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Lagebericht der TOMORROW FOCUS AG fiir das Geschaftsjahr 2014

Der Jahresabschluss der TOMORROW FOCUS AG wird im Gegensatz zum Konzernabschluss nicht nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS), sondern nach den Regeln des deutschen Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellt.

1. Grundlagen des Konzerns und Geschaftsmodell

1.1 Organisatorische Struktur

Die TOMORROW FOCUS AG, eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht, mit Sitz in Minchen, ist die Muttergesellschaft des TOMORROW
FOCUS-Konzerns, einem in Mittel-, West und Osteuropa tatigen Internetkonzerns, mit Kernaktivitdten in den Bereichen Reise, Online-Werbung,
Partnervermittlung sowie Arztsuche- und -bewertung. Dabei nehmen wir mit einigen unserer Marken fihrende Marktpositionen ein. Insgesamt
blicken wir auf eine rund 15-jdhrige Unternehmensgeschichte als bdérsennotiertes Internetunternehmen zurtck. Im Jahresdurchschnitt 2014
beschéftigten wir in der AG 22 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter am Standort Minchen sowie im gesamten Konzern 698 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter (Vollzeitaquivalent) an insgesamt 8 Standorten in Deutschland, den Niederlanden, Polen und der Schweiz. Im Geschéftsjahr 2014
erzielte die TOMORROW FOCUS AG einen Umsatz in H6he von 0,62 Millionen Euro, der gesamte TOMORROW FOCUS-Konzern erzielte einen
Konzernumsatz in H6he von 161,5 Millionen Euro. Wir betreiben mehr als 50 europaische und internationale Internetportale.

Der Sitz unseres Unternehmens ist Deutschland, mit der Konzernzentrale in Miinchen. Der TOMORROW FOCUS-Konzern wird durch den Vorstand
gefuhrt, dem der Vorsitzende (Chief Executive Officer, CEO), der Finanzvorstand (Chief Financial Officer, CFO) und ein weiteres Vorstandsmitglied
angehdren.

Der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG fuhrt die Geschafte der Gesellschaft nach dem Gesetz, der Satzung und der Geschéftsordnung. Diese
beinhaltet einen Geschéftsverteilungsplan, in dem den einzelnen Vorstandsmitgliedern Geschaftsbereiche zugeteilt werden.

Der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG ist das einzige Flhrungsgremium, das entsprechend dem deutschen Aktiengesetz die
Gesamtverantwortung fur die Geschéaftsfihrung tragt. Auf allen anderen Ebenen unseres Konzerns wird Flhrungsverantwortung hingegen stets
Einzelpersonen zugeordnet, die im Rahmen der Konzernrichtlinie und den Geschaftsordnungen eigenstédndig entscheiden und flr ihre
Aufgabenbereiche personlich Verantwortung tragen.

Die Leiter der TOMORROW FOCUS AG (unter anderem Finanzen und Controlling sowie Personal) haben Uber ihre jeweiligen
Richtlinienkompetenzen sowie Kontroll- und Koordinationsaufgaben hinaus uneingeschrankte fachliche Weisungsrechte in inrem Aufgabenbereich
gegentiber allen Teilen des Konzerns, soweit dies rechtlich mdglich ist.

Zum Geschaftsbereich des Vorstandsvorsitzenden Antonius Bouten gehdren die Stabsbereiche
- Unternehmensentwicklung
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- 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 gehdéren 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 einschlie3lich Mandantenvermarktung
- Tochter-/Beteiligungsgesellschaften mit Businessmodell Advertising (national und international)

Zum Geschaftsbereich des Vorstands Dr. Dirk Schmelzer gehéren die Stabsbereiche
- Controlling
- Berichtswesen
- Risikomanagement
- interne Kontrollsysteme
- Investor Relations
- Finanzielles Beteiligungsmanagement
- Finanzierungen und Bankenbetreuung
- Rechts-, Vertrags- und Steuermanagement
- Allgemeine Verwaltung mit Einkauf
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1.2 Segmente
Im Konzern berichten wir Finanzkennzahlen fiir unsere vier Segmente
- Travel
- Publishing
- Subscription
Holding/Other

Geografisch war TOMORROW FOCUS zum 31. Dezember 2014 in die zwei Segmente National und International unterteilt.
1.3 Beschreibung der Geschaftstatigkeit

Konzernsegment Travel
Das Konzernsegment Travel umfasst alle Gesellschaften, die ihre Erldse im Wesentlichen mit transaktionsbasierten Online-Geschéaftsmodellen im
Bereich Reise erzielen.

Die HolidayCheck AG mit Sitz im schweizerischen Bottighofen, die Tomorrow Travel B.V. mit Sitz im niederlandischen Zeist und die Webassets
B.V., ebenfalls mit Sitz im niederlandischen Zeist, betreiben diverse Hotelbewertungs- und Reisebuchungsportale. Fir die Vermittlung von
Pauschalreisen und Hotels sowie fur die Weiterleitung von Internetnutzern an andere Buchungsportale erhalten diese als Umsatzerldés eine
Vermittlungsprovision.

Kernabsatzmarkte der genannten Portale sind Belgien, Deutschland, die Niederlande, Polen, Osterreich und die Schweiz.
Die Webassets B.V. ist darlber hinaus Betreiberin von werbefinanzierten Wetterportalen. Diese werden im Konzernsegment Publishing konsolidiert.

Im Geschaftsjahr 2014 erzielte das Konzernsegment Travel einen AuBenumsatz in Héhe von 95,8 Millionen Euro (Geschéftsjahr 2013: 85,9
Millionen Euro). Dies entsprach 59,3 Prozent der Umsatzerlése des TOMORROW FOCUS-Konzerns.

Konzernsegment Publishing
Das Konzernsegment Publishing umfasst alle Gesellschaften, die ihre Erlése im Wesentlichen mit werbebasierten Online-Geschéaftsmodellen in den
Bereichen Nachrichten, Finanzen, Eltern und Wetter sowie mit der Vermarktung von Online-Werbung erzielen.

Die TOMORROW FOCUS Media GmbH mit Sitz in Minchen umfasst die Vermarktung von Online-Werbung auf diversen konzerneigenen, als auch
konzernfremden Internetportalen. Als Haupterlésquelle erhdlt TOMORROW FOCUS Media dafiir eine Vermittlungsprovision.
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Die TOMORROW FOCUS News+ GmbH mit Sitz in Miinchen ist Betreiberin des Nachrichtenportals FOCUS Online, des Finanz- und Bérsenportals
Finanzen100 und des Elternportals NetMoms. Deren Tochtergesellschaft, die TOMORROW FOCUS Content & Services GmbH, mit Sitz in
Minchen, betreibt seit Oktober 2013 in Lizenz die deutschsprachige Onlineausgabe 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 TOMORROW FOCUS Publishing
GmbH.

Kernabsatzmarkt aller vorgenannten Gesellschaften ist Deutschland.

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

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

Konzernsegment Subscription
Das Konzernsegment Subscription umfasst alle Gesellschaften, die ihre Erldse im Wesentlichen mit abobasierten Online-Geschéaftsmodellen
erzielen.

Die EliteMedianet GmbH mit Sitz in Hamburg betreibt das Online-Partnervermittlungsportal ElitePartner. Haupterlésquelle sind Einnahmen aus dem
Verkauf von Abonnements an Premium-Mitglieder. Kernabsatzmarkte sind Deutschland, Osterreich und die Schweiz.

Die jameda GmbH mit Sitz in Milnchen betreibt das gleichnamige Arztsuche- und Arztbewertungsportal. Haupterlésquelle sind Einnahmen aus dem
Verkauf von Abonnements an Arzte. Kernabsatzmarkt ist Deutschland.

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

Im Geschéftsjahr 2014 erzielte das Konzernsegment Subscription einen AuBenumsatz in Héhe von 31,9 Millionen Euro (Geschaftsjahr 2013: 31,9
Millionen Euro). Dies entsprach 19,8 Prozent der Umsatzerlése des TOMORROW FOCUS-Konzerns.
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Konzernsegment Holding/Other

Aufgrund der VerauBerung der Cellular GmbH im Dezember 2014 und der bilanziellen Einstufung als aufgegebener Geschéftsbereich, umfasst das
Konzernsegment Holding/Other einzig die nichtoperativen Gesellschaften TOMORROW FOCUS AG und TF Digital GmbH, jeweils mit Sitz in
Muinchen, 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 Steuerungssystem zur Steuerung und Entwicklung der TOMORROW FOCUS AG entwickelt. Das
finanzielle Steuerungssystem definiert Kennzahlen fiir Profitabilitdt und Kapitalstruktur. Dazu werden Bilanzergebnis und Eigenkapitalquote
analysiert und mit der urspriinglichen Planung sowie mit dem zweimal im Jahr zu erstellenden Forecast verglichen.

1.4.1

1.4.2

1.4.3

Profitabilitat

Die Ergebnisentwicklung der TOMORROW FOCUS AG ist von mehreren Faktoren abhangig. So beeinflussen die betrieblichen Ertrdge und die
betrieblichen Aufwendungen das Betriebliche Ergebnis und damit auch das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit. Ein weiterer wichtiger
Faktor fir die Héhe des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit ist die Entwicklung des Finanzergebnisses, das wiederum wesentlich
von der Gewinnentwicklung der gehaltenen Beteiligungen sowie dem Bestand an Fremdkapital beeinflusst wird. Im Sinne einer nachhaltigen
Unternehmensentwicklung strebt die TOMORROW FOCUS AG an, Geschéftsjahre jeweils profitabel abzuschlieBen. Zur Messung und
Steuerung der Profitabilitat auf Holdingebene wird daher das Bilanzergebnis herangezogen.

Im Geschéftsjahr 2014 belief sich das Bilanzergebnis (Bilanzgewinn bzw. -verlust) auf -14,69 Millionen Euro nach 7,70 Millionen Euro im
Vorjahr.

Kapitalstruktur

Eine nachhaltige Umsatz- und Ergebnisentwicklung kann nur auf Basis einer gesunden Kapitalstruktur erreicht werden. Die TOMORROW
FOCUS AG zieht zur Messung und Steuerung der Kapitalstruktur auf Holdingebene die Eigenkapitalquote (Eigenkapital / Gesamtkapital x
100%) heran. Dazu wurde eine Eigenkapitalquote von mindestens 40 Prozent definiert.

Im Geschéftsjahr 2014 belief sich die Eigenkapitalquote auf 52,2 Prozent nach 63,3 Prozent im Vorjahr.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Zudem wird einmal jahrlich der nichtfinanzielle Key Performance Indicator ,Branchen- und Mitarbeiter-Know-how‘ insbesondere anhand von
Mitarbeitergesprachen erhoben und innerhalo der TOMORROW FOCUS AG zur Steuerung eingesetzt. Auch werden zur
Unternehmenssteuerung regelmaBig externe Indikatoren wie Inflationsraten, Zinsniveau, allgemeine Konjunkturentwicklung und
Geschéaftsentwicklung  innerhalo  der  Absatzmarkte hierzu  herangezogen. Zudem finden regelmaBige Jour-fixes und
Gesellschafterversammlungen mit den einzelnen Tochtergesellschaften statt.
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Branchen- und Mitarbeiter-Know-how

Ein entscheidender Erfolgsfaktor fir die nachhaltige Entwicklung der TOMORROW FOCUS als Holding war und ist in zunehmendem MaBe ein
fundiertes Wissen Uber die fir das Unternehmen relevanten Méarkte. Die TOMORROW FOCUS AG ist daher bestrebt, Positionen innerhalb des
Unternehmens sowie innerhalb des Konzerns mit méglichst fach- und branchenkundigen Mitarbeitern zu besetzen und diese regelmaBig
weiterzubilden. Daher werden diese gezielt geférdert und bei der Weiterentwicklung ihrer persénlichen und fachlichen Potenziale unterstitzt.
Dafir werden diverse Seminare fir Mitarbeiter und FUhrungskréfte angeboten, die deren Weiterqualifikation unterstiitzen und deren
Verbundenheit zum Unternehmen starken sollen.

Zudem finden zwischen Mitarbeitern und Vorgesetzten jahrlich Zielvereinbarungs- und Feedback-Gespréache statt.

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

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

1.5 Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten
Die TOMORROW FOCUS AG bedient sich bei der Umsetzung technischer Projekte externer Dienstleister. In den Segmenten Travel, Publishing
und Subscription finden die Entwicklungsaktivititen dezentral innerhalb der Gesellschaften selbst statt. Dabei bedienen sich die
Tochtergesellschaften der TOMORROW FOCUS AG in groBen Teilen eigener Entwicklungsressourcen. Selbst geschaffene immaterielle
Vermdgensgegenstande werden nicht aktiviert. Forschungsaufwendungen fallen grundsatzlich nicht an.

2. Wirtschaftsbericht

2.1 Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen
Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der TOMORROW FOCUS AG entsprechen im Wesentlichen denen des TOMORROW FOCUS-Konzerns:

2.1.1

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

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 Researchs der Deutschen Bank
2014 um 0,7 Prozent (BIP 2013: -0,7 Prozent). Das Bruttoinlandsprodukt Belgiens wuchs nach Ansicht der Experten preisbereinigt um 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 (BIP 2013: 0,1) und das der Schweiz um 1,7 Prozent (BIP 2013:
1,9 Prozent).

Die hier dargestellten Daten fur das Bruttoinlandsprodukt basieren auf einer Einschatzung des Global Market Researchs der Deutschen Bank
AG vom 18. Februar 2015.
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2.1.2 Branchenbezogene Rahmenbedingungen
Die von den transaktionsbasierten Reiseportalen des Konzernsegments Travel adressierten Kernabsatzméarkte entwickelten sich im
Geschéaftsjahr 2014 heterogen. Wahrend die Touristikindustrie in 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 Vergleich zum Vorjahr verstarkter Wettbewerbsdruck, im Wesentlichen durch erhdhte
Marketingausgaben sowie durch Eintritt neuer Wettbewerber, zu verzeichnen. Trotzdem gelang es den Reiseportalen der TOMORROW FOCUS
AG nach eigener Einschatzung ihre jeweilige Marktstellung zu festigen und damit ihre dominierende Bedeutung innerhalo des TOMORROW
FOCUS-Konzerns beizubehalten.
Im Vorjahr war fir die Branchenentwicklung im Konzernsegment Travel fiir das Geschaftsjahr 2014 keine Prognose abgegeben worden.
Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Unternehmensschatzungen.

Die von den subskriptionsbasierten Portalen des Konzernsegments Subscription adressierten Kernabsatzmarkte entwickelten sich im
Geschéftsjahr 2014 unterschiedlich:

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

Zudem war in den Kernabsatzmarkten wie im Vorjahr ein starker Wettbewerbsdruck, im Wesentlichen durch anhaltend hohe
Marketingausgaben, zu verzeichnen. Trotzdem gelang es ElitePartner seine Marktstellung unter den Premium-Onlinepartnervermittiungen 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 fihrende Position unter den
deutschen Arztsuch- und Bewertungsportalen im Jahr 2014 weiter ausbauen.

Im Vorjahr war fir die Branchenentwicklung im Konzernsegment Subscription fir das Geschaftsjahr 2014 keine Prognose abgegeben worden.
Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Unternehmensschatzungen.

Die von den werbebasierten Online-Portalen und dem unternehmenseigenen Digitalvermarkter des Konzernsegments Publishing adressierten
Absatzmarkte entwickelten sich im Geschéftsjahr 2014 positiv. So geht Nielsen Media Research in Deutschland fur das Jahr 2014 von
Bruttowerbeausgaben in H6he von rund 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 (+3,2 Prozent) und damit rund
10 Prozent der gesamten Bruttowerbeausgaben. Da sich die Schere zwischen Brutto- und Netto-Umsatzwachstum nach
Unternehmenseinschatzung im Jahr 2014 tendenziell leicht gedffnet hat, dirfte das Netto-Umsatzwachstum leicht darunter liegen.

Das Jahr 2014 war gepragt von einem anhaltend hohen Wettbewerbsdruck sowohl unter werbebasierten Online-Portalen als auch unter
Digitalvermarktern. Gleichzeitig war eine Tendenz hin zur automatisierten Buchung von Online-Werbung zu verzeichnen. Ferner zeigte sich eine
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geanderte Préaferenz bezliglich 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 Geschaftsjahr 2014 vor groBe Herausforderungen. Letztere, allen voran Focus Online
und Huffington Post verzeichneten dank der Diversifizierung ihrer Erlésquellen trotzdem eine insgesamt erfreuliche Entwicklung. Der
Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media blieb hingegen hinter den gesteckten Erwartungen zurtick.

Im Vorjahr war fiir die Branchenentwicklung im Konzernsegment Publishing fiir das Geschéaftsjahr 2014 keine Prognose abgegeben worden.

Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Daten von Nielsen Media Research sowie auf Unternehmensschétzungen.

2.2 Geschaftsverlauf und Lage
Das Geschéftsjahr 2014 verlief fir die TOMORROW FOCUS AG als Holding nicht nach den Erwartungen des Vorstands. Konkret belief sich das
Bilanzergebnis im Geschéftsjahr 2014, unter anderem aufgrund von Wertberichtigungen auf Forderungen gegentiber der TF Digital GmbH in Héhe
von 15,37 Millionen Euro, auf -14,69 Millionen Euro nach 7,70 Millionen Euro. Die Eigenkapitalquote reduzierte sich im Wesentlichen aufgrund des
genannten Bilanzverlusts von 63,3 Prozent zum 31. Dezember 2013 auf 52,2 Prozent zum 31. Dezember 2014. Im Vorjahr wurden fur die beiden
genannten finanziellen Leistungsindikatoren keine Prognosen fiir das Geschaftsjahr 2014 abgegeben.

