beizubehalten, werden Finanzierungsinstrumente mit ange-
messener Falligkeit oder entsprechender Liquiditat gewahlt.
Das Risiko eines etwaigen Liquiditatsengpasses wird mittels
periodischer Liquiditatsplanungen tiberwacht.

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten bestehen

am 31. Dezember 2014 in Hohe von 55.342 T € (Vorjahr:
38.147TE€).

Falligkeiten der Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten des Konzerns weisen nachfolgend darge-
stellte Falligkeiten auf. Die Angaben erfolgen auf Basis der ver-
traglichen, undiskontierten Zahlungen (siehe Tabelle unten).

Uber die Pflichtangaben hinaus wurden sowohl im Vorjahr
als auch im aktuellen Berichtsjahr Ubrige sonstige finanzielle
Schulden aufgenommen, die nicht in den Anwendungsbe-
reich von IFRS 7 fallen. Diese stellen Ubrige sonstige finanzielle
Schulden aus Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen (IFRS 2) dar.

11.29. Zusatzliche Angaben zum Kapital-
management

Das Kapitalmanagement der TFAG ist in erster Linie an der
Sicherstellung der Finanzierung des langfristigen Wachstums
des Konzerns orientiert,

Branchenublich Uberwacht der Konzern sein Kapital auf Basis
des Verschuldungsgrads, berechnet aus dem Verhéltnis von
Nettofremdkapital zu Gesamtkapital. Das Nettofremdkapital
setzt sich zusammen aus den gesamten Finanzschulden (ein-
schlieBlich Finanzschulden und Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie Ubriger sonstiger Schulden laut
Konzernbilanz), abzlglich Zahlungsmitteln und Zahlungsmit-
telaquivalenten. Das Gesamtkapital berechnet sich aus dem
Eigenkapital laut Konzernbilanz zuztiglich Nettofremdkapital.

Im Geschaftsjahr 2014 verminderte sich das Eigenkapital um
5,4%. Dies resultiertim Wesentlichen aus dem negativen Kon-
zernergebnis nach Steuern.

2015 2016-2018 ab 2019
inT€ inT€ inT€
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 1.686 17.048 41.600
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, gegentiber
verbundenen Unternehmen sowie Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 156,764 0 0
Ubrige sonstige finanzielle Schulden 14.945 1.255 0
Ubrige sonstige finanzielle Schulden, die nichtin den Anwendungsbereich
von IFRS 7 fallen 1.628 1.888 0
2014 2015-2017 ab 2018
inT€ inT€ inT€
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 2435 29.134 11.600
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, gegentiber
verbundenen Unternehmen sowie Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 19.261 0 0
Ubrige sonstige finanzielle Schulden 10.146 34.844 0
Ubrige sonstige finanzielle Schulden, die nicht in den Anwendungsbereich
von IFRS 7 fallen 0 3.140 0

TOMORROW FOCUS AG | Geschaftsbericht 2014



159

Kennzahlen einschlieBlich aufgegebener Geschaftsbereiche

KENNZAHL BERECHNUNG 31.12.2014 31.12.2013
Eigenkapitalquote Eigenkapital / Bilanzsumme 53,7% 52,1%
Eigenkapitalrendite Konzernergebnis nach Steuern / Eigenkapital -2,9% 9,0%
Gesamtkapitalrendite Konzernergebnis nach Steuern / Gesamtkapital -1,6 % 4,7%
Verschuldungsgrad Fremdkapital/ Eigenkapital 86,4% 92,0%

Kennzahlen aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen

KENNZAHL BERECHNUNG 31.12.2014 31.12.2013

Eigenkapitalrendite Konzernergebnis nach Steuern / Eigenkapital 8,4% 9,4%

Das Verhéltnis von Eigenkapital zum Gesamtkapital konnte trotz
Abnahme des Eigenkapitals und negativen Konzernergeb-
nisses verbessert werden, dasich gleichzeitig das Gesamtkapi-
tal durch den Uberproportionalen Abbau langfristiger Schulden
als auch durch verminderte Vermogenswerte entsprechend
positiv auf die Bilanzkennzahl auswirkte.

Gleichsam hatte das negative Konzernergebnis des Geschafts-
jahrs Einfluss auf die Kapitalrendite.

Die Ziele des Konzerns im Hinblick auf das Kapitalmanagement
liegen in der Sicherstellung der Unternehmensfortfihrung, um
den Anteilseignern weiterhin Ertrage und den anderen Interes-
senten die ihnen zustehenden Leistungen bereitzustellen. Ein
weiteres Ziel ist die Aufrechterhaltung einer optimalen Kapital-
struktur, um die Kapitalkosten zu reduzieren.

Der Konzern Uberwacht sein Kapital, das heiBt das Eigenkapital
laut Konzernbilanz, mit Hilfe der Eigenkapitalquote.
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12. Erlauterungen zur Konzerngewinn-
und Verlustrechnung

12.1. Umsatzerlose

Die Zusammensetzung der Umsatzerlose des Konzerns kann
folgender Ubersicht entnommen werden: siehe Tabelle unten.

Die geografische Aufteilung der Umsatzerlose wird in der Seg-
mentberichterstattung dargestellt.

Der Anstieg bei den Provisionserldsen ist Uberwiegend auf das
hohere vermittelte Reisevolumen bei der HC zurtickzufihren.

Die Vertriebserldse verbleiben auf dem Vorjahresniveau.

Die Anzeigenerldse online betreffen die Erlose aus Onlinewer-
bung. Durch die gute Entwicklung bei der HolidayCheck, der
WebAsset und den erstmaligen volljahrigen (2013: 4 Monaten)
Beitrag der HuffPo konnten die Anzeigenerldse gegenlber
dem Vorjahr erhdht werden.

Reiseveranstalterumsétze betreffen die Umsatze aus dem
neuem Geschaftsmodell als virtueller Reiseveranstalter (vTO)
bei dem die Bestandteile der angebotenen Pauschalreisen
(Flug, Hotel, Transfers) selber nach den Wiinschen der Kun-
den online im Moment der Anfrage zu einem Reisepaket zu-
sammengestellt und iber die Web-Portale angeboten werden.

Die Erlése aus Projektleistungen beinhalten vertraglich fest-
gelegte Einnahmen flr Verbreitung der HuffPo-Marke und
Ertrage aus Verkauf des Newsletters fiir berufsspezifische
Wetterupdates.

Umsatzerlose

12.2. Sonstige Ertrage

Im Geschaftsjahr 2014 wurden 6.910 T € (Vorjahr: 12.606 T €)
an sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesen. Hierbei
handelt es sich hauptséchlich um die tbrigen sonstigen Er-
trage von 3.508 T € (Vorjahr: 10.294 T €). Diese setzen sich
im Wesentlichen mit 1.587 T € aus dem Einmalertrag aus der
Auflosung der Put-/Call-Verpflichtung im Zusammenhang
mit dem Erwerb der verbleibenden 49,01% der Anteile an der
Web-Assets (siehe Textziffer 9.2.). Im Vorjahr wurde diese Put/
Call-Verpflichtung im Rahmen einer Neubewertung erfolgs-
wirksam mit 8.768 T € angepasst. AuBerdem fallt unter die
Ubrigen sonstigen Ertrage der einmalige Erlds aus der Neu-
bewertung von Earn-Outs zum einen fir jameda in Hohe von
263 T € (Vorjahr: 0 T €) zum anderen fur WebAssets in Hohe
von 393 T € (Vorjahr: O T €).

Die sonstigen Ertrage betreffen auBerdem die Ausbuchung von
Verbindlichkeiten von 2,134 T € (Vorjahr: 1.042 T €) und ferner
die periodenfremden Ertrage von 627 T € (Vorjahr: 719 T €),
die Auflosung von Ruckstellungen von 362 T € (Vorjahr:
283T €).

12.3. Andere aktivierte Eigenleistungen

Die anderen aktivierten Eigenleistungen 4.736 T € (Vorjahr:
2.653 T €) beziehen sich im Wesentlichen auf die Aktivierung
selbsterstellter Software im Travel- und Publishingsegment.
Der Anstieg spiegelt zum einen die kontinuierliche Forcierung
von EntwicklungsmaBnahmen fiir die im Konzern zum Einsatz
kommenden IT- und Mobilapplikationen sowie sonstiger Soft-
wareldsungen wider und ist zum anderen der Notwendigkeit,
der grundlegenden Uberarbeitung von Websites geschuldet.

2014 2013

inT€ inT€
Provisionserldse 92.350 85.300
Vertriebserlose 31.160 31.168
Anzeigenerldse online 33.595 30.821
Reiseveranstalterumséatze 305 0
Erlose aus Projektleistungen 1.997 1.970
Erlése Neue Medien 159.315 149.129
Sonstige Erlose 2.086 1.756
Summe 161.493 151.015
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12.4. Materialaufwand

Materialaufwand falltim Wesentlichen beider TFM und HC an.
DerMaterialaufwand entfalltaufbezogene Leistungenfirredak-
tionelle Inhalte, produktionsbezogene IT-Dienstleistungen, die
extern eingekauft werden, sowie Softwarelizenzen. Darlber hi-
naussind hier die eingekauften Reisekomponenten mit 283 T €
(Vorjahr: 0 T €) fur das vTO-Geschéft ausgewiesen.

12.5. Aufwendungen fiir Forschung und
Entwicklung

In den Segmenten Travel und Subscription finden die Entwick-
lungsaktivitaten dezentral innerhalb der Gesellschaften selbst
statt. Die aktivierungsfahigen Entwicklungskosten werden
dabei als selbsterstellte Software aktiviert, siehe auch ,12.3.
Andere aktivierte Eigenleistungen®.

Forschungsaufwendungen fallen grundsatzlich nicht an, da
jedes Entwicklungsprojekt mit dem Ziel der Einfiihrung einer
bestimmten Funktionalitat verbunden ist.

12.6. Mitarbeiteranzahl und Personal-
aufwand

In den fortgeflihrten Geschaftsbereichen des TFAG Konzerns
waren im Jahresdurchschnitt 698 (Vorjahr: 681) Angestellte
beschaftigt (auf Vollzeit umgerechnet, FTE).

Die Anzahl der Belegschaftim Durchschnitt des Geschéftsjahrs
(inkl. Vorstande) fur die fortgefuhrten Geschéftsbereiche stel-
len sich wie folgt dar:

Untergliederung der Belegschaft

2014 2013

FTE FTE
Vorstand der AG 3 8
Prokuristen 2 1
Geschéftsfuihrer der
Tochtergesellschaften 10 13
Arbeitnehmer 683 664
Total 698 681

Der Personalaufwand betragt fir das Geschéftsjahr 2014
45983 T € (Vorjahr: 43.836 T €). Davon entfielen auf Alters-
vorsorge (beitragsorientierte Versorgungsplane) 2.290 T €
(Vorjahr: 2.226 T €) und auf andere soziale Aufwendungen
4,166 T € (Vorjahr: 4.392T €).

Im Personalaufwand sind Abfindungsanspriiche aus der Been-
digung von Arbeitsverhaltnissenin Hohe von 139 T € enthalten

-~

TOMORROW

(Vorjahr:97T€). AuBerdemsindinden Personalkosten-356 T €
(Vorjahr: 1.308 T €) aus dem LTI-Programm enthalten (siehe
Textziffer 11.17.).

12.7. Sonstige Aufwendungen

Die Werbeaufwendungen kommen im Wesentlichen aus der
HC und der EP. Der Anstieg resultiert weitestgehend aus der
HC, die bei einem positiven Kosten/Umsatzverhéaltnis (Quoti-
ent <1) deutlich mehr fur Werbung ausgegeben hat.

Die Vertriebskosten sind hauptsachlich Verkaufsprovisionen,
Abo-Gewinnungskosten, Reisekosten und Bewirtungen und
kommen im Wesentlichen aus TF News+, TF AG, EP und HC.

Im Berichtsjahrwurden 4.298 T € (Vorjahr: 4.500 T €) fur Mie-
ten aufgewendet. Im Wesentlichen handelt es sich dabei um
die Raum- und Servermieten. Fur Leasing wurden 103 T €
(Vorjahr: 100 T €) aufgewendet, welche sich im Wesentlichen
auf KfZ-Leasingaufwendungen der Gesellschaften beziehen.

Wir verweisen bezuglich der Bindungswirkung der Miet-,
Pacht- und Leasingverhdltnisse auf unsere Erlauterung zu
,16.2. Haftungsverhaltnisse und sonstige Verpflichtungen®.

Die Lizenzen beinhalteten diverse Lizenzkosten, die nicht im
direkten Zusammenhang mit Umsatz stehen. Der Anstieg ist
auf die Entwicklung bei der HC zurtickzufiihren.

Die Rechts-, Beratungs- und Prifungskosten entfallen vor-
wiegend auf Kosten fir die Konzernrevision, allgemeine Be-
ratungsleistungen, Rechtsstreitigkeiten und fir Abschlussprii-
fung (siehe auch Textziffer 16.8.).

Die Forderungsausfélle kommen im Wesentlichen aus der EP
und beinhalten auch Kundenkulanzen.

Die Dienstleistungen bestehen im Wesentlichen aus EDV-
Dienstleistungen und Geschaftsbesorgung.

Die Kommunikations- und Informationskosten beziehen sich
im Wesentlichen auf Telekommunikation, Fortbildung und
Marktforschung.

Die Personalnebenkosten beinhalten neben Kosten fiir die
Personalfindung auch den Kostenzuschuss fir die Mitarbei-
terverpflegung.

Die sonstigen Kosten beinhalten im Wesentlichen Kurs- und
Wahrungsdifferenzen, Betriebskosten, wie Reparaturen und
Instandhaltungen, Abgaben und Beitrage, Geldverkehrskosten
und Versicherungen.
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Sonstige Aufwendungen

2014 2013

inT€ inT€
Werbeaufwand 51.911 44.628
Vertriebskosten 5.091 5787
Miete/Leasing 4.298 4.500
Rechts-, Beratungs- und Priifungskosten 4.282 4256
Forderungsausfalle 3.678 4.424
Personalnebenkosten 2.363 1.971
Dienstleistungen 2.220 2.031
Kommunikation/Information 1.610 1.108
Administrative Aufwendungen 1.398 1.296
Lizenzen 1.362 1.107
Periodenfremde Aufwendungen 354 548
Ausgangsfrachten 40 54
Sonstige Kosten 2.074 2234
Summe 80.681 73.944

12.8. Finanzertrage

Die Finanzertrage in Hohe von insgesamt 283 T € (Vorjahr:
130 T €) beziehen sich auf Zinsen und &hnliche Ertrage.

Der Erfolg der von der Gesellschaft verfolgten Anlagestrategie
wird in der Zukunft wesentlich von der Zinsentwicklung am
Kapital- und Geldmarkt bestimmt.