2.2.1

Geschaftsverlauf
Konzernsegment Travel

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

Die TOMORROW FOCUS AG hat am 5. Juni 2014 die Ubrigen 49,01 Prozent der Anteile an der WebAssets B.V. von den Altgesellschaftern
Ubernommen und hielt bis zum Verkauf von 2 Prozent an den Geschéftsfiihrer der WebAssets B.V. im Dezember 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 Héhe von 18,2 Millionen Euro aus einem fixen
Kaufpreis und in Héhe von 2,4 Millionen Euro aus einer variablen Kaufpreisvereinbarung (,Earn-out”) zusammensetzt.

Verlust der Beherrschung an RPC Voyages SAS

Nachdem Verkaufsgesprache mit potenziellen Investoren gescheitert waren und die Minderheitsgesellschafter der RPC Voyages SAS nicht
bereit waren, weitere Liquiditdt zur Aufrechterhaltung der Geschaftstatigkeit bereitzustellen, entschloss sich im Oktober 2014 auch die
TOMORROW FOCUS AG, die mittelbar Uber die TF Digital GmbH mit 55 Prozent an der Gesellschaft beteiligt war, keine weiteren Mittel
nachzuschieBen. Die bestehenden Forderungen gegentber der TF Digital GmbH in Héhe von 15,37 Millionen Euro wurden daraufhin
wertberichtigt.
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Im Dezember konnte die Gesellschaft dennoch an die Karavel SAS verkauft werden. Daraus entstanden der TOMORROW FOCUS AG
Aufwendungen in Héhe von 1,39 Millionen Euro. Dartber hinaus wurde sie aus einer gegentiber American Express — France SAS fiir die RPC
Voyages SAS abgegebenen Garantie in Héhe von 1,26 Millionen Euro in Anspruch genommen.

Konzernsegment Publishing

Umstrukturierung im Segment Publishing
Im Rahmen der Umsetzung der Wachstumsstrategie und der besseren Steuerbarkeit im Segment Publishing wurden die Konzerngesellschaften
dieses Segments gesellschaftsrechtlich 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 hierfir eine Kapitalerhéhung durchfihrte.
Entsprechend des Ausgliederungsplans hat die TOMORROW FOCUS Media GmbH (nunmehr: TOMORROW FOCUS Publishing GmbH) ihre
Teilbetriebe ,Sales“ und ,Portal“ in zwei neue rechtliche Einheiten ausgegliedert. Das Vermarktungsgeschaft 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 Gesellschaften halt die TOMORROW FOCUS Publishing GmbH 100 Prozent der Anteile und es wurden
Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertrage geschlossen.

Ferner wurden die Finanzen100 GmbH und die Netmoms GmbH auf die TOMORROW FOCUS News+ GmbH verschmolzen.

Konzernsegment Subscription

Dr. Florian WeiB und Fritz Edelmann werden neue Geschaftsfiihrer bei der jameda GmbH

Im Juni 2014 berief der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG Dr. Florian Wei3 zum Chief Executive Officer (CEO) der jameda GmbH. Dr.
Florian WeiB3, der davor die Unternehmensentwicklung der TOMORROW FOCUS AG leitete, folgte auf Dr. Philipp Goos, der seit September
2014 die Geschaftsfiihrung des TOMORROW FOCUS Tochterunternehmens WebAssets B.V. in den Niederlanden inne hat. Weiterhin berief
der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG Fritz Edelmann, bisheriger Leiter Produktmanagement bei jameda, zum Chief Operating Officer
(COOQ) des Unternehmens.
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Konzernsegment Holding/Other

Wechsel im Aufsichtsrat

Auf der ordentlichen Hauptversammlung 2014 der TOMORROW FOCUS AG am 4. Juni 2014 wahlten die anwesenden Aktiondrinnen und
Aktionare Herrn Holger Taubmann in den Aufsichtsrat der Gesellschaft. Die Erganzungswahl war notwendig 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 bérsennotierten Amadeus IT Group S.A., einem weltweit fihrenden Anbieter von IT-
Lésungen fir die Touristik-Industrie.

Neue Segmentierung ab dem Geschaftsjahr 2014 beschlossen

Mit Wirkung ab dem Geschéaftsjahr 2014 wurde eine Neusegmentierung des TOMORROW FOCUS-Konzerns beschlossen. Diese umfasst die
Konzernsegmente ,Travel’ mit allen transaktionsbasierten 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 Konzernsegment 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, Miinchen

Im Konzernsegment Publishing werden folgende Gesellschaften zusammengefasst:

- TOMORROW FOCUS Publishing GmbH, Miinchen

- TOMORROW FOCUS News+ GmbH, Miinchen

- TOMORROW FOCUS Media GmbH, Miinchen

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

Im Konzernsegment Subscription werden folgende Gesellschaften zusammengefasst:
- Elitemedianet GmbH, Hamburg

- jameda GmbH, Minchen

- organize.me GmbH, Minchen

Im Konzernsegment Holding/Other werden folgende Gesellschaften zusammengefasst:
12
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- TOMORROW FOCUS AG, Minchen
- TF Digital GmbH, Minchen

Nachfolgend eine Ubersicht der bisherigen und neuen Konzernsegmente und ihren wichtigsten Marken:

Bisherige Segmentierung des TOMORROW FOCUS Konzerns zum
31.12.2013

TOMORROW FOCUS AG

TOMORROW
FOCUS Media

Cellular

Wichtigste HolidayCheck
Marken

Zoover Amica Online TFT (bis
November 2013)

ElitePartner

13
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Neue Segmentierung des TOMORROW FOCUS Konzerns ab

01.01.2014 inkl. aufgegebenen Geschafstbereichen

TOMORROW FOCUS AG

TOMORROW
FOCUS Media

Amica Online organize.me TF Digital

ElitePartner

Wichtigste HolidayCheck

Tjingo Finanzen100

Meteovista

Folgende Gesellschaften wurden als aufgegebene Geschéaftsbereiche eingestuft und sind daher nicht mehr in den nunmehr berichteten
Segmentzahlen enthalten:

- 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

Wichtigste HolidayCheck TOMORROW ElitePartner TOMORROW FOCUS AG
Marken FOCUS Media
jameda  TFDigta
Zoover Amica Online organize.me
‘Tjingo ~ Netmoms
Finanzen100
Meteovista

14
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2.2.2 Lage

2.2.2.1 Ertragslage

Die Betrieblichen Ertrage (Summe aus Umsatzerlése und sonstige betriebliche Ertrage) erhdhten sich im Geschaftsjahr 2014 gegenltber dem
Vorjahr deutlich von 4,18 Millionen Euro auf 5,40 Millionen Euro. Im Detail reduzierten sich die Umsatzerlése im Geschéftsjahr 2014 gegeniber
dem Vorjahr leicht von 0,67 Millionen Euro auf 0,62 Millionen Euro. Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhdhten sich im Geschaftsjahr 2014
gegenuber dem Vorjahr von 3,51 Millionen Euro auf 4,78 Millionen Euro. Diese beinhalten im Geschéaftsjahr 2014 Ertrdge aus der Auflésung von
Wertberichtigungen auf Ausleihungen in Héhe von 1,04 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00 Millionen Euro) sowie periodenfremde Ertrage aus der
Auflésung von Ruckstellungen, im Wesentlichen Rickstellungsauflésungen aus dem Long-Term-Incentive-Programm (LTIP), in Héhe von in
Summe 0,97 Millionen Euro (Vorjahr: 0,09 Millionen Euro). Die sonstigen betrieblichen Ertrdge des Geschéftsjahrs 2013 beinhalten einen
Verkaufsgewinn aus der VerauBerung der Tomorrow Focus Technologies GmbH in Héhe von 1,26 Millionen Euro. Ferner sind um 0,72
Millionen Euro héhere Weiterverrechnungen, im Wesentlichen Weiterberechnungen von zentral eingekauften Beratungsleistungen, angefallen.

Die Betrieblichen Aufwendungen (Summe aus Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen und sonstigen betrieblichen
Aufwendungen) erhéhten sich im Geschaftsjahr 2014 gegeniber dem Vorjahr von 12,06 Millionen Euro auf 32,12 Millionen Euro. Wesentlicher
Grund sind die im Jahresvergleich um 20,89 Millionen Euro auf 27,52 Millionen Euro gestiegenen sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Diese
beinhalten unter anderem Zuflihrungen zu Wertberichtigungen auf Forderungen in H6he von 18,42 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00 Millionen Euro),
im Wesentlichen gegeniber der TF Digital GmbH, die Geld zur Finanzierung des Kaufs und der liquiden Ausstattung der RPC Voyages SAS
erhalten hatte. Im Zuge der Eréffnung des Glaubigerschutzverfahrens Uber RPC Voyages und des anschlieBenden Verkaufs wurde die
Forderung nun wertberichtigt. Gleichzeitig reduzierte sich der Personalaufwand, im Wesentlichen aufgrund einer reduzierten variablen
Zielerreichung, im Jahresvergleich von auf 4,41 Millionen Euro auf 3,43 Millionen Euro.

Das Betriebliche Ergebnis (Betriebliche Ertrdge abzlglich Betriebliche Aufwendungen) belief sich auf -26,72 Millionen Euro nach -7,89
Millionen Euro im Vorjahr.

Das Finanzergebnis (Summe aus Ertrdgen aus Beteiligungen, Ertrdgen aus Gewinnabflihrung und sonstigen Zinsen und &hnlichen Ertréagen
abzlglich Abschreibungen auf Finanzanlagen, Aufwendungen aus Verlustiibernahme und Zinsen und ahnlichen Aufwendungen) erhéhte sich im
Jahresvergleich von 6,65 Millionen Euro auf 7,86 Millionen Euro.

Einer der wesentlichen Griinde ist der Anstieg der Ertrdge aus Beteiligungen um 1,74 Millionen Euro, im Wesentlichen aufgrund gestiegener
Ertrage aus der HolidayCheck AG. Ferner entfielen im Geschéftsjahr 2014 keine Abschreibungen auf Finanzanlagen. Im Geschéftsjahr 2013
hatten Wertberichtigungen auf den Beteiligungsbuchwert der Tomorrow Travel B.V. noch zu Abschreibungen auf Finanzanlagen in H6he von
3,75 Millionen Euro gefuhrt. Die Aufwendungen aus Verlustibernahme stiegen im Geschéftsjahr 2014 im Jahresvergleich um 4,22 Millionen
Euro auf 4,45 Millionen Euro und die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen um 0,50 Millionen Euro auf 2,53 Millionen Euro.
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Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit als Addition von Betrieblichem Ergebnis und Finanzergebnis belief sich im Geschéftsjahr
2014 entsprechend auf -18,87 Millionen Euro nach -1,24 Millionen Euro im Geschéaftsjahr 2013.

Insgesamt ergibt sich flr das Geschéftsjahr 2014 ein Jahresfehlbetrag in Hohe von 18,89 Millionen Euro nach einem Jahresfehlbetrag in H6he
von 1,27 Millionen Euro im Vorjahr.

Das Bilanzergebnis, fir das im Vorjahr keine Prognose flir das Geschéftsjahr 2014 abgegeben wurde, belief sich im Geschéftsjahr 2014 auf -
14,69 Millionen Euro nach 7,70 Millionen Euro im Vorjahr.

2.2.2.2 Vermégens- und Finanzlage

Erlauterung der Kapitalstruktur

Auf der Aktivseite der Bilanz erhéhte sich das Anlagevermégen der TOMORROW FOCUS AG zum 31. Dezember 2014 auf 212,39 Millionen
Euro nach 192,91 Millionen Euro zum 31. Dezember 2013. Hierflr ist im Wesentlichen der Anstieg der Bilanzposten ,Anteile an verbundenen
Unternehmen' um 19,12 Millionen Euro auf 210,24 Millionen Euro und der ,Sonstigen Ausleihungen’ um 0,60 Millionen Euro auf 1,60 Millionen
Euro verantwortlich. Der Anstieg der Bilanzposten ,Anteile an verbundenen Unternehmen’ ist im Wesentlichen auf den Erwerb von Anteilen an
der Webassets B.V. zurlckzufihren. Der Anstieg der Bilanzposten ,Sonstige Ausleihungen’ ist auf eine Ausleihung an die Cellular GmbH in
Hohe von 0,6 Millionen Euro zurlckzufthren.

Das Umlaufvermégen der TOMORROW FOCUS AG reduzierte sich von 33,67 Millionen Euro zum 31. Dezember 2013 auf 19,73 Millionen
Euro zum 31. Dezember 2014. Verantwortlich war insbesondere der Rickgang der Bilanzposten ,Forderungen gegen verbundene
Unternehmen® um 18,50 Millionen Euro auf 2,99 Millionen Euro und der Bilanzposten ,Sonstige Vermdgensgegenstande® um 0,58 Millionen Euro
auf 0,17 Millionen Euro. Gleichzeitig erhéhte sich die Bilanzposten ,Guthaben bei Kreditinstituten um 4,95 Millionen Euro auf 16,31 Millionen
Euro. Der Rickgang der ,Forderungen gegen verbundene Unternehmen® ist im Wesentlichen auf Wertberichtigungen auf Cash-Pool-
Forderungen in H6he von 18,42 Millionen Euro, insbesondere gegenlber der TF Digital GmbH, zurtickzufihren. Zudem waren in den ,Sonstigen
Vermdgensgegenstanden’ des Vorjahres Forderungen aus Ergebnisabflihrungen gegenlber der 2013 verauBerten TIE Kinetix GmbH in H6he
von 0,55 Millionen Euro enthalten.

Auf der Passivseite der Bilanz reduzierte sich das Eigenkapital der TOMORROW FOCUS AG von 143,49 Millionen Euro zum 31. Dezember
2013 auf 121,10 Millionen Euro zum 31. Dezember 2014. Wesentlicher Grund ist einerseits der Ausweis eines Jahresfehlbetrags im
Geschaftsjahr 2014 in Héhe von 18,89 Millionen Euro sowie andererseits die Ausschittung einer Dividende in H6he von 3,50 Millionen Euro. Im
Vorjahr hatte sich hingegen ein Jahresfehlbetrag in H6he von 1,27 Millionen Euro ergeben.
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Die Eigenkapitalquote, fir die im Vorjahr keine Prognose fir das Geschéftsjahr 2014 abgegeben wurde, reduzierte sich aufgrund des
gesunkenen Eigenkapitals und einer gleichzeitig gestiegenen Bilanzsumme von 63,3 Prozent zum 31. Dezember 2013 auf 52,2 Prozent zum 31.
Dezember 2014.

Die Ruckstellungen reduzierten sich zum 31. Dezember 2014 im Vergleich zum Vorjahresstichtag von 8,78 Millionen Euro auf 6,67 Millionen
Euro. Wesentlicher Grund fir diesen Rickgang sind Umgliederungen einer Earn-Out-Verpflichtung gegenuber den ehemaligen
Minderheitsgesellschaftern der jameda GmbH in Héhe von 3,83 Millionen Euro sowie einer bedingten Kaufpreisverpflichtung gegeniber den
ehemaligen Minderheitsgesellschaftern der WebAssets B.V. in H6he von 1,10 Millionen Euro in sonstige Verbindlichkeiten. Dem stehen neu
gebildete Ruckstellungen in Héhe von 2,04 Millionen Euro auf bedingte Kaufpreisverbindlichkeiten im Zusammenhang mit 49 Prozent der
Anteile an der WebAssets B.V. im Juni 2014 gegenUber.

Die Verbindlichkeiten erhdhten sich im Vergleich zum Vorjahresstichtag von 74,36 Millionen Euro auf 104,40 Millionen Euro. Verantwortlich
sind im Wesentlichen um 17,86 Millionen Euro gestiegene Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten aufgrund der Neustrukturierung der
Gesamtfinanzierung der TOMORROW FOCUS AG, um 7,95 Millionen Euro gestiegene Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen
Unternehmen aufgrund gestiegener Cash-Pool-Verbindlichkeiten sowie um 4,22 Millionen Euro gestiegene sonstige Verbindlichkeiten, im
Wesentlichen aufgrund der vorgenannten Umgliederung von Earn-Out-Verpflichtungen gegeniiber den ehemaligen Minderheitsgesellschaftern
der jameda GmbH.

Die Zunahme Verbindlichkeiten flhrte trotz Reduzierung des Eigenkapitals und der Ruckstellungen zu einer auf 232,18 Millionen Euro
gestiegenen Bilanzsumme zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2014, nach 226,62 Millionen Euro zum Vorjahresstichtag.

Zum Stichtag weist die TOMORROW FOCUS AG kurzfristige Aktiva in Hohe von 19,73 Millionen Euro und kurzfristige Verbindlichkeiten in Héhe
von 49,85 Millionen Euro auf. Der TOMORROW FOCUS AG flieBen aus Gewinnausschittungen der HolidayCheck AG 2015 und der
WebAssets B.V nach derzeitigen Planungen ca. 13 Millionen Euro zu. Zudem verfiigt die Gesellschaft per 31. Dezember 2014 Uber noch nicht
genutzte Kreditlinien aus dem Konsortialkredit in Héhe von 9,00 Millionen Euro. Darlber hinaus ist bei einer Tochtergesellschaft die
Herabsetzung der Kapitalriicklage und damit einhergehend die Reduzierung des Beteiligungsbuchswertes um 20,00 Millionen Euro zum
Ausgleich von Cash-pool-Verbindlichkeiten geplant. Damit ist die laufende Liquiditét der Gesellschaft damit sichergestellt.