12.9. Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen in Hohe von 3.819 T € (Vorjahr:
4911 T €) resultieren vorwiegend aus Zinsaufwendungen
in Hohe von 2.799 T € (Vorjahr: 3.518 T €). In den Zinsauf-
wendungen sind solche aus Aufzinsung in Hohe von 411 T €
(Vorjahr: 1.949 T €) und finanzierungsbezogene Zinsaufwen-

Nettoergebnisse der Bewertungskategorien

dungen in Hohe von 2.388 T € (Vorjahr: 1.568 T €) enthalten.
DesWeiterenenthalten die Finanzaufwendungen die Ausschiit-
tung an die Altgesellschafter der Zoover in Hohe von 984 T €
(Vorjahr: 735 T €).

12.10. Nettoergebnisse nach Bewer-
tungskategorien

Die der Bewertungskategorie Loans and Receivables zuzuord-
nenden Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und die Fair Value Bewertung der Derivate
ohne Hedge Beziehung werden unter den sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen erfasst. Alle anderen GuV-wirksamen
Komponenten des Nettoergebnisses sind im Finanzergebnis
erfasst.

2014 2013

inT€ inT€

Loans and Receivables (LaR) -1.804 -2.413
Financial Liabilities Measured at Amortised Cost (FLAC) -2.444 -1.623
Financial Liabilities Held for Trading (FLHfT) -267 0
Summe -4.515 -4.036
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13. Erlauterungen zur Segmentbericht-
erstattung

Der Segmentbericht gliedert sich in die Segmente Travel, Pu-
blishing, Subscription und Holding/Other. Diese stellen auch
die Primarsegmente des TOMORROW FOCUS Konzerns dar.

Die Segmentberichterstattung folgt den internen Manage-
ment- und Berichterstattungsstrukturen. Die Ressourcenal-
lokation und die Bewertung der Ertragskraft der Geschéfts-
segmente werden bei der TOMORROW FOCUS AG durch
den Vorstand als Hauptentscheidungstrager wahrgenommen.

Der TF-Konzern wird Uber Geschaftsbereiche gesteuert, die
aufgrund der wirtschaftlichen Merkmale des Geschaftsmodels,

Segmentierung

SEGMENT AKTIVITATEN

der Artder Produkte und Dienstleistungen, der Art der Kunden-
beziehung und Erldsmodelle in berichtspflichtige Segmente
zusammengefasst werden.

Bis zum 31. Dezember 2013 bestand der Konzern aus drei
operativen Segmenten (Transactions, Advertising und Tech-
nologies) sowie einem nichtoperativen Segment (Holding).

In Folge von Zuk&ufen im Bereich Travel und Publishing, dem
Verkauf des IT-Dienstleisters TFT, Anpassungen interner Or-
ganisations- und Fihrungsstrukturim Geschéftsbereich ,Publi-
shing" wurde die bestehende Segmentierung aufgeltst.

Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2014 wird in der nachfolgend
genannten Segmentierung berichtet:

Das Travel-Segment umfasst alle Gesellschaften, die inre Erlose im Wesentlichen mit transaktionsbasierten
Online-Geschaftsmodellen im Bereich Reise erzielen. Dies sind im Wesentlichen die:

-HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz
- Tomorrow Travel Solutions GmbH, Miinchen

-HolidayCheck Polska Sp. zo.0., Warschau/Polen

- Tomorrow Travel BV., Zeist/Niederlande
Travel

Meteovista B\, Zeist/Niederlande

-Webassets BV, Zeist/Niederlande, sowie deren Tochtergesellschaften, mit Ausnahme der Tochtergesellschaft

-RPC Voyages SAS, Courbevoie/Frankreich (bis 15.0ktober 2014)

Mit der Entkonsolidierung der RPC im Oktober 2014 wurden die Geschéftsaktivitaten der Gesellschaft auf dem franzo-
sischen Markt als aufgegebener Geschaftsbereich klassifiziert.

Das Publishing-Segment umfasst alle Gesellschaften, die ihre Erlose im Wesentlichen mit werbebasierten
Online-Geschéftsmodellen, zum Beispiel in den Bereichen Nachrichten, Finanzen und Eltern sowie mit der
Vermarktung von Online-Werbung erzielen. Dies sind im Wesentlichen die:

- TOMORROW FOCUS Publishing GmbH (ehemals TOMORROW FOCUS Media GmbH)

Publishing
- TOMORROW FOCUS News+ GmbH
- Tomorrow Focus Content & Services GmbH
-Meteovista BV, Zeist/Niederlande

- TOMORROW FOCUS Media GmbH (ehemals TOMORROW FOCUS Media Sales GmbH)

Das Subscription-Segment umfasst alle Gesellschaften mit abobasierten Geschaftsmodellen.

Dies sind im Wesentlichen die:

- Elitemedianet GmbH
-jameda GmbH
-organize.me GmbH

Subscription

Geschéftsaktivitaten, die keinem anderen Segment zugeordnet werden kénnen, sind unter ,Other* ausgewiesen.
Hierzu z&éhlt vor allem die Holdingfunktion der TOMORROW FOCUS AG und die TF Digital GmbH, soweit die Aufwen-
gungen nicht den aufgegebenen Geschéftsbereich ,franzosischer Markt" betreffen.

Holding/Other

Mit dem Verkauf der Cellularim November 2014 wurden die Geschéftsaktivitaten der Cellular (bis November 2014)

und TFT (bis November 2013) als aufgegebener B2B-Geschéftsbereich separat unter nicht fortgefiihrte Geschéfts-

bereiche ausgewiesen.
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Die Vergleichswerte des Vorjahrs wurden jeweils entsprechend
angepasst.

Die Konsolidierung umfasst im Wesentlichen die Eliminierung
der konzerninternen Transaktionen. Erldse zwischen den Seg-
menten basieren auf marktiblichen Preisen.

Die fur die Ermittlung der Segmentinformationen angewandten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden stimmen grundsatz-
lich mit den Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen des
Konzerns Uberein.

Transfers zwischen den Segmenten wurden auf Basis von Voll-
kosten bewertet und fakturiert.

Die geografischen Informationen spiegeln den Sitz der Ge-
sellschaft wider.

Im TF-Konzern existiert kein Kunde, mit dem mehrals 10% des
gesamten Konzernumsatzes generiert wurde.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der berichts-
pflichtigen Segmente entsprechen den in Textziffer 6. beschrie-
benen Grundsatzen.

14. Erlauterungen zur Konzernkapital-
flussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel
des Konzerns im Laufe des Berichtsjahrs durch Mittelzu- und
-abfliisse verandert haben. In Ubereinstimmung mit IAS 7
(Cashflow-Statements) wird zwischen Zahlungsstromen aus
operativer, Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschie-
den. Eswird die indirekte Methode fur den operativen Cashflow
und die direkte Methode fur den Cashflow aus Finanzierungs-
und Investitionstatigkeit angewandt. Die in der Finanzierungs-
rechnung ausgewiesene Liquiditdt umfasst Kassenbestande
sowie Guthaben bei Kreditinstituten.

15. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Der Aufsichtsrat der TFAG hat die Freigabe des vorliegenden
Geschéftsberichts am 19. Marz 2015 genehmigt. Bis zu die-
sem Zeitpunkt fanden, bis auf nachfolgend genanntes Ereignis,
keine bedeutenden Ereignisse nach dem Bilanzstichtag statt.

Die TOMORROW FOCUS AG erhélt Kaufangebot fiir
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH

Die TOMORROW FOCUS AG hatvon der Burda Digital GmbH,
dem Hauptaktionar, im Februar 2015 ein unverbindliches
Angebot fir den Kauf der TOMORROW FOCUS Publishing

GmbH erhalten. Der angebotene Kaufpreis bewegt sich bei
rund 30 Mio. € und enthalt diverse Bedingungen. Die Kaufver-
handlungen sind weit fortgeschritten, es wurde aber noch kein
Vertrag unterschrieben. Die TOMORROW FOCUS Publishing
GmbH enthélt die wesentlichen werbebasierten Aktivitaten
der TOMORROW FOCUS-Gruppe, darunter das Nachrich-
tenportal FOCUS Online, die deutschsprachige Ausgabe des
Nachrichten- und Debattenportals The Huffington Post, das
Borsenportal Finanzen100, das Elternportal Netmoms und den
Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media.

16. Sonstige Angaben

16.1. Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

Der Konzern wird von der Burda Digital GmbH beherrscht. Der
Konzernabschluss der TFAG wird daher in den Teilkonzernab-
schluss der Burda GmbH, Offenburg, welche die Anteile an der
Burda Digital GmbH halt, sowie in den Konzernabschluss der
Hubert Burda Media Holding Kommanditgesellschaft, Offen-
burg, einbezogen. Die Konzernabschlisse werden beim Betrei-
ber des elektronischen Bundesanzeigers zur Veroffentlichung
eingereicht.

Neben den in den Konzernabschluss der TFAG einbezogenen
Unternehmen stehen im Wesentlichen die dem Hubert Burda
Media Konzern angehdrenden Unternehmen nahe sowie Per-
sonen, die im Management der TFAG und im Hubert Burda
Media Konzern einen maBgeblichen Einfluss auf die Finanz-
und Geschaftspolitik ausliben, einschlieBlich naher Familien-
angehoriger oder zwischengeschalteter Unternehmen.

Samtliche Geschafte sind im Wesentlichen Dienstleistungsge-
schafte im Sinne von IAS 24.21 ¢. Alle Transaktionen zwischen
nahestehenden Personen sind zu marktiblichen Bedingungen,
wie unter Dritten, abgeschlossen worden.

Salden und Geschaftsvorfalle zwischen der TFAG und ihren
Tochterunternehmen, die nahe stehende Unternehmen und
Personen sind, wurden im Zuge der Konsolidierung eliminiert
und werden hier nicht erlautert. Die folgenden Geschéfte wur-
den mit nahe stehenden Unternehmen und Personen getatigt
(siehe Tabellen rechts).

Die zum Ende der Berichtsperiode offenen Salden sind unbe-
sichert, unverzinslich und werden durch Barzahlung beglichen.
Fur Forderungen gegen oder Verbindlichkeiten gegentber
nahe stehenden Unternehmen und Personen bestehen keine
Garantien. Forderungen gegen nahe stehenden Unternehmen
und Personenwurden im Geschaftsjahr 2014 nicht wertberich-
tigt (2013:0T €).
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Umsatze und Sonstige Ertrage

2014 2013
inT€ inT€
Burda Digital GmbH 4 39
Tochtergesellschaften der Hubert Burda Media Holding KG 4792 6.259
Assoziierte Unternehmen der Hubert Burda Media Holding KG 161 371
Beteiligungsunternehmen der TFAG 427 681
Summe 5.384 7.350
Bezogene Leistungen / sonstiger betrieblicher Aufwand
2014 2013
inT€ inT€
Hubert Burda Media Holding KG 283 234
Burda Digital GmbH 0 1.092
Tochtergesellschaften der Hubert Burda Media Holding KG 2423 3.024
Assoziierte Unternehmen der Hubert Burda Media Holding KG 0 0
Beteiligungsunternehmen der TFAG 23 69
Summe 2.729 4.419
Forderungen
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT€
Burda Digital GmbH 0 21
Tochtergesellschaften der Hubert Burda Media Holding KG 407 848
Beteiligungsunternehmen der TFAG 69 256
Summe 476 1.125
Verbindlichkeiten
31.12.2014 31.12.2013
inT€ inT€
Hubert Burda Media Holding KG 28 23
Burda Digital GmbH 0 1.298
Tochtergesellschaften der Hubert Burda Media Holding KG 3.395 2.429
Assoziierte Unternehmen der Hubert Burda Media Holding KG 108 108
Beteiligungsunternehmen der TFAG 1 0

Summe 3.532 3.858

sbericht 2014
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Verpflichtungen gegeniiber nahe stehenden
Unternehmen und Personen

Bei den Verpflichtungen gegentber nahe stehenden Unter-
nehmen handelt es sich hauptséchlich um Verpflichtungen
aus Miet- und Leasingvertragen sowie aus Dienstleistungs-
vertragen fur die Geschéftsbesorgung durch Unternehmen
des Burda-Konzerns. Beziiglich der Angabe verweisen wir auf
unsere Erlauterungen zu Textziffer , 16.2. Haftungsverhaltnisse
und sonstige Verpflichtungen®. Verpflichtungen gegentber
nahe stehenden Personen bestanden zu den Stichtagen nicht.

Vergiitung der Personen in Schliisselpositi-
onen des Konzerns

Dem Management, bestehend aus dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat, wurden fr seine Leistungen nachfolgende Ver-
gutungen gewahrt:

- Die Bezlige der Aufsichtsratsmitglieder im Berichtsjahr
belaufen sich auf insgesamt 195 T € (Vorjahr: 175 T €).
Des Weiteren entstanden der Gesellschaft im Vorjahr Auf-
wendungen aus einem Dienstverhaltnis mit einer Rechtsan-
waltskanzlei, der ein Aufsichtsratsmitglied als Partner bis Juni
2014 angehorte, 55 T € (Vorjahr: 6 T €).

Die Bezuge des Vorstandes der TFAG belaufen sich im Be-
richtsjahraufinsgesamt 1.264 T € (Vorjahr: 2.214 T €). Darin
enthalten sind variable Komponenten in Héhe von 225 T €
(Vorjahr: 450 T €) sowie anteilsbasierte Vergitungen in
Hohe von -94 T € (Vorjahr: 659 T €). Zudem wird jedem
Vorstandsmitglied ein Firmenwagen zur Verflgung gestellt.

Die Hauptversammlung vom 1. Juni 2011 hat mit qualifizierter
Mehrheit beschlossen, von der sogenannten Opting-out-Klau-
selGebrauchzumachen. Damitistdie TOMORROW FOCUS AG
bis einschlieBlich des Geschéftsjahrs 2015 von der gesetz-
lichen Verpflichtung der individualisierten Offenlegung der an
ihre Organe gewahrten Bezlige befreit.

Verbindlichkeiten gegentiber Aufsichtsratmitgliedern bestehen
in Hohe von 182 T € (Vorjahr: 141 T €) und gegenuber dem
Vorstand in Hohe von 1.715 T € (Vorjahr: 1.959 T €). Forde-
rungen gegenlber Aufsichtsratmitgliedern oder dem Vorstand
bestehen nicht.

Bezuglich der Darstellung des Vorstands und des Aufsichts-
rats der TFAG verweisen wir auf unsere Erlauterungen zu
,16.6. Vorstand" sowie ,16.7. Aufsichtsrat”.

Die Gesellschaft hat den Mitgliedern des Vorstands der TFAG
weder Darlehen gewahrt, noch fur diese Personen Biirgschaf-
ten und/oder sonstige Garantien tbernommen.

Die Mitglieder des Vorstands halten am Bilanzstichtag insge-
samt 131.600 (Vorjahr: 122.500) Stiickaktien der Gesellschaft.