3. Nachtragsbericht
Die TOMORROW FOCUS AG erhilt Kaufangebot 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. Der Kaufpreis entspricht in etwa dem angesetzten Buchwert. Die Kaufverhandlungen sind weit fortgeschritten, es wurde aber noch
kein Vertrag unterschrieben. Die TOMORROW FOCUS Publishing GmbH enthalt die wesentlichen werbebasierten Aktivititen der TOMORROW
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FOCUS-Gruppe, darunter das Nachrichtenportal FOCUS Online, die deutschsprachige Ausgabe des Nachrichten- und Debattenportals The
Huffington Post, das Bérsenportal Finanzen100, das Elternportal Netmoms und den Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media.

Darliber hinaus sind nach Ablauf des Geschéftsjahres 2014 keine weiteren Ereignisse eingetreten, die fir die TOMORROW FOCUS AG von
wesentlicher Bedeutung waren.

4. Prognose-, Chancen- und Risikobericht

4.1 Prognosebericht

4.1.1

4.1.2

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Fir das laufende Jahr sieht das Global Market Research der Deutschen Bank in den Kernabsatzméarkten der TOMORROW FOCUS-Gruppe
eine gemanigte konjunkturelle Erholung.

So soll das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt in den Niederlanden um 1,7 Prozent wachsen). Das Bruttoinlandsprodukt Belgiens soll nach
Ansicht der Experten der Deutschen Bank preisbereinigt um 1,3 Prozent steigen. Fir Osterreich wird ein Wachstum des preisbereinigten
Bruttoinlandsprodukts um 1,2 Prozent und fur Deutschland um 1,4 Prozent prognostiziert. An der Wachstumsspitze sehen die Experten der
Deutschen Bank die Schweiz mit einem erwarteten Wachstum des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts um 1,8 Prozent.

Die hier dargestellten Daten fur das Bruttoinlandsprodukt basieren auf einer Einschatzung des Global Market Researchs der Deutschen Bank
AG vom 18. Februar 2015.

Branchenentwicklung
Fir das laufende Jahr rechnet die TOMORROW FOCUS AG fiir die Kernabsatzmarkte der transaktionsbasierten Reiseportale des Travel-
Segments mit einem moderaten Umsatzwachstum. Wichtigster Faktor dafir ist die prognostizierte moderate Konjunkturerholung (vgl. Abschnitt
4.1.1 dieses Lageberichts) 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 Wettbewerber sowie durch Eintritt neuer Wettbewerber, auf hohem Niveau halten wird. Mdgliche
Konsolidierungstendenzen im Markt kdnnten mittelfristig zu einer gewissen Entspannung der Wettbewerbssituation und in Folge dessen zu
sinkenden Marketingausgaben beitragen.
Da die im schweizerischen Bottighofen ansassige HolidayCheck AG den wesentlichen Teil ihrer Umsatzerlése im Euro-Raum erzielt, wichtige
Kostenbl6cke wie Gehalter und Mieten aber in Schweizer Franken bezahlt, fihrt eine Aufwertung 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 Schweizer Franken je Euro) eine
Ergebnisbelastung p.a. in Héhe von rund 1,0 Millionen Euro. Eine Aufwertung des Schweizer Frankens um 10% (das entspricht 1,08 Schweizer
Franken je Euro) flhrt zu einer Ergebnisbelastung p.a. in H6he 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 Héhe von 3,5 Millionen Euro.
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Im Vorjahr war fir die Branchenentwicklung im Travel-Segment fir das Geschaftsjahr 2014 keine Prognose abgegeben worden.

Far das laufende Geschéftsjahr rechnet die TOMORROW FOCUS AG flr die Kernabsatzmérkte der abobasierten Portale des Subscription-
Segments mit einem moderaten Umsatzwachstum bei leicht erhéhtem Wettbewerbsdruck.

Die vom Partnervermittlungsportal ElitePartner adressierten Absatzmarkte dirften wie im Vorjahr aufgrund von deutlichen Sattigungstendenzen
nicht wachsen. Zudem durfte der Wettbewerbsdruck weiter moderat zunehmen, im Wesentlichen durch erhéhte Marketingausgaben der
Wettbewerber.

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

Der vom elektronischen Dokumentenablagespezialisten organize.me adressierte Absatzmarkt ist noch sehr jung. Insgesamt wird ein starkes
Marktwachstum bei moderat steigendem Wettbewerbsdruck erwartet.

Im Vorjahr war fir die Branchenentwicklung im Subscription-Segment flr das Geschéftsjahr 2014 keine Prognose abgegeben worden.

Fir das laufende Geschéftsjahr rechnet die TOMORROW FOCUS AG fir die Absatzmarkte der werbebasierten Online-Portale und des
Digitalvermarkters des Publishing-Segments erneut mit einem moderaten Umsatzwachstum bei leicht erhdhtem Wettbewerbsdruck.
Wichtigster Faktor daflir ist die prognostizierte moderate Konjunkturbelebung (vgl. Abschnitt 4.1.1 dieses Lageberichts) in den
Kernabsatzmérkten des Publishing-Segments. In Folge dessen wird fiir Online-Werbung ein moderater und fir Mobile-Werbung sogar ein
deutlicher Anstieg der unternehmensseitigen Marketingausgaben erwartet. Gleichzeitig wird mit einem moderat steigenden Wettbewerbsdruck
durch bestehende, aber auch durch neue Wettbewerber gerechnet.

Im Vorjahr war fir die Branchenentwicklung im Publishing-Segment fir das Geschéftsjahr 2014 keine Prognose abgegeben worden.

Die vorgenannten Aussagen zur Branchenentwicklung beruhen auf Unternehmensschéatzungen.

TOMORROW FOCUS AG

Die TOMORROW FOCUS AG blickt in Bezug auf die fortgefihrten Geschéaftsbereiche auf ein befriedigendes Geschaftsjahr 2014 zurtick. Vor
dem Hintergrund insgesamt positiver Konjunkturaussichten in den Kernabsatzméarkten der TOMORROW FOCUS-Gruppe flr das Jahr 2015 sind
die Aussichten fiir die TOMORROW FOCUS-Gruppe und damit fir die TOMORROW FOCUS AG insgesamt gut.

4.1.3.1 Profitabilitat

Zur Messung und Steuerung der Profitabilitat auf Holdingebene wird das Bilanzergebnis herangezogen.

Im Geschaftsjahr 2014 belief sich das Bilanzergebnis auf -14,69 Millionen Euro nach 7,70 Millionen Euro im Vorjahr. Im Vorjahr war fir das
Bilanzergebnis des Geschéftsjahrs 2014 keine Prognose abgegeben worden.

Fir das Geschaftsjahr 2015 strebt die TOMORROW FOCUS AG ein leicht positives Bilanzergebnis an.
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4.1.3.2 Kapitalstruktur

Die TOMORROW FOCUS AG zieht zur Messung und Steuerung der Kapitalstruktur auf Holdingebene die Eigenkapitalquote (Eigenkapital /
Gesamtkapital x 100%) heran.

Im Geschaftsjahr 2014 belief sich die Eigenkapitalquote auf 52,2 Prozent nach 63,3 Prozent im Vorjahr. Im Vorjahr war fir die Eigenkapitalquote
des Geschaftsjahrs 2014 keine Prognose abgegeben worden.

Fir das Geschaftsjahr 2015 strebt die TOMORROW FOCUS AG eine Eigenkapitalquote von mindestens 40,0 Prozent an.

4.1.3.3 Prognose nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Far den nichtfinanziellen Leistungsindikator ,Mitarbeiter-Know-how‘ wurde im Vorjahr keine Prognose abgegeben.

Flr das laufende Geschaftsjahr wird mit einem stabilen Verlauf gerechnet.

Nichtfinanzieller Leistungsindikator Prognose fiir Geschiftsjahr 2015
Branchen- und Mitarbeiter-Know-how Stabiler Verlauf

4.2 Risikobericht
Die Geschéftsentwicklung der TOMORROW FOCUS AG unterliegt im Wesentlichen den gleichen Risiken und Chancen wie der TOMORROW
FOCUS-Konzern. An den Risiken seiner Tochterunternehmen und Beteiligungen partizipiert die TOMORROW FOCUS AG grundsatzlich
entsprechend ihrer jeweiligen Beteiligungsquote. Aus diesem Grund wird das Schadenspotenzial (siehe 4.2.1.2 Meldepflichtige Risiken) auch auf
Basis des Konzern-EBITDAs ausgewiesen.

4.2.1

Risikomanagementsystem

Die TOMORROW FOCUS AG als Mutterunternehmen des TOMORROW FOCUS-Konzerns ist in das konzernweite Risikomanagementsystem
eingebunden. Als Holdingunternehmen ist die TOMORROW FOCUS AG aufgrund der breit gefacherten Geschaftstatigkeit der einzelnen
Unternehmen der Gruppe verschiedensten Risiken ausgesetzt. Diese Risiken kdnnen dazu fihren, dass finanzielle, operative oder strategische
Unternehmensziele der gesamten Unternehmensgruppe nicht wie geplant erreicht werden. Es ist daher fir den langfristigen
Unternehmenserfolg der TOMORROW FOCUS-Gruppe erforderlich, Risiken zu identifizieren, zu analysieren und durch geeignete
GegenmafBnahmen zu beseitigen oder zumindest zu begrenzen.

4.2.1.1 Risikopolitische Grundsatze

Fir das Risikomanagementsystem hat der Vorstand folgende Grundsétze formuliert:

Auf allen Ebenen des Unternehmens und ihrer Tochtergesellschaften ist das Bewusstsein fir Risiken kontinuierlich zu scharfen.
Risiken sind durch geeignete MaBnahmen in ihren méglichen Folgewirkungen zu begrenzen.

Far die Friherkennung, Bewertung und Steuerung von Risiken ist in jeder Gesellschaft ein Risikomanagementsystem einzurichten.
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Far kritische/bestandsgefédhrdende Einzelrisiken besteht eine Ad-hoc-Informationspflicht.

FUr die Einstufung eines Risikos als kritisch/bestandsgefédhrdend und fir seine Weitergabe an die nachst héhere Ebene bis hin zum Vorstand
sind im Rahmen des Controllings geeignete Beurteilungskriterien (Wesentlichkeitsgrenzen) zu definieren und laufend zu aktualisieren.

Bei Compliance Vorfallen mit strafrechtlichen Verdachtsmomenten besteht eine Ad-hoc Informationspflicht.

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

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

Das Risikomanagementsystem der TOMORROW FOCUS AG erfasst keine Chancen.
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4.2.1.2 Meldepflichtige Risiken
Die Risikoidentifikation erfolgt individuell bezogen auf den jeweiligen Verantwortungsbereich bzw. Ubergreifend in Workshops. Die
Kategorisierung der aufgenommenen Risiken orientiert sich an folgendem Modell:

pielhaftes Kategorisierungsmodell fiir Risiken

Unternehmensplanung
e Strategische Planung
e Budgetplanung

e Forecasts

Portfolioentwicklung
¢ Portfolio-Strategie
e Standortstrategie

M&A

e Bewertung & Pricing
¢ Due Diligence

¢ Realisierung

Finanzen

e Unterschlagung
(Treasury)

e Kasse/ schwarze Kassen

e Versicherung (Kick back)

IT/Datenschutz

e Datendiebstahl;
Spionage

e Missbrauch
Zugriffsrechte

Personal
e Stammdatenmanipulation
e Spesen

e Bereicherung

Buchhaltung

e Storno

Fiktive Umséatze
Zahlungsverkehr
Doppelzahlungen
Stammdatenmanipulation

Controlling/ Reporting
e Kennzahlenmanipulation

Strategisch Operational Finanziell Regeleinhaltung
Unternehmensziele Einkauf Rechnungswesen/ Gesetze und Richtlinien
e Strategische Ziele e Beglinstigungen von Reporting ¢ Datenschutz
e Compliance-Ziele Lieferanten (Kick back) ¢ Buchfiihrung ¢ Gleichstellungsgesetz
e Bewertung & Pricing ¢ Reporting e Kartellrecht
Unternehmenskultur e Jahresabschluss e Vertragsmissbrauch
e Unternehmensleitbild ~ Vertrieb und Versand e Bilanzfalschung e GesetzesverstoBe
« Offentlicher * Provisionszahlungen * Arbeitssicherheit
Bekanntheitsgrad o (fiktive) Beratervertrage Treasury o Umwelt
¢ Image e Schwarzgeld

Verhaltenskodex

e Ethik

e Bestechung & Korruption
e Betrug

Verletzung von Regeln
¢ Leitbild & Ethik

e Verhaltensrichtlinien
¢ Finanzorganisation
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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:

Risikobewertung - Eintrittswahrscheinlichkeit
Eintrittswahrscheinlichkeiten im Planungszeitraum (2 Jahre)

(Fast) sicher 4 Wabhrscheinlichkeit >= 80%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird
Wahrscheinlich 3 Wabhrscheinlichkeit >= 50% und < 80%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird
2
1

Méglich Wabhrscheinlichkeit >= 20% und < 50%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird
Unwahrscheinlich Wahrscheinlichkeit < 20%, dass das Ereignis im Planungszeitraum stattfinden wird
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Das Schadenspotenzial ist definiert als die Auswirkung auf das Unternehmensergebnis Uber einen Zeitraum von zwei Jahren. Je nach Ausmal

wird ein Risiko in eine der vier folgenden Klassen eingeordnet:

| Risikobewertung - Schadenspotenzial

Strategisch Operational Finanziell Regeleinhaltung
Hoch 4 Die Unterbrechung aller Bestandsgefahrdende GesetzesverstdBe in gravierendem Umfang,
(kritisch/ strategischen Geschéftstatigkeiten Risiken, die die Existenz verbunden mit externen  Untersuchungen,
bestands- Ziele werden (Totalausfall der des Unternehmens Rechtsverfahren (Reputationsrisiken).
. Uberwiegend EDV, Datenverlust, geféhrden (massive
gefahrdend) nicht erreicht. Brand, Terror). systematische
Bilanzmanipulation),
>= 10 Mio. € Konzern-
EBITDA-Einzelrisiko
Erheblich 3 Ein oder Schwerwiegende Erhebliche Risiken, die Systematische und anhaltende Verst6Be gegen
mehrere Stdrung der zZu einem Recht und Gesetz, die zu erheblichen Strafen
strategische Geschéaftstatigkeiten Jahresfehlbetrag flihren bzw. zu Imageschaden fihren.
Ziele werden (temporérer Ausfall bzw. den
nicht erreicht. der EDV, Unternehmenswert
Fluktuation von erheblich reduzieren,
Leistungstragern). >= 6 Mio. € Konzern-
EBITDA-Einzelrisiko
Mittel 2 Es besteht die Signifikante Signifikante negative Systematische VerstéBe gegen Recht und Gesetz
Gefahr, dass Stérungen bzw. Beeintrachtigung von und signifikante Strafen.
ein Unterbrechung der Jahresergebnis,
strategisches operativen Unternehmenswert,
Ziel nicht Betriebsablaufe. Bewertungsmanipulation,
erreicht wird. >= 1 Mio. € Konzern-
EBITDA-Einzelrisiko
Gering 1 Risiko Keine oder nur Keine spurbare Keine vollumfangliche Einhaltung bestehender
beeintrachtigt geringfligige Beeinflussung von Vorschriften und Regeln (kleine VerstéBe gegen
Ziele kaum. Beeinflussung der Jahresergebnis, die Spesenordnung).
operativen Unternehmenswert
Betriebsablaufe. (kleine

Reportingverstoie),
< 1 Mio. € Konzern-
EBITDA-Einzelrisiko
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Es sind samtliche Risiken einzubeziehen, die das Unternehmen in seinem Bestand gefahrden kénnen bzw. Uber den als kritisch definierten
Schwellenwerten liegen, soweit fir sie nicht bereits Rlckstellungen in voller Héhe der erwarteten Belastungen gebildet wurden. Die
Ruickstellungsbetrage sind dabei mit anzugeben.

Dabei ist zu beachten, dass nicht nur einzelne Risiken, sondern auch die Folgewirkungen aus einer Kumulation mehrerer Risiken zu

berlcksichtigen sind. Als bestandsgefahrdend werden Risiken betrachtet, die wesentliche Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens haben.