TOMORROW FOCUS AG | Geschéftsbericht ¢

Der Aufsichtsrat hielt am Bilanzstichtag direkt sowie indirekt
gemaB § 15a Abs. 3 WpHG 275,551 Aktien der Gesellschaft
(Vorjahr: 275,551 Aktien).

16.2. Haftungsverhiltnisse und sonstige
Verpflichtungen

Die TFAG istim Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit Haftungsver-
héltnisse und sonstige Verpflichtungen eingegangen, die eine
Vielzahl zugrunde liegender Sachverhalte betreffen.

Des Weiteren hat die TFAG gegenuber flinf Tochtergesellschaf-
ten jeweils Liquiditatsgarantien abgegeben. Darin verpflichtet
sichdie TFAG, die Tochtergesellschaften finanziell so auszustat-
ten, dass die Fortfihrung des Geschéftsbetriebs sichergestellt
ist.

Die zugrunde liegenden Verpflichtungen kdnnen von den be-
treffenden Gesellschaften nach den vorliegenden Erkenntnis-
sen in allen Fallen erfullt werden. Mit einer Inanspruchnahme
ist nicht zu rechnen.

Zum Bilanzstichtag bestanden im Konzern die folgenden son-
stigen Verpflichtungen (siehe Tabellen rechts).

Die Verpflichtungen resultierten im Wesentlichen aus Miet-
und Leasingvertragen fur Gebaude, EDV-Anlagen und Buro-
maschinen. Dabei sehen diese Vertrage i. d. R. Laufzeiten von
12 bis 60 Monaten vor, in Ausnahmefallen tber 60 Monate.
Wirtschaftliche Chancen und Risiken sind durch Ruckgabe-
verpflichtungen und Andienungsrechte beim jeweiligen Ei-
gentlmer verblieben. Dartiber hinaus beinhalten sie Abnah-
meverpflichtungen fir Dienstleistungen fur das Geschéftsjahr
2015 sowie diverse Lizenzgebuhren, welche zum GroBteil die
Geschaftsjahre ab 2016 betreffen (insb. HuffPo Lizenz).

Bei den anderen Vertragen handelt es sich hauptsachlich um
Dienstleistungsvertrage seitens diverser Unternehmen des
Burda Konzerns (Geschéftsbesorgung) und Dritter.

16.3. Beteiligungen an der Gesellschaft
im Sinne des § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG
in Verbindung mit § 160 Abs. 1 Nr. 8
AktG

Im Geschaftsjahr 2014 sind nach § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG
folgende mitteilungspflichtigen Erwerbe bzw. VerauBerungen
erfolgt.

)
o



Sonstige finanzielle Verpflichtungen 2014
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DAVON
GEGENUBER
ANDEREN
BURDA-
GESAMT UNTERNEHMEN
inT€ inT€
Aus Miet- und Leasingvertragen (zeitlich befristet)

fallig 2015 3.639 90
fallig 2016 bis 2019 4100 13
fallignach 2019 0 0
7.739 203

Verpflichtungen aus anderen Vertragen (zeitlich befristet)
fallig 2015 12.974 628
fallig 2016 bis 2019 3.820 0
fallig nach 2019 3.392 0
20.186 628

Sonstige finanzielle Verpflichtungen 2013
DAVON
GEGENUBER
ANDEREN
BURDA-
GESAMT UNTERNEHMEN
inT€ inT€

Aus Miet- und Leasingvertragen (zeitlich befristet)

fallig 2014 4.017 187
fallig 2015 bis 2018 5.975 91
fallignach 2018 0 0
9.992 278

Verpflichtungen aus anderen Vertragen (zeitlich befristet)
fallig 2014 6.967 700
fallig 2015 bis 2018 3.648 0
fallignach 2018 0 0
10.615 770

AG | Geschaftsbericht 2014
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16.4. § 25 Abs. 1 Satz 1 WpHG

Im Geschéftsjahr 2014 sind folgende Meldungen gemaB
§ 25 Abs. 1 Satz 1 WpHG zugegangen (siehe Tabelle unten):

- Die Allianz Global Investors Europe GmbH, Frankfurt,
Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. T WpHG am 20. Méarz
2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMOR-
ROWFOCUS AG, Minchen, Deutschland am 19. Marz 2014
die Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hatund
an diesem Tag 2,91% (das entspricht 1.694.324 Stimm-
rechten) betragen hat.

Die Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte,
Zahnarzte und Tierarzte, Tubingen, Deutschland hat uns ge-
mak § 21 Abs. 1 WpHG am 5. Mai 2014 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Min-
chen, Deutschland am 2. Mai 2014 die Schwelle von 3% der
Stimmrechte Uberschritten hat und an diesem Tag 3,02%
(das entspricht 1.762.000 Stimmrechten) betragen hat.

- Die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH,
Stuttgart, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1T WpHG
am 5. Mai 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
TOMORROW FOCUS AG, Miinchen, Deutschland am 2. Mai
2014 die Schwelle von 3% der Stimmrechte Uberschritten
hat und an diesem Tag 3,07% (das entspricht 1.788.500
Stimmrechten) betragen hat. 3,022% der Stimmrechte (das
entspricht 1.762.000 Stimmrechten) sind der Gesellschaft
gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Zuge-
rechnete Stimmrechte werden dabei gehalten tber folgende
Aktionéare, deren Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FO-
CUS AG jeweils 3% oder mehr betragt: Baden-Wurttember-
gische Versorgungsanstalt fir Arzte, Zahnarzte und Tierarzte.

Mitteilungspflichtige Erwerbe/VerauBerungen

Am 4. Juli 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach
§ 25 Abs. 1T WpHG:

1. Emittent: TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str. 61,
81673 Munchen, Deutschland

2. Mitteilungspflichtiger: Deutsche Asset & Wealth Manage-

ment Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenberiihrung: Uberschreitung

Betroffene Meldeschwellen: 5%

Datum der Schwellenbertihrung: 1. Juli2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil: 8,50% (ent-

spricht 4,955,000 Stimmrechten) bezogen auf die Ge-

samtmenge der Stimmrechte des Emittenten in Hohe

von: 58.313.628

7. Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil: Stimmrechtsanteil
aufgrund von (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach §
25 WpHG: 0,04% (entspricht 21.088 Stimmrechten) da-
von mittelbar gehalten: 0% (entspricht O Stimmrechten)
Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,46% (ent-
spricht 4.933.912 Stimmrechten)

8. Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: keine

S

Am 26. August 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach
§ 25 Abs. 1T WpHG:

1. Emittent: TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str. 61,
81673 Munchen, Deutschland

Mitteilungspflichtiger: Deutsche Asset & Wealth Manage-
ment Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenbertihrung: Unterschreitung
Betroffene Meldeschwellen: 5%

Datum der Schwellenbertihrung: 21. August 2014
Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil: 0,00% (ent-
spricht O Stimmrechten) bezogen auf die Gesamtmenge
der Stimmrechte des Emittentenin Hohe von: 58.313.628

N

S

LETZTER

GEMELDETER

STIMMRECHTS-
AKTIONAR ANTEIL MITTEILUNG VOM
Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte, Zahnérzte und Tierérzte, Tlibingen 3,02% 05.05.2014
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart 3,07%" 05.05.2014
Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt 8,50 % 17.09.2014
Burda Digital GmbH, Minchen (Tochtergesellschaft der Burda GmbH) 63,61 % 20.10.20102
Burda GmbH, Offenburg 63,61%? 20.10.20102
Deutsche Bank AG, Frankfurt 5,04 %% 13.12.2006

) Davon 3,02% mittelbar gehalten
2 Es wurden drei Mitteilungen mit dem gleichen Stimmrechtsanteil bekanntgegeben.