Aus dieser Klassifizierung ergibt sich folgende Risikomatrix:

Risikomatrix
Hoch:
S |Erheblich:
=
2
o
3
[=
()]
B Mittel:
o=
(&)
»n
Gering:
Unwahr- Méglich  Wahr- (Fast)
scheinlich scheinlich sicher
< 20% 220%und =50% und >80%
< 50% < 80%

Eintrittswahrscheinlichkeit
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4.2.1.3 Risikomanagement-Organisation
Die Gesellschaften im Konzern organisieren ihre Ablaufe und Informationsflisse so, dass sie Risiken in ihrem Unternehmensbereich friihzeitig
erkennen, bewerten und steuern kénnen. Der Konzern-Risikokoordinator Gberwacht und steuert den Risikomanagementprozess.
4.2.1.3.1 Informationsfluss / Ad-hoc-Reporting
Alle Risiken und deren Status werden mit jedem Quartalsabschluss an das Konzerncontrolling gemeldet. Die Aktualisierung der Risiken
erfolgt ausschlieBlich in einem eigenen Risikomanagement-Tool. Dies erfolgt nach Absprache entweder durch die Gesellschaften direkt
oder durch das Konzerncontrolling. Unabhangig davon sind kritische/bestandsgeféahrdende Risiken sowie Compliance Vorfalle mit
strafrechtlichen Verdachtsmomenten schriftlich ad-hoc an den Konzern-Risikokoordinator zu melden, der diese an den Vorstand weiterleitet.
Darlber hinaus wird Uber alle neuen bzw. veranderten Risiken von den einzelnen Geschéaftsleitungen in den jeweiligen Gremien (z.B.
Gesellschafterversammlung) berichtet.

4.2.1.3.2 Einbindung des Vorstands des Unternehmens und des Konzerncontrollings

Das Konzerncontrolling erstellt aus den Meldungen der Gesellschaften und den ermittelten Konzernrisiken einen Risikobericht an den
Vorstand.

4.2.1.4 Verantwortlichkeit fir das Risikomanagementsystem
Die Aktualisierung des Risikomanagementsystems obliegt dem Vorstand des Unternehmens, dem Konzerncontrolling und den Mitgliedern der
Geschéftsfiihrungen der Tochtergesellschaften. Die Aufgaben kénnen auf einen Risikomanagementverantwortlichen, der nicht Geschaftsfihrer
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 dokumentieren.
Ferner sind nach Méglichkeit mindestens einmal jahrlich Risiko-Workshops durchzufihren.

4.2.1.4.2 Pflege des Risikomanagementsystems in den Tochtergesellschaften
Die Pflege des Risikomanagementsystems obliegt damit der Geschéaftsfuhrung. Alle Tochtergesellschaften haben einen
Risikomanagementbeauftragten als Ansprechpartner fir das Konzerncontrolling benannt. Diese sind auch zustandig fur die Ad-hoc-
Meldungen kritischer/bestandsgefahrdender Einzelrisiken sowie von Compliance Vorféllen.

4.2.1.5 Systemiiberwachung und Dokumentation
Fir den Nachweis der regelmaBigen Funktion des Risikomanagementsystems erfolgt auf Konzernebene und in den Tochtergesellschaften eine
laufende Aktualisierung der Dokumentation des Risikomanagementsystems.
Die Dokumentationen der einzelnen Gesellschaften beinhaltet die organisatorischen MaBnahmen, die zur Einrichtung und zum laufenden
Betrieb eines wirksamen Risikomanagementsystems erforderlich sind. Ferner qilt der quartalsweise Bericht als Dokumentation fir die
Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems.
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Die Risikomanagementbeauftragten der Tochtergesellschaften dokumentieren Risiken und MaBnahmen sowie die Verantwortlichkeit fir deren
Umsetzung nach einem einheitlichen Schema.

Mit Hilfe dieser Dokumentation wird die Funktion des Systems gegenlber der internen Revision und den Wirtschaftsprifern nachgewiesen. Die
ordnungsgemafe Dokumentation liegt in der Verantwortung der Risikobeauftragten der Tochtergesellschaften und des Konzerncontrollings.

Um die systematische Verarbeitung der an das Unternehmen gemeldeten Risiken im Konzern zu ermdglichen, wird die quartalsweise
aktualisierte Risk Map an das Konzerncontrolling gesendet. Anderungen und neue Risiken werden dabei kenntlich gemacht.

4.2.1.6 Weitere Bestandteile des Risikomanagementsystems

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

o Operative Unternehmensplanung inkl. unterjahriger, aktualisierter Forecasts

Quartalsabschlisse

Liquiditatsplanungen

Monatliches Reporting der Tochtergesellschaften (Plan-Ist-Vergleich) an den Konzern

O O O

4.2.1.7 Uberwachung des Risikomanagementsystems

4.2.2

Mit dem Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz 2009 wurde die Pflicht des Aufsichtsrats zur Beurteilung der Effektivitat des Risikomanagements im
Unternehmen eingefihrt. Dabei greift der Aufsichtsrat unter anderem auf Erkenntnisse aus Prifungen der Internen Revision und Informationen
des Konzern-Controllings zurtck.

AuBerdem unterliegt die TOMORROW FOCUS AG einer gesetzlichen Prifungspflicht durch den Konzern-Abschlussprifer, 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
danach einzurichtende Uberwachungssystem seine Aufgaben erfillen kann.

Risiken

Die Geschaftsentwicklung der TOMORROW FOCUS AG unterliegt im Wesentlichen den gleichen Risiken wie der TOMORROW FOCUS-
Konzern. An den Risiken seiner Tochterunternehmen und Beteiligungen partizipiert die TOMORROW FOCUS AG grundsétzlich entsprechend
ihrer jeweiligen Beteiligungsquote. Aus diesem Grund wird das Risikopotenzial auch auf Basis des Konzern-EBITDAs ausgewiesen.

4.2.2.1 Marktrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die Markte, in denen die TOMORROW FOCUS-Gruppe tatig ist, unterliegen wegen fortwéhrender Einflhrung innovativer Technologien
schnellen und wesentlichen Anderungen. Um die Bedirfnisse und Wilnsche der Kunden in diesen Méarkten zu erfillen, entwickelt die
TOMORROW FOCUS-Gruppe fortwahrend neue Produkte- und Dienstleistungen und aktualisiert regelmanBig die bestehenden.

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe verfugt heute tber drei Standbeine, die die Abhangigkeit von der Entwicklung einzelner Absatzmaérkte
reduzieren. Im Detail sind dies das transaktionsbasierte Geschaft mit privaten Endkunden im Segment Travel, das abobasierte Geschaft mit
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privaten Endkunden 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 Nachrichten, Produkten, Hotels etc. als primare Informationsquelle Suchmaschinen,
wie den Marktfihrer Google. Diese bieten den Nutzern nach Berechnung eines komplexen, nichtéffentlichen Suchalgorithmus in Trefferlisten
Links zu passenden Internetangeboten Dritter, wie Focus Online oder HolidayCheck, aber auch zu hauseigenen Angeboten, wie dem Google
Hotel Finder, an. Erfahrungsgeman werden auf den vorderen Rangen der ersten Ergebnisseite platzierte Treffer wesentlich haufiger angeklickt,
als Treffer auf Folgeseiten. Ein héherer Rang bedeutet in der Regel mehr Traffic, der sich wiederum positiv auf Werbe- und Geschéftserlése
auswirken kann.

Entsprechend grof3 ist heute die Bedeutung der sogenannten Suchmaschinenoptimierung oder Search Engine Optimization (SEO). Diese
verfolgt das Ziel, eigene Webseiteninhalte bei betreffenden Suchbegriffen in den Ergebnisseiten von Suchmaschinen mdéglichst auf den
vorderen Rangen zu platzieren. )

Da Suchmaschinenanbieter regelmaBige, teils tiefgreifende Anderungen an ihrem Suchalgorithmus vornehmen, besteht stets die latente Gefahr,
dass Inhalte von Internetportalen der Segmente Travel, Subscription und Publishing im Rang vortibergehend oder gar langfristig zuriickfallen.
Als Folge mussten gravierende Traffic-EinbuBen hingenommen werden, die die Umsatz- und Ergebnissituation der betroffenen Internetportale,
Segmente und damit der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe in erheblichem MafBe negativ beeinflussen kdnnen.

Als Reaktion darauf, versucht die TOMORROW FOCUS-Gruppe ihre Abhangigkeit von Suchmaschinen, insbesondere von Google durch
gezielte MaBnahmen zu reduzieren. Dazu z&hlt 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 Internetnutzer verstéarkt
direkt, also ohne Umwege Uber Suchmaschinenanbieter, auf die eigenen Internetangebote gelenkt werden.

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

Konkurrenz durch bestehende oder neue Wettbewerber

Eine verstarkte Konkurrenz durch bestehende Wettbewerber, zum Beispiel durch intensivierte MarketingmaBnahmen, durch Eintritt neuer
Wettbewerber sowie durch die Einfihrung neuer, technologischer Innovationen kann die Reichweite, die Nutzung und/oder den Kauf von
Produkten oder Dienstleistungen Uber die TOMORROW FOCUS-Internetangebote in allen Segmenten beeintréachtigen und so zu erheblichen
Umsatz- und ErgebniseinbuBBen bis hin zur Existenzbedrohung der gesamten Gruppe flhren.

Besonders hervorzuheben sind hier Unternehmen wie Google, Facebook oder Apple: Wie beschrieben, fihrt Google bei Suchanfragen in den
Trefferlisten auch Links zu 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 groBBer
Reichweite und damit groBer Marktmacht, wie insbesondere Google, Facebook oder Apple weiterfiinrende Angebote in den TOMORROW
FOCUS-Segmenten Travel, Subscription und Publishing einfihren, kénnte dies, analog zu Anderungen am Suchalgorithmus, zu gravierenden
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Traffic-Verlusten und in Folge dessen zu erheblichen Umsatz- und ErgebniseinbuBBen betroffener Internetportale, Segmente und der gesamten
TOMORROW FOCUS-Gruppe fuhren. Ahnliches gilt fir reichweitenstarke Medienanbieter, insbesondere TV-Anstalten, die Uber ihre Sender
eigene Internetportale bewerben und so in Konkurrenz zu Angeboten der TOMORROW FOCUS-Gruppe treten kénnen sowie flr
konkurrierende, teils multinationale Internetkonzerne mit der nétigen Finanzstérke, um ihre eigenen Produkte mit hohen Marketing- und IT-
Investitionen in den Absatzmarkten der TOMORROW FOCUS-Internetangebote einzufihren und zu relevanten Angeboten auszubauen.

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

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent, Schadenspotenzial:
erheblich >= 6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

Spezifische Marktrisiken des Konzernsegments Travel

Far die Reiseportale des Travel-Segments kann eine voribergehende oder gar langerfristige, zurlickhaltende Reiseaktivitat, beispielsweise als
Folge von Naturkatastrophen, politischen Unruhen in beliebten Reisegebieten, terroristischen Akten, stark steigenden Energiepreisen oder einer
Kaufzurlickhaltung 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 fiir die Reiseportale des Travel-Segments Kostenrisiken im Falle stark erhdhter Marketingaufwendungen,
insbesondere fir Fernsehwerbung und fir sogenanntes Search Engine Marketing (SEM), vor allem ber Google. Da die Portale des Segments
im Rahmen ihrer Marketingaktivitaten die genannten Marketinginstrumente intensiv nutzen, wirde 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 Konzernlageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent,
Schadenspotenzial: mittel >= 1 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

Spezifische Marktrisiken des Konzernsegments Subscription

FOr das zum Subscription-Segment zdhlende Partnervermittiungsportal ElitePartner ergeben sich Kostenrisiken im Falle stark erhdhter
Marketingaufwendungen, insbesondere fiir Fernsehwerbung und flir sogenanntes Search Engine Marketing (SEM), vor allem Uber Google. Da
das Portal im Rahmen seiner Marketingaktivitdten die genannten Marketinginstrumente 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 Konzernlageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent,
Schadenspotenzial: erheblich >= 6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko .
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Spezifische Marktrisiken des Konzernsegments Publishing

Uber das Segment Publishing zahlt die TOMORROW FOCUS-Gruppe zu den bedeutendsten Online-Vermarktern in Deutschland. Nach einem
in den vergangenen Jahren recht bestandigen Aufschwung im Online-Werbemarkt, zeigte sich im Frihjahr 2014 unter anderem aufgrund
alternativer digitaler Werbeformate eine Zurlickhaltung bei der Buchung von grafischer Onlinewerbung (Displaywerbung), die zu einem
Nachfrage- und Preisriickgang fihrte. Die TOMORROW FOCUS-Gruppe steuerte im Publishing-Segment durch den Auf- und Ausbau neuer
Erlésquellen, 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 Konjunkturabschwungs oder durch weiter zunehmenden
Wettbewerb, beispielsweise durch Google oder Facebook, oder geringere Zugriffe auf vermarktete Eigen- und Dritt-Webseiten erneut Umsatz-
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 Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent, Schadenspotenzial:
erheblich >= 6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.2 Technik- und Datenschutzrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Technikrisiken

Die Nutzung der Internetportale und technischen Systeme der TOMORROW FOCUS-Gruppe kann aufgrund unterschiedlichster Ursachen
vorUbergehend, schlimmstenfalls auch langfristig oder gar dauerhaft unterbrochen sein - unter Umstédnden einhergehend mit dem
vorUbergehenden oder dauerhaften Verlust wichtiger Inhalte, Daten und Informationen. Als Ursachen kommen unter anderem externe oder
interne technische Probleme, in Folge von Feuer, Wasserschaden, fehlerhafter Software, Unterbrechungen der Internet- oder Stromversorgung,
z. B. durch elektromagnetische Impulse, oder gezielte Angriffe, z. B. durch Computerviren oder Hackerangriffe in Frage. Die Folge wéren je
nach Dauer und Art der Unterbrechung mehr oder weniger gravierende Umsatz- und Ergebnisausfalle, sowie hohe
Wiederherstellungsaufwendungen zur Beseitigung der Schaden, bis hin zur Existenzgefahrdung der gesamten Unternehmensgruppe.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: mdglich >=20 — <50 Prozent, Schadenspotenzial: hoch >= 10
Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

Datenschutzrisiken

Die Internetportale der TOMORROW FOCUS-Gruppe speichern und verarbeiten teilweise hochsensible, persénliche Daten ihrer Nutzer.
Insbesondere durch gezielten Datendiebstahl, z. B. durch Hacker oder auch eigene Mitarbeiter sowie durch menschliches Versagen kénnen
diese Daten o6ffentlich gemacht und im schlimmsten Falle zu kriminellen Zwecken missbraucht werden. Der daraus resultierende Imageschaden
kann in Folge zu gravierenden Umsatz- und ErgebniseinbuBBen fir einzelne Portale, im schlimmsten Fall fir die gesamte Unternehmensgruppe
fihren.
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Um dieses Risiko zu reduzieren, arbeitet die TOMORROW FOCUS-Gruppe mit einem externen Datenschutzbeauftragten zusammen, der unter
anderem die Einhaltung gesetzlicher Vorgaben Uberprift. Darlber hinaus wurde eine Vielzahl technischer Sicherheitsvorkehrungen, wie
modernste Firewall- und Virenabwehrtechnologien installiert. Ferner werden Portale wie HolidayCheck, ElitePartner, jameda oder organize.me
regelméaBig TUV-zertifiziert.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 - <50 Prozent, Schadenspotenzial: hoch >= 10
Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.3 Strategische Risiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Ein wesentlicher Bestandteil der Unternehmensstrategie ist der weitere Ausbau der Marktposition in den Segmenten Travel, Subscription und
Publishing. Die damit verbundene erfolgreiche Entwicklung neuer Produkte und Geschéftsmodelle 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 kénnen.

Ein strategisches Risiko besteht insbesondere fiir Akquisitionen, Beteiligungen sowie fir den organischen Aufbau neuer Geschéaftsmodelle.
Diese kénnen von sich aus riskant sein, da sie Risiken der Integration von Mitarbeitern, Prozessen, Technologien und Produkten beinhalten. Es
kann daher nicht garantiert werden, dass jedes erworbene oder selbstentwickelte Geschaftsmodell auch erfolgreich integriert bzw. am Markt
etabliert werden kann und sich entsprechend der Planungen entwickelt. Dartber hinaus kénnen sowohl aus Akquisitionen, aus Beteiligungen,
als auch aus dem organischen Aufbau neuer Geschéaftsmodelle erhebliche Akquisitions-, Entwicklungs-, Verwaltungs- und sonstige Kosten
entstehen, einschlieBlich Integrationskosten fiir erworbene Geschéftsaktivitditen. Zudem kénnen PortfoliomaBnahmen zu zusatzlichem
Finanzierungsbedarf fihren und damit den Verschuldungsgrad und die Finanzierungsstrukiur negativ beeinflussen. Akquisitionen bzw.
Beteiligungen kénnen schlieBlich zu einem erheblichen Anstieg der langfristigen Vermdégensgegenstande, einschlieBlich der Geschéafts- oder
Firmenwerte, flihren. Abschreibungen auf solche Vermégensgegenstédnde aufgrund unvorhergesehener Geschaftsentwicklungen, zum Beispiel
aufgrund schlechter konjunktureller Rahmenbedingungen, kénnen die operativen Ergebnisse 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 fhren.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent, Schadenspotenzial:
erheblich >= 6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.4 Okonomische Risiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Eine geringe Konsumbereitschaft der Verbraucher, ausgeldst beispielsweise durch konjunkturelle, politische, rechtliche oder gesellschaftliche
Krisen, kénnen sich negativ auf die Geschéfte und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der TOMORROW FOCUS-Gruppe auswirken.
Deutschland sowie Mittel- und Westeuropa als Kernabsatzméarkte der TOMORROW FOCUS-Gruppe haben sich in der Vergangenheit zwar als
relativ stabile Wirtschaftsrdume erwiesen, die dort tatigen Unternehmen gute Entwicklungsperspektiven erméglichten. Mittel- und Westeuropa
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erlebten 2009 jedoch die schlimmste Wirtschaftskrise seit Ende des Zweiten Weltkriegs, die zu stark steigenden Verschuldungsquoten der
Staaten der Europaischen Union fihrte. Zwischenzeitlich wurden umfassende MaBnahmen zur Bekdmpfung dieser Verschuldungsproblematik
durch die Européischen Union und deren Mitgliedsstaaten eingeleitet. Deren langfristiger Erfolg ist jedoch ungewiss. Insbesondere das
Scheitern der GegenmaBnahmen kann nach wie vor zu gravierenden politischen, rechtlichen oder gesellschaftlichen Umbrlchen in einzelnen
Landern der Européischen Union flihren, die sich massiv auf die dort tatigen Unternehmen, so auch auf die TOMORROW FOCUS-Gruppe,
auswirken kdnnen.

Auch Naturkatastrophen, Krankheitsepidemien oder Terrorangriffe kbnnen wirtschaftliche, politische und gesellschaftliche Unsicherheiten zur
Folge haben. Diese kdénnen sich wiederum negativ auf die lokale, regionale, aber auch die weltweite Wirtschaft auswirken und sowohl die
Investitionsentscheidungen 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 fir 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 kdnnen. Terrorangriffe, insbesondere solche, die die Infrastruktur des Internets als Ziel haben,
kdénnen sich ebenfalls merklich auf die Ergebnisse der TOMORROW FOCUS-Gruppe, bis hin zur Existenzbedrohung, auswirken.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 — < 50 Prozent, Schadenspotenzial: erheblich
>= 6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.5 Werthaltigkeitsrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS AG prift jahrlich im Rahmen von Werthaltigkeitstests, ob sich die Werte von Beteiligungsansatzen im
Einzelabschluss und Geschéafts- oder Firmenwerten im Konzern vermindert haben kénnten. Dies hétte als Ergebnis Wertminderungen zur
Folge, welche aber nicht zu Auszahlungen fihren wirden. Das Ergebnis der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe kann in erheblichem
Umfang gemindert werden.

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

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent, Schadenspotenzial:
mittel >= 1 Mio. Euro Konzern-EBIT-Einzelrisiko .

4.2.2.6 Finanzwirtschaftliche Risiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe sieht sich finanzwirtschaftlichen Risiken, vor allem im Hinblick auf Liquiditatsrisiken, Wé&hrungs- und
Zinsrisiken ausgesetzt.
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Eine negative Entwicklung auf den Kapitalmarkten kann die Finanzierungskosten der Unternehmensgruppe erheblich erhéhen oder gar zur
Einschrankung der Kreditversorgung fuhren und damit die Flexibilitdt bei der Fremdkapitalfinanzierung gravierend einschréanken. Als Folge
kdénnten die vorhandenen flissigen Mittel unter Umstanden nicht mehr ausreichen, um alle finanziellen Verpflichtungen fristgerecht zu erfillen.
Die zurlckliegende Wirtschafts- und Finanzkrise flhrte in Deutschland zu gewissen Einschrankungen bei der Kreditversorgung von
Unternehmen und damit zum Eintreten des vorgenannten Szenarios. Der TOMORROW FOCUS-Gruppe gelang selbst in diesem Umfeld eine
vollstandige langfristige Refinanzierung der Bankverbindlichkeiten zu vergleichsweise gliinstigen Konditionen.

Auf mittelfristige Sicht ist die Liquiditatssituation der TOMORROW FOCUS AG weitgehend gesichert.

Auf langere Sicht kann jedoch, gerade im Falle einer Wiederholung des vorgenannten Szenarios, eine Beeintrachtigung der Liquiditatssituation
der TOMORROW FOCUS-Gruppe nicht génzlich ausgeschlossen werden. Um das Risiko eines unerwarteten Liquiditats- oder
Finanzierungsengpasses zu reduzieren, werden regelmafBig Simulationen und Szenarioanalysen zur Liquiditats- und Finanzierungssituation
durchgefihrt.

Bei Nichteinhaltung von Covenants-Vorgaben aus Kreditvertragen haben Kreditgeber unmittelbaren Vertragssonderkiindigungsrechte. Dies
kann zu Liquiditatsengpassen fuhren.

Die Vermdgens-, 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 kénnen zu einer Verschlechterung der Bonitét fuhren, die wiederum die Kapitalbeschaffungskosten erhéhen und in Folge
dessen die Ergebnissituation negativ beeinflussen kénnen.

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

Bei der HolidayCheck AG wird der Euro als funktionale Wéahrung eingesetzt. Verbindlichkeiten gegenlber der HolidayCheck 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 Gehaltern, Miete, Marketingaktivitaten etc. im Falle eines Anstiegs des
Schweizer Frankens gegeniber dem Euro, wie im Januar 2015 geschehen, ein unter Umstanden durchaus erhebliches W&hrungsrisiko
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 véllig
unterschiedlichen Geschéftsfelder und eines deshalb inhomogenen Debitorenkreises wird das Forderungsmanagement bewusst dezentral von
den einzelnen Beteiligungen gesteuert. Ausfallrisiken bei den Finanzanlagen und den Forderungsposten begegnet der Konzern durch ein
zeitnahes Controlling, eine kontinuierliche Liquiditatsiberwachung und Liquiditatssteuerung, sowie durch ein konsequentes
Debitorenmanagement.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 - <80 Prozent, Schadenspotenzial: hoch
>= 10 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.
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4.2.2.7 Personalrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Hochqualifizierte Mitarbeiter und Flhrungskrafte bilden die Grundlage fir einen langfristigen, wirtschaftlichen Unternehmenserfolg. Mitarbeiter
langfristig an das Unternehmen zu binden, aber auch neue, hochqualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen, ist fir die TOMORROW FOCUS-Gruppe
von gréBter Bedeutung. Sollte eine Vielzahl dieser Mitarbeiter in kurzer Zeit das Unternehmen verlassen und kein adaquater Ersatz gefunden
werden, kénnte die Geschaftsentwicklung beeintrachtigt werden. Vor allem im Falle eines verstarkten Wettbewerbs um hochqualifizierte
Arbeitskrafte, insbesondere in der IT- und Internet-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 leistungsbezogene Vergitungssysteme, Unternehmenschancen bestmdéglich zu nutzen und
gleichzeitig den allgemeinen Personalrisiken entgegenzuwirken. Das Unternehmen sieht sich daher, auch aufgrund der Unternehmenserfolge
der vergangenen Jahre, als attraktiver Arbeitgeber, der sich bietende Unternehmenschancen dank der Qualifikation seiner Mitarbeiter effektiv
nutzen kann. Das Risiko einer splrbaren Beeintrachtigung der Geschéftsentwicklung durch den Verlust von Mitarbeitern und Fihrungskraften
wird daher derzeit als gering eingestuft.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 - <50 Prozent, Schadenspotenzial: erheblich >=
6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.8 Gesamtbild der Risikolage
Von den im Risikobericht beschriebenen Risiken kann potenziell eine wesentliche Beeintrachtigung der Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage
der TOMORROW FOCUS-Gruppe ausgehen.
Im Vergleich zum Vorjahr ergibt sich fir die TOMORROW FOCUS-Gruppe in Summe eine unveranderte Risikolage. Unter Berlcksichtigung
samtlicher bekannter Tatsachen und Umsténde liegen derzeit keine Risiken vor, die fur sich oder kumuliert den Fortbestand der Gruppe in
einem Uberschaubaren Zeitraum gefahrden kdnnten.

4.3 Chancenbericht

Die Geschaftsentwicklung der TOMORROW FOCUS AG unterliegt im Wesentlichen den gleichen Chancen wie der TOMORROW FOCUS-Konzern.
An den Chancen seiner Tochterunternehmen und Beteiligungen partizipiert die TOMORROW FOCUS AG grundsatzlich entsprechend ihrer
jeweiligen Beteiligungsquote. Aus diesem Grund wird das Chancenpotenzial auch auf Basis des Konzern-EBITDAs ausgewiesen.
Unternehmerische Chancen werden nicht innerhalb des Risikomanagementsystems berichtet, sondern in der jahrlich erstellten operativen Planung
erfasst und unterjahrig im Rahmen der periodischen Konzernberichterstattung verfolgt. Die direkte Verantwortung fir das frihzeitige Identifizieren
von Chancen und deren Realisierung liegt bei den Geschéftsfeldern. Im Rahmen des Strategieprozesses werden langerfristig die Chancen fir
weiteres profitables Wachstum ermittelt und in die Entscheidungsprozesse eingebracht.
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Okonomische Chancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Als Unternehmen der Internetbranche kénnen Verbrauchervertrauen und Konsumausgaben einen direkten oder zumindest indirekten Effekt auf
die Umsatzentwicklung haben. Besser als urspriinglich prognostizierte gesamtwirtschaftliche Entwicklungen und steuerpolitische
Veranderungen, die die Nachfrage unterstitzen, kdnnen sich somit positiv auf Umsatz und Profitabilitadt der TOMORROW FOCUS-Gruppe
auswirken. Darlber hinaus kénnen Anderungen in der Gesetzgebung, z. B. hinsichtlich der Besteuerung von Unternehmensgewinnen, die
Profitabilitat des Konzerns positiv beeinflussen.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Marktchancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe hat als etablierter Unternehmensverbund mit teils starker Marktpositionierung im Internet nach Einschétzung
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 erwartungsgemas zu einer verbesserten Umsatz- und Ergebnissituation fihren.

Die stetig voranschreitende Marktdurchdringung des stationéren, vor allem aber des mobilen Internets in Deutschland und in Europa bietet
ebenfalls gute Chancen flr ein nachhaltiges Umsatz- und Ergebniswachstum der TOMORROW FOCUS-Gruppe.

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

In den Segmenten Travel und Subscription kann eine weitere Marktdurchdringung des Internets zu einer intensiveren Nutzung der eigenen
transaktionsbasierten Internetangebote beitragen und damit die kinftige Erldés- und Ergebnissituation positiv beeinflussen. Insbesondere
kdnnten firmeneigene Portale wie ElitePartner, HolidayCheck, jameda, organize.me, Tjingo und Zoover im Falle einer fortschreitenden
Marktdurchdringung des Internets von einer zunehmenden Geschéftsabwicklung Uber das Internet profitieren. Bei HolidayCheck, Tjingo und
Zoover kénnte dies zu einer Zunahme der Zahl vermittelter Reisen und Hotels flhren. Bei Elitemedianet, jameda und organize.me wére mit
einem Anstieg zahlender Mitglieder zu rechnen.

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

Weitere operative Chancen
Far hohe Profitabilitdét und Kapitalrendite ist eine kontinuierliche Optimierung wichtiger Geschaftsprozesse sowie eine strikte Kostenkontrolle von
groBBer Bedeutung.
Daher werden auf zentraler und dezentraler Ebene laufend Ansétze zur kontinuierlichen Verbesserung der Profitabilitat verfolgt. Ein Ziel ist es,
Prozesse unternehmens- und bereichslibergreifend weiter zu vereinfachen, um operative Ineffizienzen zu reduzieren.
Darlber hinaus generiert die gesamte TOMORROW FOCUS-Gruppe dank des Know-hows der einzelnen Unternehmen und Bereiche, das dem
gesamten Unternehmensverbund zur Verflgung gestellt wird, Synergien, die zu einer verbesserten Profitabilitdt beitragen. Ein konkretes
Beispiel ist die gruppenlbergreifende Zusammenarbeit im Bereich der Suchmaschinenoptimierung.
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Wahrscheinlichkeit >=50 — <80 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Strategische Chancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die Unternehmensstrategie wird durch die TOMORROW FOCUS AG koordiniert und mit den Segmenten regelmaBig Uberprift und abgestimmt.
Das erfahrene Management und schlanke Unternehmensstrukiuren bieten in diesem Zusammenhang sehr gute Voraussetzungen, um
potenzielle Chancen in den drei operativen Segmenten mdglichst effektiv und im Sinne eines nachhaltigen Unternehmenswachstums zu nutzen.
Die Verzahnung und der dadurch bedingte Erfahrungsaustausch zwischen den Unternehmen der TOMORROW FOCUS-Gruppe erdffnen
ebenfalls Chancen, wie sie sich nur in einer diversifizierten Unternehmensgruppe ergeben kénnen. Daraus kdnnen sich Vorteile gegentber
selbstandigen, nur in einer Sparte agierenden Wettbewerbsunternehmen ergeben.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Personalchancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW  FOCUS-Gruppe Dbietet ihren  Mitarbeiterinnen und  Mitarbeitern  zahlreiche  Qualifizierungsangebote,
WeiterbildungsmaBnahmen und Zusatzleistungen wie leistungsbezogene Vergutungssysteme. Das Unternehmen sieht sich daher, auch
aufgrund der Unternehmenserfolge der vergangenen Jahre als attraktiver Arbeitgeber, der sich bietende Unternehmenschancen dank der
Qualifikation seiner Mitarbeiter effektiv nutzen kann.

Wahrscheinlichkeit: wahrscheinlich >=50 — <80 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Finanzwirtschaftliche Chancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Glnstige Wechselkurs- und Zinsentwicklungen kénnen sich potenziell positiv auf die Finanzergebnisse des Konzerns auswirken. Die zentrale
Finanzabteilung der TOMORROW FOCUS-Gruppe verfolgt daher genau die Entwicklungen auf den Finanzmérkten, um Chancen zu
identifizieren und im Sinne der gesamten Gruppe zu nutzen.

Wahrscheinlichkeit: mdglich >=20 — <50 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: gering < 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Gesamtbild der Chancenlage
Der TOMORROW FOCUS-Gruppe gelang es nach eigener Einschatzung, ihre Marktposition im Geschéaftsjahr 2014 insgesamt leicht
auszubauen. Dies zeigt sich auch anhand der im Vergleich zum Vorjahr verbesserten Umsatzzahlen aus fortgeflhrter Tatigkeit. Die
Ergebniszahlen konnten hingegen, unter anderem aufgrund von Wertberichtigungen auf Forderungen aus dem Cash-Pool nicht an das Niveau
des Vorjahres ankniipfen. In Summe ergaben sich damit gegenliber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen hinsichtlich der Chancenlage.
Der Vorstand ist zuversichtlich, dass die Positionierung der TOMORROW FOCUS-Gruppe als breit aufgestellter Internet-Medienkonzern
weiterhin eine solide Grundlage fiir eine positive Geschaftsentwicklung bildet.
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Fir das Geschaftsjahr 2015 kann fir die TOMORROW FOCUS-Gruppe nach Unternehmenseinschatzung im Jahresvergleich von einer leicht
verbesserten Chancensituation ausgegangen werden.

Grundsatzlich besteht die Chance, dass sich einschlagige Indikatoren besser entwickeln, als es die Unternehmensplanungen vorsehen. Dies
kdnnte die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der TOMORROW FOCUS-Gruppe zusétzlich positiv beeinflussen.

Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Ziel des internen Kontrollsystems (IKS) fir den Rechnungslegungsprozess ist es, zu gewahrleisten, dass ein regelungskonformer Abschluss erstellt
wird. Die TOMORROW FOCUS AG verflgt tber ein internes Kontroll- und Risikomanagementsystem, in dem Strukturen und Prozesse bezogen auf
den Rechnungslegungsprozess definiert und in der Organisation umgesetzt sind. Damit wird sichergestellt, dass die Rechnungslegung verlasslich
und ordnungsmaéBig ist, dass Geschéftsvorfélle in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen und satzungsméaBigen Vorschriften vollstandig und
zeitnah erfasst werden und gesetzliche Normen und interne Richtlinien zur Rechnungslegung eingehalten werden. Anderungen von Gesetzen und
Rechnungslegungsstandards werden fortlaufend auf ihre Relevanz fur den Konzern-/Jahresabschluss analysiert und daraus resultierende
Anderungen in den internen Prozessen und Systemen aufgenommen.

Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertragsrelevanter Risikofaktoren und bestandsgefahrdender Risiken existieren unternehmensweit
abgestimmte Planungs-, Reporting-, Controlling- sowie Friihwarnsysteme und -prozesse. Die Funktionen in samtlichen Bereichen des (Konzern-)
Rechnungslegungsprozesses (z. B. Rechnungswesen, Finanzbuchhaltung und Controlling) sind eindeutig zugeordnet. Soweit
Rechnungslegungsprozesse auf Dienstleister ausgelagert sind, werden deren Kontroll- und Risikomanagementsysteme auf die besonderen
Anforderungen unserer Gesellschaft abgestimmt und von uns laufend tGberwacht.

Aufgrund ihrer eher geringen GréBe und Komplexitat verzichtet die TOMORROW FOCUS AG bisher auf eine separate Revisionsabteilung und
bedient sich fir 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 Finanzberichterstattung der in den Konzernabschluss einbezogenen Konzerngesellschaften, die ihre Abschlisse lokal erstellen
und Uber ein konzerneinheitlich definiertes Reportingsystem an die Abteilung Finance & Controlling in Minchen und das Shared Service Center in
Offenburg Ubermitteln. Die dort vorhandenen Validierungsprozesse und Plausibilitatsprifungen sichern die Richtigkeit und Vollstandigkeit der
Jahresabschlisse der Tochtergesellschaften und der TOMORROW FOCUS AG.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem stellt im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess sicher, dass unternehmerische
Sachverhalte bilanziell richtig erfasst, aufbereitet und gewdrdigt und so in die externe Rechnungslegung Gbernommen werden.
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Die Verantwortung fur die Einhaltung der konzernweit glltigen Richtlinien und Verfahren sowie den ordnungsgemafBen und zeitgerechten Ablauf der
rechnungslegungsbezogenen Prozesse und Systeme liegt bei den Konzerngesellschaften.