9 Davon 63,61% mittelbar gehalten
¥ Davon 5,04% mittelbar gehalten
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7. Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil: Stimmrechtsanteil
aufgrund von (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach
§ 25 WpHG: 0,00% (entspricht O Stimmrechten) davon
mittelbar gehalten: 0,00% (entspricht O Stimmrechten)
Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,50% (ent-
spricht 4.955.000 Stimmrechten)

8. Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: keine

Am 9. September 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach
§ 25 Abs. T WpHG:

1. Emittent: TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str. 61,
81673 Munchen, Deutschland

2. Mitteilungspflichtiger: Deutsche Asset & Wealth Manage-

ment Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenberiihrung: Uberschreitung

Betroffene Meldeschwellen: 5%

Datum der Schwellenbertihrung: 3. September 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil: 8,50% (ent-

spricht 4.955.000 Stimmrechten) bezogen auf die Ge-

samtmenge der Stimmrechte des Emittenten in Hohe

von: 58.313.628

7. Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil: Stimmrechtsanteil
aufgrund von (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach
§ 25 WpHG: 0,0009 Prozent (entspricht 548 Stimm-
rechten) davon mittelbar gehalten: 0,00% (entspricht
0 Stimmrechten) Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22
WpHG: 8,50% (entspricht 4.954.452 Stimmrechten)

8. Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: keine

S

Am 17.September 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach
§ 25 Abs. T WpHG:

1. Emittent: TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str. 61,
81673 Munchen, Deutschland

Vorstand

FUNKTION/
AUSGEUBTER BERUF

2. Mitteilungspflichtiger: Deutsche Asset & Wealth Manage-

ment Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenberthrung: Unterschreitung

Betroffene Meldeschwellen: 5%

Datum der Schwellenbertihrung: 12. September 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil: 0,00% (ent-

spricht O Stimmrechten) bezogen auf die Gesamtmenge

der Stimmrechte des Emittentenin Hohe von: 58.313.628

7. Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil: Stimmrechtsanteil
aufgrund von (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach §
25 WpHG: 0,00% (entspricht O Stimmrechten) davon
mittelbar gehalten: 0,00% (entspricht O Stimmrechten)
Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,50 % (ent-
spricht 4.955.000 Stimmrechten)

8. Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten
nach § 25 WpHG: keine

S

16.5. Corporate Governance

Die Gesellschaft hat die gemaB § 161 AktG vorgeschrie-
bene Erklarung fur dieses Geschéftsjahr abgegeben und den
Aktiondren im Dezember 2014 auf ihrer Homepage unter
http://www.tomorrow-focus.de zugénglich gemacht.

Die Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der Hubert
Burda Media Holding Kommanditgesellschaft (ehemals
Hubert Burda Media GmbH & Co. Kommanditgesellschaft),
Offenburg, einbezogen, der beim Betreiber des elektronischen
Bundesanzeigers zur Veroffentlichung eingereicht wird.

16.6. Vorstand

Zu gemeinsam mit einem weiteren Vorstand oder Prokuristen
vertretungsberechtigten Vorstanden der Gesellschaft warenim
Geschéftsjahr bestellt: siehe Tabelle unten.

AUFSICHTSRATSMANDATE

Antonius Bouten Vorstandsvorsitzender

Vorsitzender des Verwaltungsrats der HolidayCheck AG,

Bottighofen/Schweiz

Dr. Dirk Schmelzer Vorstandsmitglied

(Finanzvorstand)

Mitglied des Verwaltungsrats der HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz;
Mitglied des Beirat der Munich Business School, Miinchen/Deutschland

Ciisiiasin el Vorstandsmitglied

(Mitglied des Vorstands)
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Zum Geschéftsbereich des Vorstandsvorsitzenden Antonius
Bouten gehoren die Stabsbereiche Unternehmensentwick-
lung, Personalwesen, Konzernrevision sowie die Konzernkom-
munikation. Dartiber hinaus war er flir die operativen Bereiche
Zoover, Meteovista, Tjingo, HolidayCheck und Ecotour (bis zu
deren Verkauf im Dezember 2014) verantwortlich.

Zum Geschaftsbereich des Vorstands Christoph Schuh geho-
ren die Stabsbereiche Marketing und Vertrieb sowie die Ver-
bandsarbeit. Dartiber hinaus war er fir die operativen Bereiche
ElitePartner, jameda, organize.me, Cellular (bis zu deren Ver-
kauf im November 2014), TOMORROW FOCUS Publishing,
Finanzen100, NetMoms, redaktionelle Portale, die Vermark-
tungsaktivitaten einschlieBlich Mandantenvermarktung und fir
die Tochter-/Beteiligungsgesellschaften mit Businessmodell
Advertising (national und international) verantwortlich.

16.7. Aufsichtsrat

FUNKTION

Zum Geschaftsbereich des Vorstands Dr. Dirk Schmelzer
gehoren die Stabsbereiche Controlling, Berichtswesen, Risi-
komanagement, interne Kontrollsysteme, Investor Relations,
Finanzielles Beteiligungsmanagement, Finanzierungen und
Bankenbetreuung, Rechts-, Vertrags- und Steuermanagement
sowie die Allgemeine Verwaltung mit Einkauf verantwortlich.

Die Gesellschaft wird satzungsgemaB durch zwei Vorstandsmit-
glieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam miteinem
Prokuristen vertreten. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so
vertritt dieses die Gesellschaft allein. Die Vorstande vertreten
die Gesellschaft satzungsgemas.

AUSGEUBTER BERUF / WEITERE AUFSICHTSRATSMANDATE

Vorsitzender des
Aufsichtsrats

Stefan Winners

Vorstand Digital der Hubert Burda Media Gruppe, Miinchen;
Aufsichtsratsvorsitzender der XING AG, Hamburg;

Mitglied des Aufsichtsrats der zooplus AG, Miinchen;

Mitglied des Beirats der Cyberport GmbH, Dresden;

Mitglied des Aufsichtsrats und des Beirats der Giesecke & Devrient GmbH, Miinchen

(seit April 2014)

Dr. Andreas Stellvertretender Vorstand Recht der Hubert Burda Media Gruppe, Minchen;
Rittstieg Vorsitzender des Aufsichtsratsmitglied der Brenntag AG, Miihlheim a.d.R ;
Aufsichtsrats ) o : .
(bis Juni 2014) Beiratsmitglied der Huesker Holding GmbH, Gescher;
Verwaltungsratsmitglied der Berenberg Bank, Hamburg; (bis April 2014)
Mitglied des Aufsichtsrats der Hapag Lloyd AG, Hamburg; (bis November 2014)
Mitglied des Verwaltungsrats der Kiihne Holding AG, Schindellegi/Schweiz
Philipp Welte Aufsichtsratsmitglied Verlagsvorstand der Hubert Burda Media Gruppe, Miinchen
Martin Weiss Aufsichtsratsmitglied Executive Vice President der Millicom International S.A., Luxemburg, Luxemburg;
Non-Executive Director (Aufsichtsrat) of ,Milvik AB” Stockholm, Sweden
Annet Aris Aufsichtsratsmitglied Dipl.-Ingenieur MBA, adjunct Professorin fir Strategy am Institut Européen