Das interne Kontrollsystem beinhaltet folgende wesentliche Grundlagen:

Die Sicherstellung der gesetzeskonformen und normgerechten Bilanzierung bei der Erstellung des Konzern- und des Einzelabschlusses der
TOMORROW FOCUS AG erfolgt durch systemseitig implementierte Kontrollen, die erganzt werden durch manuelle Kontrollen der
Rechnungslegung und weitere Genehmigungs- und Freigabeverfahren (Funktionstrennungen, Zugriffsregelungen und -beschrankungen,
Anwendung des Vier-Augen-Prinzips, Regelungen zum Zahlungsverkehr).

Die Abteilung Finance & Controlling Uberprift regelmaBig die Vollstandigkeit und Abweichungen zum erstellten Business-Plan und berichtet die
Ergebnisse in einem standardisierten Berichtswesen monatlich an den Vorstand. Darlber hinaus wird von der Abteilung Controlling tber
mogliche Abweichungen der prognostizierten Ertrage und Aufwendungen zum Business-Plan in standardisierter Form auf monatlicher Basis an
den Vorstand berichtet.

Die Sicherstellung der konzerneinheitlichen Bilanzierung erfolgt durch die Anwendung einheitlicher Bilanzierungsvorschriften und
Arbeitsanweisungen, zentrale Prifung der Reporting Packages, Abweichungsanalyse zum Budget und Berichterstattung im Rahmen der
monatlichen bzw. quartalsweisen stattfindenden Abstimmungsarbeiten.

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

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

Unterstitzung der lokalen Gesellschaften in Fragen der Rechnungslegung erfolgt durch zentrale Ansprechpartner im Finance & Controlling in
Munchen.

Kldrung von speziellen fachlichen Fragestellungen und komplexen Sachverhalten erfolgt fallbezogen unter Einbeziehung externer
Sachverstandiger und Gutachter.

Die Sicherstellung, dass samtliche Transaktionen zeitnah und termingerecht erfasst werden, um eine planméaBige Abschlusserstellung zu
gewdbhrleisten.

Die Sicherstellung, dass konzerninterne Transaktionen vollstandig erfasst, abgestimmt und eliminiert werden.

Die Sicherstellung, dass bilanzierungsrelevante und angabepflichtige Sachverhalte aus getroffenen Vereinbarungen identifiziert und korrekt im
Abschluss abgebildet werden.

Fir die Beurteilung des internen Kontrollsystems wurden die Prozesse auf Ebene der einzelnen rechtlichen Einheiten aufgenommen, insofern sie
fir die Konzernberichterstattung wesentlich sind. Den Kontrollzielen wurden die implementierten Kontrollen gegentibergestellt und bewertet. Die
Systeme werden fortlaufend auf bestehende Wirksamkeit Uberprift, kontinuierlich weiterentwickelt und verbessert. Die Einhaltung und Aktualitat des
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internen Kontrollsystems wird durch systematische Uberpriifung Uberwacht. 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 interne Kontroll- und Risikomanagementsystem jedoch — unabhangig von der Sorgfalt
seiner Ausgestaltung — nur eine relative, aber keine absolute Sicherheit bieten, dass die Ziele der Finanzberichterstattung erreicht und wesentliche
Falschaussagen in der Rechnungslegung aufgedeckt und vermieden werden.

Risikoberichterstattung in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten

Die wesentlichen durch die Gesellschaft verwendeten finanziellen Verbindlichkeiten umfassen Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten. Der Hauptzweck dieser finanziellen Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der
Geschaftstatigkeit der Gesellschaft. Die Gesellschaft verfligt Gber Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen sowie
Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen, die unmittelbar aus seiner Geschéftstatigkeit resultieren.

Veranderungen von Wechselkursen und Zinsschwankungen kénnen sich zudem negativ auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage auswirken.
Die Steuerung dieser Risiken obliegt dem Management der Gesellschaft. Das Management stellt sicher, dass die mit Finanzrisiken verbundenen
Téatigkeiten der TOMORROW FOCUS AG in Ubereinstimmung mit den entsprechenden Handlungsanweisungen durchgefiihrt und dass
Finanzrisiken entsprechend diesen Richtlinien und unter Berlicksichtigung der Risikobereitschaft des Unternehmens identifiziert, bewertet und
gesteuert werden. Bei dem Risikomanagement werden auch Risikokonzentrationen Uber einzelne Geschéftsvorfalle oder Gruppenunternehmen
berlcksichtigt.

Im Hinblick auf Wechselkurs- oder Zinsanderungsrisiken werden regelmaBig derivative Finanzinstrumente eingesetzt, um die Risiken zu
minimieren. Die eingesetzten derivativen Finanzinstrumente dienen ausschlieBlich dazu, Grundgeschéafte abzusichern.

Das wesentliche Ziel der Devisensicherungen ist es, Zahlungsstréme gegen Wechselkursschwankungen zu besichern. Hierzu werden auf Basis der
Unternehmensplanung Zahlungsstréme auBerhalb der funktionalen Wahrung ermittelt, die als Grundgeschéft durch Devisensicherungsinstrumente
besichert werden. Dies betrifft hauptsachlich die laufenden Ausgaben der HolidayCheck AG in Schweizer Franken. Zur Sicherung setzt die
TOMORROW FOCUS AG regelmaBig Devisentermingeschéfte ein (Cashflow Hedges), um die Zahlungen im Voraus zu sichern.

Die Zinssicherung verfolgt das Ziel, die Zinskosten zu reduzieren. Das Risiko von Schwankungen der Markizinssatze, dem der Konzern ausgesetzt
ist, resultiert Gberwiegend aus den langfristig variabel verzinslichen Darlehen. Grundsétzlich werden die Finanzverbindlichkeiten entweder bereits
origindr festverzinslich aufgenommen oder per Derivat in festverzinslich gewandelt. Damit minimiert die TOMORROW FOCUS AG den
durchschnittlichen langfristigen Zinsaufwand.
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Die Besicherung von Fremdwahrungs- und Zinsédnderungen wird als Cashflow Hedge geméan 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 Zahlungsstrome aus dem Grundgeschéft ebenfalls die Gewinn- und
Verlustrechnung bertihren oder wenn eine abgesicherte zukiinftige Transaktion nicht eintritt.

Falls die abgesicherten zuklnftigen Transaktionen (sogenannte forecast Transactions® gemaB IAS 39) zum Ansatz eines nichtfinanziellen
Vermoégenswerts oder einer Verbindlichkeit fihren, werden die Zeitwerte derselben mit dem jeweiligen im Eigenkapital erfassten Betrag aus dem
Sicherungsgeschéaft angepasst.

Zur Absicherung des Zinsénderungsrisikos von variabel verzinsten 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 Eigenkapital verrechneten Zinsswapgeschafte hatten eine Laufzeit bis zum 30. Dezember 2014 beziehungsweise 9. Marz 2016.

Trotz fortbestehender Zinssicherung endeten die designierten Sicherungsbeziehungen mit der Riickzahlung der zuvor besicherten Grundgeschafte
im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung der TOMORROW FOCUS AG. Die Voraussetzungen fir Cash-Flow-Hedges waren
insofern nicht mehr erfillt, wodurch die Sicherungsbeziehungen ineffektiv wurden.

Zum Stichtag resultieren daraus finanzielle Verbindlichkeiten in Héhe von 267 T € (Vorjahr: 466 T €).
Die Zinsswaps weisen die nachfolgend dargestellten Nominalwerte und Laufzeiten auf:

Nominalwerte in tausend Euro Euribor Restlaufzeiten bis

6.000 6 Monate 09.03.2016

Ubernahmerelevante Angaben und Erlduterungen 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 Stlickaktien unterteilt, auf die ein anteiliger Betrag von 1,00 Euro je Aktie entféllt. Die Aktien sind voll eingezahlt. Ein
Anspruch der Aktionare auf Verbriefung ihrer Anteile ist nach § 4 Abs. 3 der Satzung ausgeschlossen, soweit nicht eine Verbriefung nach den
Regeln erforderlich ist, die an einer Bérse gelten, an der die Aktie zugelassen ist. Es kbnnen Sammelurkunden Uber Aktien ausgestellt werden. Mit
allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewéahrt in der Hauptversammlung eine Stimme und ist maBgebend fur
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den Anteil der Aktiondre am Gewinn der Gesellschaft. Hiervon ausgenommen sind von der Gesellschaft gehaltene eigene Aktien, aus denen der
Gesellschaft keine Rechte zustehen. Die Rechte und Pflichten der Aktionare ergeben sich im Einzelnen aus den Regelungen des Aktiengesetzes,
insbesondere aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.

Ubertragungs- und Stimmrechtsbeschrankungen
Dem Unternehmen sind derzeit keine Ubertragungs- und Stimmrechtsbeschrankungen bekannt.

Angaben zu direkten und indirekten Beteiligungen

Nach den Bestimmungen des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) hat jeder Anleger, der durch Erwerb, VerduBerung oder auf sonstige Weise
bestimmte Anteile an Stimmrechten der Gesellschaft erreicht, Gberschreitet oder unterschreitet, dies der Gesellschaft und der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht mitzuteilen. Im Geschaftsjahr 2014 sind der Gesellschaft diesbezlglich folgende Stimmrechtsmitteilungen
zugegangen:

Die Allianz Global Investors Europe GmbH, Frankfurt, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 20. Marz 2014 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, Deutschland am 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, Tibingen, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am
5. Mai 2014 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, 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 geman § 21 Abs. 1 WpHG am 5. Mai 2014 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Miinchen, Deutschland am 2. Mai 2014 die Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 3,07 Prozent (das entspricht 1.788.500 Stimmrechten) betragen hat. 3,022 Prozent der Stimmrechte (das
entspricht 1.762.000 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Zugerechnete Stimmrechte
werden dabei gehalten Uber folgende Aktionére, deren Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG jeweils 3 Prozent oder mehr betragt:
Baden-Wirttembergische Versorgungsanstalt flir 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
2. Mitteilungspflichtiger:
Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland
3. Art der Schwellenberihrung:
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Uberschreitung

Betroffene Meldeschwellen:

5 Prozent

Datum der Schwellenberiihrung:

1. Juli 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

8,50 Prozent (entspricht 4.955.000 Stimmrechten) bezogen auf die Gesamtmenge der Stimmrechte des Emittenten in Héhe 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 0 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.

2.

3.

Emittent:
TOMORROW FOCUS AG, Neumarkter Str. 61, 81673 Minchen, Deutschland
Mitteilungspflichtiger:
Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland
Art der Schwellenberthrung:
Unterschreitung
Betroffene Meldeschwellen:
5 Prozent
Datum der Schwellenberlhrung:
21. August 2014
Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:
0,00 Prozent (entspricht 0 Stimmrechten) bezogen auf die Gesamtmenge der Stimmrechte des Emittenten in Héhe von: 58.313.628
Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil:
Stimmrechtsanteil aufgrund von (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach § 25
WpHG: 0,00 Prozent (entspricht 0 Stimmrechten)
davon mittelbar gehalten: 0,00 Prozent (entspricht 0 Stimmrechten)
Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,50 Prozent (entspricht 4.955.000 Stimmrechten)
Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach § 25 WpHG:
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Am 9. September 2014 erhielten wir folgende Mitteilung nach § 25 Abs. 1 WpHG:

1.

2.

3.

Emittent:

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

Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland

Art der Schwellenberuhrung:

Uberschreitung

Betroffene Meldeschwellen:

5 Prozent

Datum der Schwellenberlhrung:

3. September 2014

Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

8,50 Prozent (entspricht 4.955.000 Stimmrechten) bezogen auf die Gesamtmenge der Stimmrechte des Emittenten in Héhe 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 0 Stimmrechten)

Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,50 Prozent (entspricht 4.954.452 Stimmrechten)
Einzelheiten zu den (Finanz-/sonstigen) Instrumenten nach § 25 WpHG:

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

1.

2.

3.

Emittent:

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

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

Unterschreitung
Betroffene Meldeschwellen:

5 Prozent
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5. Datum der Schwellenberihrung:

12. September 2014
6. Mitteilungspflichtiger Stimmrechtsanteil:

0,00 Prozent (entspricht 0 Stimmrechten) bezogen auf die Gesamtmenge der Stimmrechte des Emittenten in Héhe von: 58.313.628
7. Einzelheiten zum Stimmrechtsanteil:

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

WpHG: 0,00 Prozent (entspricht 0 Stimmrechten)

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

Stimmrechtsanteile nach §§ 21, 22 WpHG: 8,50 Prozent (entspricht 4.955.000 Stimmrechten)
8. 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
Fir von Mitarbeitern gehaltene Aktien der TOMORROW FOCUS AG sind dem Vorstand keine Stimmrechtskontrollen bekannt.

Ernennung und Abberufung von Vorstinden und Anderung der Satzung

Die Bestellung und die Abberufung von Mitgliedern des Vorstands sind in § 84 AktG und § 85 AktG geregelt. Danach werden Vorstandsmitglieder
vom Aufsichtsrat auf h6chstens 5 Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verldngerung der Amtszeit, jeweils flir héchstens 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 stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden des Vorstandes bestellen.

Die Gesellschaft wird geman § 5 Abs. 2 der Satzung ferner durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied mit einem Prokuristen
vertreten. Stellvertretende Vorstandsmitglieder stehen ordentlichen insoweit gleich. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt dieses die
Gesellschaft allein. Der Aufsichtsrat kann einem, mehreren oder allen Vorstandsmitgliedern 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 jederzeit widerrufen werden.

Der Aufsichtsrat kann geman § 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, ist geman § 8 Abs. 5 der Satzung dem Aufsichtsrat Ubertragen. Darliber hinaus ist der Aufsichtsrat durch Hauptversammlungsbeschluss
ermachtigt worden, § 4 der Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals neu zu fassen.
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Beschlisse der Hauptversammlung bedlrfen gemalR § 18 der Satzung der einfachen Mehrheit, soweit nicht das Gesetz zwingend eine grdBere
Mehrheit vorschreibt. Satzungsandernde Beschlisse der Hauptversammlung bedirfen 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 eigener Aktien und Ausgabe neuer Aktien

1. Der Vorstand ist ermé&chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 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 nennbetragslosen Stlickaktien gegen Bar- und/oder

Sacheinlagen zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2013). Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht

der Aktionare flr folgende Félle auszuschlieB3en,

e soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrage auszugleichen;

e wenn eine Kapitalerhbhung gegen Bareinlagen 10 Prozent des Grundkapitals nicht Ubersteigt und der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Bérsenpreis nicht wesentlich unterschreitet (§ 186 Abs. 3 Satz 4 AkitG); beim Gebrauchmachen dieser Erméachtigung unter
Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist der Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer Ermachtigungen nach § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG zu bertcksichtigen;

e wenn die Aktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder
Unternehmensteilen oder zum Zwecke des Erwerbs von Forderungen gegen die Gesellschaft ausgegeben werden.

Der Vorstand ist ermé&chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerh6hung und ihrer Durchfihrung festzulegen.
Der Aufsichtsrat ist erméachtigt, 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 bis zu 4.842.070 auf den Inhaber lautende Stlickaktien bedingt erhéht
(Bedingtes Kapital 2010). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, die auf der Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung 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 erflllt werden und soweit nicht andere Erflllungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen Aktien nehmen vom
Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch Auslbung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch Erfillung von Wandlungspflichten
entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchflhrung der
bedingten Kapitalerhdhung festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der jeweiligen Ausnutzung des
bedingten Kapitals anzupassen.

3. Der Vorstand wurde von der ordentlichen Hauptversammlung am 16. Juni 2010 dazu erméchtigt, nach MaBgabe der nachfolgenden
Bestimmungen eigene Aktien der Gesellschaft zu erwerben. Die Ermachtigung ist auf den Erwerb von eigenen Aktien mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von bis zu 10,0 Prozent beschrankt. Die Erméachtigung kann ganz oder in Teilbetragen, einmal oder mehrmals, durch die
Gesellschaft oder fur inre Rechnung durch Dritte ausgelibt werden. Die Ermé&chtigung gilt bis zum 15. Juni 2015.
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Der Erwerb erfolgt Gber die Bérse oder mittels eines an alle Aktionare der Gesellschaft gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots.

aa) Erfolgt der Erwerb Uber die Bérse, so darf der von der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den an der
Frankfurter Wertpapierbdrse wahrend der letzten zehn Bérsenhandelstage vor dem Erwerb der Aktien ermittelten durchschnittlichen Schlusskurs
(XETRA-Handel oder vergleichbares Nachfolgesystem) fur Aktien gleicher Ausstattung um nicht mehr als 10,0 Prozent tber- und nicht mehr als
20,0 Prozent unterschreiten.

bb) Erfolgt der Erwerb Uber ein o6ffentliches Kaufangebot an alle Aktionare der Gesellschaft, darf der gebotene Kaufpreis je Aktie (ohne
Erwerbsnebenkosten) den durchschnittlichen Schlusskurs an der Frankfurter Wertpapierb6rse an den zehn Bérsenhandelstagen vor dem Tag der
Veroffentlichung des Angebots um nicht mehr als 10,0 Prozent Uber- und nicht mehr als 20,0 Prozent unterschreiten. Das Kaufangebot kann
weitere Bedingungen vorsehen.

Der Vorstand wird erm&chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Aktien der Gesellschaft, die aufgrund dieser Ermachtigung erworben werden oder
aufgrund friherer Erméachtigungen erworben wurden, neben der VerduBerung durch Angebot an alle Aktionédre oder der VeraufBBerung Uber die
Borse

aa) Dritten im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen, beim Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen an Unternehmen oder
Unternehmensteilen sowie beim Erwerb von Forderungen gegen die Gesellschaft als Gegenleistung anzubieten;

bb) an Dritte zu verduBern. Der Preis, zu dem die Aktien der Gesellschaft an Dritte abgegeben werden, darf den Bdrsenpreis der Aktien zum
Zeitpunkt der VerauBerung nicht wesentlich unterschreiten. Beim Gebrauchmachen dieser Ermachtigung ist der Ausschluss des Bezugsrechts
aufgrund anderer Erméachtigungen 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 Geschéaftsfihrung
und Mitarbeiter von mit der Gesellschaft im Sinne der §§ 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen zu verwenden, soweit diese Personen aufgrund
von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen zu deren Bezug berechtigt sind. Soweit eigene Aktien an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft
Ubertragen werden sollen, obliegt die Entscheidung hierliber dem Aufsichtsrat der Gesellschaft.

dd) einzuziehen, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchflhrung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf. Die Einziehung flhrt
zur Kapitalherabsetzung. Die Aktien kénnen auch im vereinfachten Verfahren ohne Kapitalherabsetzung durch Anpassung des anteiligen
rechnerischen Betrages der Ubrigen Stlckaktien am Grundkapital der Gesellschaft eingezogen werden. Die Einziehung kann auf einen Teil der
erworbenen Aktien beschrankt werden.

Vorstehende Erméchtigungen betreffend die Verwendung der erworbenen eigenen Aktien kénnen einmal oder mehrmals, ganz oder in Teilen,
einzeln oder gemeinsam ausgeUlbt werden. Das Bezugsrecht der Aktionare auf erworbene eigene Aktien wird insoweit ausgeschlossen, als diese
Aktien gemaf den vorstehenden Ermachtigungen unter lit. aa), bb) und cc) verwendet werden. Der Vorstand wird die Hauptversammlung Uber die
Grinde und den Zweck des Erwerbs eigener Aktien, tber die Zahl der erworbenen Aktien und den auf sie entfallenden Betrag des Grundkapitals
sowie Uber den Gegenwert, der fiir die Aktien gezahlt wurde, jeweils unterrichten.

Der Aufsichtsrat ist erméachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme der Erméchtigung zur Einziehung
anzupassen.
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Zum 31. Dezember 2014 verfligt die Gesellschaft nicht Uber eigene Aktien. )

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft unter der Bedingung eines Kontroliwechsels infolge eines Ubernahmeangebots
Wesentliche Vereinbarungen der TOMORROW FOCUS AG, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots
stehen, sind nicht bekannt.

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines Ubernahmeangebots
Wenn durch einen Aufsichtsratsbeschluss gegen den Willen von Herrn Christoph Schuh die Geschéaftsordnung derart geandert wird, dass sich die
ihm zugewiesenen Geschéftsbereiche andern oder eine wesentliche Einschrankung der in der Geschéaftsordnung geregelten Befugnisse erfolgt
oder die Person des derzeit amtierenden Aufsichtsratsvorsitzenden wechselt oder die Person eines zukinftigen Aufsichtsratsvorsitzenden wechselt
und der neue Aufsichtsratsvorsitzende nicht aus dem Kreis der heutigen Aufsichtsratsmitglieder stammt, hat Herr Schuh ein Sonderrecht zur
Kindigung seines Anstellungsvertrags.

Bei Ausibung des Rechts zur Sonderkiindigung hat Herr Schuh einen Anspruch auf Zahlung einer Abfindung beziehungsweise von
Uberbrickungsgeld. Diese Zahlungen sind auf maximal zwei Jahresgehalter begrenzt.

Erklarung zur Unternehmensfihrung

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

. Zusammenfassende Erklarung des Vorstands zum Bericht liber die Verbindungen zu verbundenen Unternehmen nach § 312 AktG

Die Gesellschaften des TOMORROW FOCUS Konzerns haben nach den Umstanden, die uns im Zeitpunkt, in dem die Rechtsgeschéfte
vorgenommen wurden, bekannt waren, bei jedem Rechtsgeschéft eine angemessene Gegenleistung erhalten und sind dadurch, dass MaBnahmen
getroffen oder unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden.

Minchen, 19. Marz 2015

Der Vorstand
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10. Verglitungsbericht

Vergutungsbericht des Vorstands

Die Gesamtstruktur der Vorstandsvergitung wird vom gesamten Aufsichtisrat festgelegt. Es besteht daher kein Ausschuss innerhalb des
Aufsichtsrats, der sich mit der Vergltung der Vorstandsmitglieder befasst. Die Festlegung der Verglitung des Vorstands orientiert sich an der GrdBe
und Ausrichtung des Unternehmens sowie an seiner wirtschaftlichen und finanziellen Lage. Darlber hinaus ist sie so bemessen, dass sie
wettbewerbsfahig ist und somit Anreize flr eine engagierte und erfolgreiche Arbeit in einem dynamischen Umfeld bietet.

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder setzt sich zum einen aus einem erfolgsunabhangigen Fixum und einer variablen, erfolgsabhangigen
Vergutung zwischen 20,0 Prozent und 35,0 Prozent zusammen. Diese ist wiederum zu 50,0 Prozent von einer gewinnabhangigen Komponente, zu
25,0 Prozent von einer umsatzabhangigen Komponente und zu 25,0 Prozent von einer leistungsbezogenen, also von individuellen Zielen
abhangigen Komponente abhangig. Alle drei genannten Komponenten werden jahrlich neu vom Aufsichtsrat festgelegt. Den Mitgliedern des
Vorstands und des oberen Managements des Konzerns wird seit 2011 ein anteilsbasierter Performance Share Plan mit Barausgleich in jahrlichen
Tranchen fur fanf Jahre gewéahrt. Die Erdienungsperiode entspricht dem jeweiligen Geschéftsjahr (,Cliff Vesting®). Mit jeder Tranche wird den
leitenden Angestellten der Gesellschaft eine von der Earnings Before Tax and Amortisation (EBTA)-Zielerreichung abhangige Anzahl von virtuellen
Aktien der Gesellschaft zugeteilt, die einem Wartezeitraum von jeweils drei Jahren unterliegen und nach Ablauf des Wartezeitraums zu einer
Barzahlung fuhren kénnen (erstmals in 2015 fir 2011). Der Bezug einer Tranche berechtigt nicht automatisch zum Bezug der folgenden Tranchen.
Ebenso wird durch die Verfehlung der Planhirden in einem Jahr nicht automatisch der Anspruch fir die folgenden Jahre ungultig.

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. auf eine volle Stiickzahl kaufmannisch gerundet.
Im Falle der Ubererfiillung des EBTA-Zielwerts im jeweiligen Geschéftsjahr erhdht sich der EBTA-Basisbetrag entsprechend dem Prozentsatz der
Ubererfiillung, maximal jedoch auf 120,0 Prozent des Ziel-Basisbetrages (dieser entspricht 100,0 Prozent Zielerreichung). Im Falle einer
Untererfullung des EBTA-Zielwerts im jeweiligen Geschéaftsjahr reduziert sich der EBTA-Basisbetrag entsprechend dem Prozentsatz der
Untererfillung. Der EBTA-Basisbetrag entfallt bei einem EBTA im jeweiligen Geschéftsjahr von weniger als 80,0 Prozent des EBTA-Zielwerts. Eine
Zuteilung von virtuellen Aktien findet auBerdem nicht statt, falls im betreffenden Geschaftsjahr nach dem gebilligten Konzernabschluss (IFRS) das
Net Debt das Doppelte des EBITDA (bersteigt. Das Net Debt ist die Summe aller zinstragender Verbindlichkeiten (u.a. Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten  und  verbundenen  Unternehmen, Verbindlichkeiten aus  Finanzierungsleasing) abziglich  Zahlungsmittel  und
Zahlungsmitteldquivalenten. Der Ausgangs-Referenzkurs der virtuellen Aktien ist der Durchschnitt der Schlusskurse der TOMORROW FOCUS AG
Aktie im XETRA-Handelssystem wahrend der letzten 100 Bérsenhandelstage vor der ordentlichen Hauptversammlung, in der der vom Aufsichtsrat
gebilligte Konzernabschluss fiir das jeweilige Geschéftsjahr vorgelegt wird.

Der Auszahlungsbetrag aus dem LTIP nach Ablauf des Wartezeitraums errechnet sich aus der Multiplikation der Anzahl der dem Berechtigten

zugeteilten virtuellen Aktien der jeweiligen Tranche mit dem Schluss-Referenzkurs der Aktie der Gesellschaft zuziglich der kumulierten Dividende

pro virtueller Aktie. Der Schluss-Referenzkurs ergibt sich als Durchschnitt der Schlusskurse der TOMORROW FOCUS AG Aktie im XETRA

Handelssystem an der Frankfurter Bérse wahrend der letzten 100 Bérsentage vor der ordentlichen Hauptversammlung, in der der vom Aufsichtsrat
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gebilligte Konzernabschluss flr das dritte Geschéftsjahr 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.

Darlber hinaus sind die virtuellen Aktien dividendenberechtigt. 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 flissigen Mitteln unverfallbar ist,
wurde auf Basis eines anerkannten Bewertungsmodells (hier: Binomialmodell) geschéatzt und stellt sich wie folgt dar:

inT¢€
Ubrige sonstige Verpflichtungen 2014 2013
Verpflichtungen aus anteilsbasierten
Vergutungstransaktionen mit Barausgleich gegentber 1.415 1.602
Vorsténden
Summe 1.415 1.602

Der erfasste Personalaufwand fir wahrend des Geschéftsjahrs erhaltene Leistungen stellt sich wie folgt dar:

inT¢€
Personalaufwand 2014 2013
Aufwand (+) / Ertrag (-) aus anteilsbasierten
Vergutungstransaktionen mit Barausgleich gegentber -187 589
Vorstanden
Summe -187 589

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-Klausel Gebrauch zu
machen. Damit ist die TOMORROW FOCUS AG bis einschlieBlich des Geschéftsjahres 2015 von der gesetzlichen Verpflichtung der
individualisierten Offenlegung befreit.

Die Summe der Bezlige an den aus drei Mitgliedern bestehenden Vorstand belaufen sich im Geschéftsjahr 2014 auf 1,17 Millionen Euro (Vorjahr:
2,15 Millionen Euro). Darin enthalten sind feste Bezlige in H6he von 1,13 Millionen Euro (Vorjahr: 1,11 Millionen Euro) und variable Beziige in Héhe
von 0,04 Millionen Euro (Vorjahr: 1,04 Millionen Euro).
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Aktienbesitz des Vorstands

Herr Christoph Schuh hielt zum 31. Dezember 2014 insgesamt 91.600 TOMORROW FOCUS Aktien. Dies entspricht etwa 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 FOCUS AG.

Der TOMORROW FOCUS AG sind im Geschaftsjahr 2014 folgende Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des Vorstands gemaB §15a des
Wertpapierhandelsgesetzes gemeldet worden:

Transaktionen mit TOMORROW FOCUS Aktien

Meldepflichtige Person Datum des Geschéfts Transaktion Boérsenplatz Anzahl  Preis pro Stiick

Christoph Schuh 30.07.2014 Kauf auBerbdrslich 9.100 3,005 Euro

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 Anspriichen Dritter im gesetzlich zuldssigen Rahmen freigestellt. Zu diesem Zweck unterhdlt die Gesellschaft eine
Vermdgensschaden-Haftpflicht-Gruppenversicherung fir Organmitglieder und leitende Angestellte (D&O-Versicherung). Sie deckt das persdnliche
Haftungsrisiko fur den Fall ab, dass der Personenkreis bei Austibung seiner Fihrungstatigkeit fir Vermdgensschaden in Anspruch genommen wird.
Die genannte D&O-Versicherung sieht fir Vorstandsmitglieder einen Selbstbehalt in Hohe von 0,55 Millionen Euro vor.

Es bestehen ferner keine Versorgungszusagen flr Vorstandsmitglieder.

Vergutungsbericht des Aufsichtsrats

Die Vergltung des Aufsichtsrats der TOMORROW FOCUS AG ist in § 11 der Satzung der TOMORROW FOCUS AG geregelt. Demnach erhalt
jedes Mitglied des Aufsichtsrats fiir jedes volle Geschéftsjahr eine feste Verglitung in H6he von 25.000,00 Euro. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhalt die doppelte Vergiitung. Fir die Tatigkeit in Ausschissen des Aufsichtsrats erhalt der jeweilige Vorsitzende fiir jedes volle Geschéftsjahr
seiner Zugehdrigkeit eine zusatzliche Vergitung in Hbéhe von 10.000,00 Euro und jedes weitere Mitglied in Héhe von 5.000,00 Euro.
Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat nicht wahrend eines vollen Geschéftsjahrs angehért haben, erhalten die Vergutung zeitanteilig
entsprechend der Dauer ihrer Aufsichtsratszugehdérigkeit.
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Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats fir das Geschéftsjahr 2014 betrégt daher wie folgt:

Vergitung
Stefan Winners (Vorsitzender, Mitglied im Prifungsausschuss) 55.000,00 Euro
Dr. Dirk Altenbeck (stellv. Vorsitzender seit 4. Juni 2014, Vorsitzender des Prifungsausschusses) 35.000,00 Euro
Annet Aris (Mitglied des Prifungsausschusses bis 4. Juni 2014, Niederlegung des Aufsichtsratsmandats zum 4. Juni 2014) 12.833,33 Euro
Dr. Andreas Rittstieg (stellv. Vorsitzender bis 4. Juni 2014, Mitglied im Prifungsausschuss seit 4. Juni 2014) 27.861,11 Euro
Holger Taubmann (Mitglied des Aufsichtsrats seit 4. Juni 2014) 14.305,56 Euro
Martin Weiss 25.000,00 Euro
Philipp Welte 25.000,00 Euro

Des Weiteren entstanden der Gesellschaft Aufwendungen aus einem Dienstverhaltnis mit einer Rechtsanwaltskanzlei, der ein Aufsichtsratsmitglied
als Partner bis Ende Juni 2014 angehdérte, in Héhe von 0,06 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00 Millionen Euro).

Aktienbesitz des Aufsichtsrats

Der Gesamtbesitz aller vom Aufsichtsrat direkt oder indirekt gehaltenen Aktien der TOMORROW FOCUS AG lag am Ende des Geschéftsjahrs 2014
bei 275.551 Stuck.

Kein Aufsichtsratsmitglied lag Gber der fir die individuelle Berichterstattung festgelegten Grenze von einem Prozent der ausgegebenen Aktien.

Der TOMORROW FOCUS AG sind im Geschéftsjahr 2014 keine Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des Aufsichtsrats gemaB §15a des
Wertpapierhandelsgesetzes gemeldet worden.

Sonstige Angaben zum Aufsichtsrat

Die TOMORROW FOCUS AG unterhélt fur die Mitglieder des Aufsichtsrats eine Vermégensschaden-Haftpflicht-Gruppenversicherung ohne
Selbstbehalt (D&O-Versicherung). Weitere Informationen zu dieser Versicherung finden Sie unter ,Sonstige Angaben zum Vorstand” als Bestandteil
dieses Vergltungsberichts.

Sonstiges

Leitenden Mitarbeitern der TOMORROW FOCUS AG sowie den Geschéftsfihrern der Tochtergesellschaften wird analog den Vorstandsmitgliedern
der TOMORROW FOCUS AG ein Long-Term Incentive-Programm in Form eines aktienkursorientierten Performance Share Plans in jahrlichen
Tranchen gewahrt. Mit jeder Tranche wird den Beglnstigten eine von der EBTA-Zielerreichung abhéngige 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 flhren.

Fdr den Aufsichtsrat und sonstige Mitarbeiter bestehen innerhalo der TOMORROW FOCUS AG keine Aktienoptionsprogramme oder &hnliche
wertpapierorientierten Anreizsysteme.
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Mitarbeiter

Im Geschéftsjahr 2014 beschéftigte die TOMORROW FOCUS AG im Durchschnitt ohne Vorstandsmitglieder 22 Mitarbeiter und 1 Aushilfen
(Vorjahr: 24 Mitarbeiter).

Der Personalaufwand der TOMORROW FOCUS AG im Geschéftsjahr 2014 betrug 3,43 Millionen Euro nach 4,41 Millionen Euro im Vorjahr.