(bis Juni 2014)

d’Administration des Affaires (INSEAD) in Fontainebleau/France;
Aufsichtsratsmitglied der ASR Nederland N.V., Utrecht/Niederlande;
Aufsichtsratsmitglied der Sanoma Group Oy, Helsinki/Finnland;
Aufsichtsratsmitglied der Jungheinrich AG, Hamburg;
Aufsichtsratsmitglied der Kabel Deutschland AG, Unterfohring;
Aufsichtsratmitglied der Hansa Heemann AG, Rellingen (bis 26 Marz 2014)

Holger Taubmann

Aufsichtsratsmitglied
(abJuni 2014)

SVP Distribution, Amadeus IT Group, Madrid, Spanien

Dr. Dirk Altenbeck

Stellvertretender Vorsit-
zender des Aufsichtsrats
(ab Juni2014)

Steuerberater, geschaftsflihrender Gesellschafter der PKF Issing Faulhaber

Wozar Altenbeck GmbH & Co.KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungs-

gesellschaft, Wiirzburg
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16.8. Honorar des Abschlusspriifers

Das fur die Wirtschaftspriifungsgesellschaft im Geschéftsjahr
als Aufwand erfasste Honorar betrug fir Abschlusspriifungslei-
stungen 271 T € (Vorjahr: 260 T €), fir andere Bestatigungslei-
stungen 0T € (Vorjahr: 9 T €), sowie fur sonstige Leistungen
1T€ (Vorjahr: 53T €).

16.9. Befreiung gem. § 264 Abs. 3 HGB

Folgende Tochtergesellschaften der TOMORROW FOCUS AG,
welche in den Konzernabschluss mit einbezogen wurden und
auch sonst alle Voraussetzungen erflillen, nehmen die Befrei-
ungsregelung des § 264 Abs. 3 HGB in Anspruch:

Tomorrow Focus Publishing GmbH

Tomorrow Focus News+ GmbH

Tomorrow Focus Media GmbH

EliteMedianet GmbH

Cellular GmbH (Verkauf zum 30. November 2014)

o oo o

Minchen, den 19. Marz 2015

16.10. Befreiung gemiB § 291 HGB

Der Konzernabschluss der TOMORROW FOCUS AG hat fer-
ner befreiende Wirkung nach § 291 HGB fur die Tomorrow
Focus Publishing GmbH, die zugleich Mutterunternehmen ist
und ohne diese Befreiung zur Aufstellung eines Teilkonzern-
Abschlusses und Teilkonzern-Lageberichts nach §§ 290 ff.
HGB verpflichtet wére.

16.11. Autorisation der Veroffentlichung
des Jahresabschlusses

Der Vorstand hat den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht der TFAG am 19. Méarz 2015 zur Vorlage an den
Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat wird den Konzern-
jahresabschluss voraussichtlich am 19. Marz 2015 billigen und
zur Veroffentlichung freigeben.

=P oSAL [

Dr. Dirk Schmelzer
Finanzvorstand

Antonius Bouten
Vorstandsvorsitzender

Christoph Schuh
Mitglied des Vorstands
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BESTATIGUNGSVERMERK

Bestatigungsvermerk des

Abschlusspriufers

Wir haben den von der TOMORROW FOCUS AG, Min-
chen aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und
Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Eigenkapi-
talverdnderungsrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung
und Konzernanhang — sowie den Konzernlagebericht der
TOMORROW FOCUS AG, Minchen, fur das Geschéaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die Aufstel-
lung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den er-
ganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beur-
teilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317
HGB unter Beachtung dervom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsma-
Biger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Pru-
fung so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten
und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernla-
gebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicher-
heit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshand-
lungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Kon-
zerns sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler bertick-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fir die Angaben im Konzernabschluss
und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung
der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konso-
lidierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschatzungen
des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den er-
ganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit
dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen
und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 19. Marz 2015
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Andreas Eigel
Wirtschaftsprufer

ppa. Alexander Fiedler
Wirtschaftsprufer
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GLOSSAR

Glossar

Cash Flow
Zuflusse und Abflisse von Zahlungsmitteln und Zahlungs-
mitteldquivalenten

Discontinued Operations (aufgegebene Geschafts-
bereiche) nach IFRS

Discontinued Operations (aufgegebene Geschéaftsbe-
reiche) sind nach Definition des International Financial Re-
porting Standards (IFRS) abgrenzbare und bedeutsame
geografische oder sachliche Geschéaftsbereiche, die das
Unternehmen im Rahmen eines Plans entweder verauBert
oder durch Einstellung aufgibt. Diese aufgegebenen Ge-
schaftsbereiche sind in der Gewinn- und Verlustrechnung
getrennt vom Ergebnis aus fortgefuihrten Bereichen (Con-
tinued Operations) auszuweisen.

EBT
Ergebnis vor Steuern (Earnings before Taxes)

EBTA
Ergebnis vor Steuern und Abschreibungen (Earnings before
Taxes and Amortisation)

EBIT
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (Earnings before Interest,
Taxes)

EBITDA
Ergebnis vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen (Ear-
nings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation)

Eigenkapital

Das Eigenkapital (Bilanzsumme abzlglich des Fremdka-
pitals) besteht aus Mitteln, die dem Unternehmen von den
Eigentimern durch Einzahlung und/oder Einlage und aus
einbehaltenen Gewinnen zur Verflgung stehen.

Eigenkapitalquote
Bilanzielles Eigenkapital im Verhéltnis zur Bilanzsumme (je
hoher die Kennzahl, desto geringer der Verschuldungsgrad)

Ergebnis je Aktie

Kennzahl, fur die der Konzernjahrestberschuss durch die
durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
geteiltwird.

Finanzderivate

Finanzderivate sind Finanztermingeschafte, die u. a. der Ab-
sicherung gegen Risiken aus erwarteten Preisanderungen
(Hedging) dienen und deren Preis unmittelbar oder mittel-
bar vom Preis eines zu Grunde liegenden Basiswertes, z. B.
Zinssatze oder Devisenpreise, abhangt.

Freefloat
Streubesitz

Fremdkapital

Das Fremdkapital (Bilanzsumme abzliglich des Eigenkapi-
tals) stellt den Teil der Mittel dar, der nicht vom Unternehmen
oder dessen Inhabern zur Verfigung gestellt wird. Dazu zéh-
len unter anderem Darlehen von Banken, die mit weiteren
Finanztiteln unter dem Oberbegriff Verbindlichkeiten zu-
sammengefasst werden.

Geschéfts- oder Firmenwert

Immaterielles Wirtschaftsgut, das beim Erwerb einer Ge-
sellschaft den Wert der immateriellen Vermdgenswerte
darstellt, die nicht gesondert aktivierungsfahig sind. Berech-
nung: Kaufpreis des Unternehmens abzlglich des antei-
ligen, neu bewerteten Eigenkapitals; engl. Goodwill.

Impairment

Englisch fur ,Wertminderung"; Abwertung von Vermogens-
werten zusatzlich zur planmaBigen Abschreibung oder, bei
immateriellen Vermdgenswerten mit unbestimmter Nut-
zungsdauer, statt dieser. Mittels eines Werthaltigkeitstests,
auch Impairmenttest genannt, wird festgestellt, ob der
Buchwerteines Vermogenswerts hoher ist als der erzielbare
Betrag fiir diesen Vermdogenswert. Gegebenenfalls wird der
Vermogenswert auf den erzielbaren Betrag abgewertet,

International Financial Reporting Standards (IFRS)

Das international einheitliche Regelwerk fur Rechnungs-
legungsvorschriften soll Unternehmensdaten besser ver-
gleichbar machen. Nach EU-Verordnung mussen borsen-
notierte Unternehmen nach diesen Regeln bilanzieren und
berichten.
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Kapitalflussrechnung

Ermittlung und Darstellung des Cash-Flow, der im Ge-
schéftsjahr aus operativer Geschaftstatigkeit, Investitions-
und Finanzierungstatigkeit erwirtschaftet und verbraucht
wurde, sowie Abstimmung des Zahlungsmittelbestands zu
Beginn und Ende des Geschéaftsjahres.

Latente Steuern

Aktiv- und/oder Passivposition in der Bilanz zum Ausgleich
des Unterschieds zwischen der tatsachlich veranlagten
Steuerschuld und der wirtschaftlichen Steuerbelastung, die
der Bilanzierung in der Handelsbilanz nach IFRS entspricht.

Long-Term-Incentive-Programm (LTI-Programm)

Ein Long-Term-Incentive-Programm ist ein betriebswirt-
schaftliches Programm zur Schaffung langanhaltender
Leistungsanreize fur Fuhrungskréfte. Es handelt sich dabei
um ein Modell zur Erfolgsbeteiligung, welches z. B. die Aus-
gabe von (virtuellen) Aktien, Aktienoptionen oder Wandel-
schuldverschreibungen vorsehen kann. Ein LTI-Programm
ist somit Teil des Lohns.

Risikomanagement

Laufende, systematische und kontinuierliche Identifikation,
Analyse, Bewertung und Steuerung von potenziellen Risiken,
welche die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage eines Un-
ternehmens mittel- und langfristig gefahrden konnten. Ziel:
den Fortbestand eines Unternehmens sichern, die Unter-
nehmensziele mit Hilfe geeigneter MaBnahmen gegen sto-
rende Ereignisse absichern und den Unternehmenswert
steigern.

Segmentberichterstattung
Offenlegung von Ertrags- und Vermogensinformationen
nach Tatigkeitsbereichen

Vollzeitaquivalent

(auf engl.: ,Full time equivalent’ oder kurz FTE) MaBeinheit
fur die fiktive Anzahl von Vollzeitbeschaftigten in einem
Unternehmen. Hierzu werden Teilzeitarbeitsplatze ins Ver-
haltnis zu einer Vollzeitbeschaftigung gesetzt. Beispiel: 3
Halbtagsstellen und 1 Ganztagsstelle ergeben 2,5 Vollzeita-
quivalente.
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FINANZKALENDER

Finanzkalender

2015*

16.— 17. April 2015

5. Mai 2015

13.Mai 2015
27. Mai 2015

16. Juni 2015, ab 11 Uhr

7. August 2015
3. September 2015

21.-23. September 2015

6. November 2015

23. - 25. November 2015

Teilnahme an der Deutschland-Konferenz 2015 des Bankhaus Lampe in Baden-Baden

Teilnahme am Goldman Sachs European Small- & Mid-Cap-Symposium 2015 in London/
GroBbritannien

Verdffentlichung des Zwischenberichts fiir das erste Quartal 2015
Teilnahme an der Berenberg TMT Conference 2015 in Ziirich/Schweiz

Ordentliche Hauptversammlung im Haus der Bayerischen Wirtschaft, Max-Joseph-Str. 5,
80333 Miinchen

Verdffentlichung des Zwischenberichts fiir das zweite Quartal 2015
Teilnahme an der db Access European TMT Conference 2015 in London/GroBbritannien

Teilnahme an der Berenberg & Goldman Sachs German Corporate Conference 2015 in
Miinchen-UnterschleiBheim

Verdffentlichung des Zwischenberichts fiir das dritte Quartal 2015

Analystenkonferenz im Rahmen des Deutschen Eigenkapitalforums 2015 in Frankfurt/Main

*voraussichtliche Termine
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Kennzahlenubersicht

UMSATZERLOSE UND ERGEBNISSE GJ 2014 GJ 2013 VERANDERUN;/E
n o
Konzernumsatz in Mio. € 161,5 151,0 +7,0
Konzern-EBITDA in Mio. € 25,6 29,3 -12,6
Operatives Konzern-EBITDA® inMio. € 23,5 20,7 +13,5
Konzern-EBIT in Mio. € 174 19,9 -12,6
Konzern-Finanzergebnis in Mio. € -35 -4.8 =
Konzern-EBT in Mio. € 13,9 15,1 =79
Konzernergebnis nach Steuern aus fortzufiihrenden
Geschéftsbereichen in Mio. € 10,6 12,4 -14.5
Konzernergebnis nach Steuern aus aufgegebenen
Geschéftsbereichen in Mio. € -14,3 -0,5 =
Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden
Geschéftsbereichen in€ 0,18 0,21 -14,3
Ergebnis je Aktie aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen in€ -0,25 -0,01 -
AuBenumsatz Segment Travel in Mio. € 958 85,9 +11,5
EBITDA Segment Travel in Mio. € 22,0 22,0 +/-0,0
AuBenumsatz Segment Publishing in Mio. € 337 33} +1,8
EBITDA Segment Publishing inMio. € 53 15 =8)(6
AuBenumsatz Segment Subscription in Mio. € 319 31,9 +/-0,0
EBITDA Segment Subscritpion in Mio. € 29 22 +31,8
AuBenumsatz Segment Holding/Other in Mio. € 0,0 0,1 =
EBITDA Segment Holding/Other in Mio. € -4.6 -04 =
CASH-FLOW
Cash-flow aus betrieblicher Tatigkeit in Mio. € 235 18,7 +25,7
Cash-flow aus Investitionstatigkeit in Mio. € -17,6 -11,2 -
Cash-flow aus Finanzierungstatigkeit in Mio. € -53 -4,8 =

VERMOGENS- UND KAPITALSTRUKTUR

Bilanzsumme in Mio. € 2339 254.,6 -8,1
Langfristige Vermogenswerte in Mio. € 1775 192,6 -1,8
Kurzfristige Vermogenswerte in Mio. € 56,4 62,0 -9,0
davon Zahlungsmitte/ zum 31.12. in Mio. € 26,6 26,1 +1,9
Eigenkapital in Mio. € 1255 1326 -54
Fremdkapital in Mio. € 1084 122,0 -111
MITARBEITER

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt (Vollzeitaquivalent) 698 681 +2,5

KAPITALMARKTORIENTIERTE ANGABEN

Eigenkapitalrendite aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen in % 84 9,4 -10,6
Eigenkapitalquote in % 53,7 52,1 =81
Fremdkapitalquote in % 46,3 479 -3,3

*siehe auch Abschnitt 2.2.2.1.4' Uberleitung auf Konzern-EBITDA und operatives Konzern-EBITDA' im Konzernlagebericht dieses Geschéftsberichts



Entwicklung wichtiger Umsatz- und Ertragskennzahlen
der TOMORROW FOCUS-Gruppe

KONZERNUMSATZ
(in Mio. €)

2013 151,0 — 2013
2014 1615 = 2014

OPERATIVES KONZERN-EBITDA
(in Mio. €)

2013 20,7
2014 235

KONZERN-EBIT
(in Mio. €)

2013 199
2014 174

ERGEBNIS PRO AKTIE AUS FORTZUFUHRENDEN GESCHAFTSBEREICHEN
(in €)

2013 0,21
2014 0,18

Aktionarsstruktur zum 31.12.2014 (scrundet)

Vorstand und

Aufsichtsrat
0,70 %*
Burda Digital
e g Streubesitz
GmoH 40,46 %
5884 %™ 00

*Stand 31.12.2014; ** Stand 04.06.2014; keine Gewahr auf Vollstandigkeit
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