Hinweise und zukunftsgerichtete Aussagen

Begriffsdefinition
Sofern in diesem Lagebericht von ,TOMORROW FOCUS AG*, ,TOMORROW FOCUS-Gruppe* oder ,TOMORROW FOCUS" die Rede ist, ist stets
der TOMORROW FOCUS-Konzern gemeint.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Lagebericht enthalt Aussagen, die sich auf den kinftigen Geschéftsverlauf und kinftige finanzielle Leistungen sowie auf klnftige
TOMORROW FOCUS betreffende Vorgange oder Entwicklungen beziehen und zukunftsgerichtete Aussagen darstellen kénnen. Diese Aussagen
sind erkennbar durch Formulierungen wie ,erwarten”, ,wollen®, ,antizipieren®, ,beabsichtigen®, ,planen®, ,glauben®, ,anstreben®, ,einschatzen®,
.werden®, ,vorhersagen“ oder dhnliche Begriffe. Wir werden gegebenenfalls auch in anderen Berichten, in Prasentationen, in Unterlagen, die an
Aktiondre verschickt werden, und in Pressemitteilungen zukunftsgerichtete Aussagen tatigen. Des Weiteren kdnnen von Zeit zu Zeit unsere
Vertreter zukunftsgerichtete Aussagen mundlich machen. Solche Aussagen beruhen auf den heutigen Erwartungen und bestimmten Annahmen des
TOMORROW FOCUS-Managements. Sie unterliegen daher einer Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren, von

denen zahlreiche auBerhalb des Einflussbereichs von TOMORROW FOCUS liegen, beeinflusst die Geschéftsaktivitdten, den Erfolg, die
Geschéftsstrategie und die Ergebnisse von TOMORROW FOCUS. Diese Faktoren kénnen dazu fihren, dass die tatséchlichen Ergebnisse, Erfolge
und Leistungen von TOMORROW FOCUS wesentlich von den Angaben zu klnftigen Ergebnissen, Erfolgen oder Leistungen abweichen, die
ausdrticklich oder implizit in den zukunftsgerichteten Aussagen wiedergegeben oder aufgrund friiherer Trends erwartet werden. Diese Faktoren
beinhalten insbesondere Angelegenheiten, die in Abschnitt ,4.2.2 Risiken“ dieses Berichts beschrieben sind, sich aber nicht auf solche
beschranken. Weitere Informationen iber TOMORROW FOCUS betreffende Risiken und Ungewissheiten sind diesem Jahresbericht sowie unserer
aktuellen Ergebnisverdéffentlichung, die auf der TOMORROW FOCUS-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, kdnnen die tatsachlichen Ergebnisse, Leistungen und Erfolge von TOMORROW FOCUS wesentlich von denjenigen Ergebnissen
abweichen, die in der zukunftsgerichteten Aussage als erwartete, antizipierte, beabsichtigte, geplante, geglaubte, angestrebte, geschatzte oder
projizierte Ergebnisse, Leistungen und Erfolge genannt worden sind. TOMORROW FOCUS Ubernimmt 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 mdglich, dass sich einzelne Zahlen in diesem und anderen Berichten nicht genau zur angegebenen Summe
addieren und dass dargestellte Prozentangaben nicht genau die absoluten Werte widerspiegeln, auf die sie sich beziehen.
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13. Versicherung der gesetzlichen Vertreter gemaB § 37y Nr. 1 WpHG i.V.m. §§ 297 Abs. 2 Satz 4
Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der vorliegende Einzelabschluss zum 31.
Dezember 2014 ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der TOMORROW FOCUS AG
vermittelt und der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses sowie die Lage der TOMORROW FOCUS AG im Lagebericht so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung der TOMORROW FOCUS AG beschrieben sind.

Minchen, den 19. Marz 2015

Antonius Bouten Dr. Dirk Schmelzer Christoph Schuh
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand Mitglied des Vorstands
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AKTIVA 31.12.2013 31.12.2014
T€ €

A. Anlagevermogen 192.913 212.385.688,30
I. Immaterielle Vermdégensgegenstiande 126 74.470,08
entgeltlich erworbene EDV-Lizenzen 126 74.470,08

Il. Sachanlagen 441 473.733,00
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 441 473.733,00

lll. Finanzanlagen 192.346 211.837.485,22

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 191.114 210.237.484,22

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 229 0,00

3. sonstige Ausleihungen 1.003 1.600.001,00

B. Umlaufvermégen 33.668 19.733.226,34
l. Vorrate 3 0,00
Waren 3 0,00

Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande 22.298 3.418.276,49

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 59 258.216,48

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 21.495 2.991.924,52

3. sonstige Vermdgensgegenstande 744 168.135,49

lll. Guthaben bei Kreditinstituten 11.367 16.314.949,85
C. Rechnungsabgrenzungsposten 40 56.480,19
Summe Aktiva 226.621 232.175.394,83

PASSIVA 31.12.2013 31.12.2014
TE €

A Eigenkapital 143.489 121.102.390,40
l. Gezeichnetes Kapital* 58.313 58.313.628,00

Il. Kapitalriicklage 77.476 77.475.666,22

lll. Bilanzverlust (Vorjahr: Bilanzgewinn) 7.700 -14.686.903,82

B. Riickstellungen 8.776 6.669.693,66
1. Steuerrlckstellungen 36 931,18

2. sonstige Rickstellungen 8.740 6.668.762,48

C. Verbindlichkeiten 74.356 104.403.310,77
1. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 37.214 55.071.952,73

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 492 512.656,74

3. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 34.951 42.896.405,87

4. sonstige Verbindlichkeiten 1.699 5.922.295,43
Summe Passiva 226.621 232.175.394,83

* Bedingtes Kapital: 4.842.070,00 € (Vorjahr: 4.842 Tsd. €)
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2013 2014
TE€ €
1. Umsatzerlése 667 618.917,20
2. sonstige betriebliche Ertrage 3.508 4.779.170,70
3. Materialaufwand -826 -992.708,94
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 0 -12.297,57
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen -826 -980.411,37
4. Personalaufwand -4.412 -3.430.523,51
a) Léhne und Gehélter -4.149 -3.153.014,48
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir

Altersversorgung -263 -277.509,03

5. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegen-
stédnde des Anlagevermdgens und Sachanlagen -188 -174.502,79
6. sonstige betriebliche Aufwendungen -6.637 -27.524.617,48
7. Ertrdge aus Beteiligungen 10.783 12.518.550,87
8. Ertrage aus Gewinnabfiihrung 1.823 2.129.656,76
9. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 88 193.444,41
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen -3.772 0,00
11. Aufwendungen aus Verlustlibernahme -231 -4.449.877,56
12. Zinsen und &hnliche Aufwendungen -2.039 -2.534.963,23
13. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit -1.236 -18.867.453,57
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -36 -20.485,27
15. Jahresfehlbetrag -1.272 -18.887.938,84
16. Gewinnvortrag 8.972 4.201.035,02
17. Bilanzverlust (Vorjahr: Bilanzgewinn) 7.700 -14.686.903,82
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Anhang der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, fir das Geschaftsjahr 2014

1. Alilgemeine Angaben
Die Gesellschaft ist eine groBe Kapitalgesellschaft gemal § 267 Abs. 3 S. 2 HGB.

Der Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr 2014 wird nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs sowie den einschlagigen
Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt. Die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt nach dem Gesamtkostenverfahren.

2. Eigenkapital, bedingtes und genehmigtes Kapital sowie eigene Aktien

Die Gesellschaft ist im Premium-Segment der Deutschen Bérse zum Stichtag mit 58.313.628 Aktien unter der Abkirzung TFA mit der
Wertpapierkennnummer 549532 (ISIN DE0005495329) notiert. Dabei handelt es sich um auf den Inhaber lautende Stlickaktien ohne Nennwert mit
einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,00 Euro.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16. Juni 2010 wurde bedingtes Kapital in H6he von 4.842.070,00 Euro geschaffen (bedingtes Kapital
2010/1). Das bedingte Kapital dient der Bedienung von Wandlungs- und Optionsrechten. Die Ermachtigung gilt bis zum 15. Juni 2015.

Am 12. Juni 2013 hat die Hauptversammlung die Aufhebung des genehmigten Kapitals 2010/I Gber zuletzt 21.204.957,00 Euro beschlossen und den
Vorstand gleichzeitig erméachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 11. Juni 2018 einmal oder mehrfach
um bis zu 14.578.407,00 Euro gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhéhen (genehmigtes Kapital 2013/1). Der Vorstand kann das gesetzliche Bezugsrecht
der Aktionare ausschlie3en.

Die Hauptversammlung vom 16. Juni 2010 hat die Ermachtigung des Vorstands aufgehoben, bis zum 19. November 2010 eigene Aktien, von bis zu
insgesamt 10,00% des Grundkapitals zu erwerben. Im Gegenzug wurde der Vorstand zum Erwerb eigener Aktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von bis zu 10,00 Prozent erméachtigt. Die Ermachtigung gilt bis zum 15. Juni 2015.
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Gesellschaft Beteiligungsquote Eigenkapital Ergebnis
31.12.2014 2014
% Euro Euro

Elitemedianet GmbH, Hamburg 100,00 3.227.118,79 0,00"

HolidayCheck AG,

Bottighofen/Schweiz 100,00 27.404.091,51 10.986.248,74
HoIi_dayCheck_ Frfz*nef*SAS (i.L.), 100,00 29.357,00 -11.763,00
Paris/Frankreich** /

HolidayCheck Pglfka Sp. z.o0.0., 100,00 234.578,74 47.097,50
Warschau/Polen

Jjameda GmbH, Minchen 100,00 -924.003,16 960.600,51

organize.me GmbH, Miinchen 100,00 -2.593.043,52 -2.037.466,91

TF Digital GmbH,Miinchen 100,00 -15.286.671,83 -12.948.318,85

TQMORROW FOCUS Publishing GmbH, 100,00 47.058.968,77 0,00*

Miinchen
TOMORROW FOCUS Media GmbH, 100,00 10.925.017,23 0,00*
Miinchen

AdAudience GmbH, Diisseldorf** 14,28 1.840.178,24 54.641,17
TOMORROW FOCUS News+ GmbH, Miinchen** 100,00 9.067.207,16 0,00*
FamilyBook GmbH i.L., KéIn** /*** 100,00 18.839,65 -3.894,63
TOMORROW FOCUS Content 100,00 -617.439,56 -420.508,95

& Services GmbH, Miinchen**
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Tomorrow Travel B.V., Zeist, Niederlande 100,00 -563.771,00 -1.435.921,00
TOMORROW Travel Solutions GmbH,Miinchen 100,00 69.068,86 32.560,38
Webassets B.V., Zeist, Niederlande 98,00 10.965.123,00 2.577.867,00
Meteovista B.V., Zeist, Niederlande** , .100’ 00 1.834.800,00 906.350,00
o ’ (indirekt: 98,00) e U
Zoover France SARL, Paris, 100,00 )
Frankreich** (indirekt: 98,00) ©77.118,00 60.491,00
Zoover GmbH, Koin** 100,00 -206.277,00 180.539,00
’ (indirekt: 98,00) B T
Zoover International B.V., Zeist, 100,00
Niederlande** (indirekt- 98,00) 2.186.748,00 444.622,00
Zoover International Holland Filiaal, 100,00
Zeist, Niederlande™* (indirekt- 98,00) 607,00 0,00
Zoover Media B.V., Zeist, 100,00
Niederlande ** (indirekt- 98,00) 10.977.274,00 1.347.098,00
Zoover Travel B.V., Zeist, 100,00 i
Niederlande** (indirekt- 98,00) 99.831,00 43.738,00
Zoover Internet Teknolojileri Tuzim 95,00 0.00 0.00
Ticaret Ltd., Kusadasi, Tlrkei** (indirekt: 93,10) ’ ’
; . 95,00
Zoover Italia SARL, Monza, Italien 3.437,00 0,00

(indirekt: 93,10)

*  Mit diesen Gesellschaften besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag.

** An diesen Gesellschaften besteht lediglich ein mittelbarer Anteilsbesitz.
***  Gesellschaft wurde vor Stichtag beim Handelsregister zur Léschung angemeldet.
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4. Ansatz- und Bewertungsmethoden

Gegenliber dem Vorjahr wurden die Grundsétze fur Bilanzierung und Bewertung unverandert beibehalten. Die Vermdgens- und Schuldposten sind
unter Beachtung des Vorsichtsprinzips bewertet.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermogens werden mit ihren Anschaffungskosten angesetzt und planmaBig
nach der linearen Methode pro rata temporis Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Selbst geschaffene immaterielle
Vermobgensgegenstande werden nicht aktiviert.

Das Sachanlagevermdgen wird mit Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planmaBige und, falls erforderlich, um auBerplanméaBige
Abschreibungen, bewertet. Geringwertige Vermdgenswerte mit einem Wert bis zu 410,00 Euro werden im Anschaffungsjahr voll abgeschrieben. Ferner
wird ihr Abgang im Zugangsjahr unterstellt.

Finanzanlagen werden mit ihren Anschaffungskosten oder dem niedrigeren am Abschlussstichtag beizulegenden Wert bilanziert, falls eine
voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegt. Wertaufholungen im Sinne von § 253 Abs. 5 HGB werden vorgenommen.

Forderungen, sonstige Vermdgensgegenstéande sowie die Guthaben bei Kreditinstituten sind mit Nennwerten angesetzt. Forderungen und sonstige
Vermobgensgegenstande sowie Guthaben bei Kreditinstituten, die auf Wahrungen von Landern auBerhalb der europaischen Wahrungsunion lauten,
sind zu den an den Entstehungstagen geltenden oder den héheren Devisenkassamittelkursen am Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Bei Posten mit
einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr erfolgt die Bewertung grundsatzlich zum Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag.

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten Ausgaben vor dem Abschlussstichtag, die Aufwendungen fir eine bestimmte Zeit danach
darstellen.

Latente Steuern werden fir zeitliche Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen und steuerlichen Wertansatzen von Vermdgensgegenstanden,
Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten ermittelt. Dabei werden bei der TOMORROW FOCUS AG nicht nur die Unterschiede aus den eigenen
Bilanzpositionen einbezogen, sondern auch solche, die bei Organtéchtern bestehen. Zusétzlich zu den zeitlichen Bilanzierungsunterschieden werden
steuerliche Verlustvortrdge berUcksichtigt. Der Ansatz von steuerlichen Verlustvortrdgen erfolgt nur in der Hbéhe, in der eine Verlustverrechnung
innerhalb der nachsten finf Jahre zu erwarten ist.

Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt auf Basis des kombinierten Ertragsteuersatzes des steuerlichen Organkreises der TOMORROW FOCUS AG
von aktuell 32,59 Prozent. Der kombinierte Ertragsteuersatz umfasst Kérperschaftsteuer, Gewerbesteuer und Solidaritdtszuschlag. Eine sich insgesamt
ergebende Steuerbelastung wirde in der Bilanz als passive latente Steuer angesetzt werden. Im Falle einer Steuerentlastung wirde vom
Aktivierungswahlrecht dergestalt Gebrauch gemacht werden, dass keine latenten Steuern aktiviert wirden.

Die Posten des Eigenkapitals werden zu Nominalwerten bilanziert.
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Die sonstigen Rulckstellungen enthalten entsprechend dem kaufméannischen Vorsichtsprinzip alle dem Grunde nach zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Jahresabschlusses bekannten Verpflichtungen und Risiken. Zuklnftige Preis- und Kostensteigerungen werden berlcksichtigt, sofern ausreichend
objektive Hinweise flr deren Eintritt vorliegen. Ruickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschéftsjahre abgezinst.

Seit 2011 wurden im Rahmen des Long-term Incentive Programms (LTIP) virtuelle Aktien an Vorstdnde und Mitarbeiter der Tomorrow Focus AG und
ihrer Tochterunternehmen ausgegeben. Die virtuellen Aktien gewéahren den Inhabern das Recht auf eine Barzahlung in H6he des durchschnittlichen
Aktienkurses, der Uber einen Zeitraum von 100 Bdérsenhandelstagen 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 jahrlichen Tranchen (bis einschlieBlich 2015) gewahrt,
zwischen denen keine Verbindung besteht.

Die Erdienung der gewahrten virtuellen Aktien unterliegt der Erreichung individuell vereinbarter EBTA-Zielwerte je Geschéaftsjahr. Abhangig vom
Zielerreichungsgrad im Geschéftsjahr, in dem die jeweilige Tranche gewéahrt wurde, ergibt sich ein Auf- bzw. Abschlag auf die urspringlich gewahrten
virtuellen Aktien. Sofern ein gewisser Mindestzielwert nicht erreicht wird bzw. wenn die Verbindlichkeiten des Unternehmens einen bestimmten
Schwellenwert Ubersteigen, verfallt der Anspruch auf die gewahrten virtuellen Aktien vollstadndig. AnschlieBend unterliegen die erdienten virtuellen
Aktien einer Wartefrist von jeweils drei Jahren.

Nach Ablauf der Wartefrist erhalten die Begunstigten eine Barzahlung in Bezug auf die erdienten virtuellen Aktien zuzuglich der kumulierten Dividende.
Der Auszahlungsbetrag darf die Hohe des dreifachen ,Grant Values* der jeweiligen Tranche virtueller Aktien nicht Gberschreiten. Bei dem ,Grant Value*
handelt es sich um einen individuellen Bruttobetrag bei 100% Zielerreichung, der auf Basis des durchschnittlichen Aktienkurses (Ausgangs-
Referenzkurs) Uber einen Zeitraum von 100 Bérsenhandelstagen vor der ordentlichen Hauptversammlung, in der der vom Aufsichtsrat gebilligte
Konzernabschluss fir das jeweilige Geschéaftsjahr vorgelegt wird, in virtuelle Aktien umgerechnet wird.

Der Ansatz der Verbindlichkeiten entspricht den Erflllungsbetrdgen. Schuldposten, die auf Wéahrungen von Landern auBBerhalb der europaischen
Wahrungsunion lauten, werden mit dem jeweils niedrigeren Kurs des Entstehungstags oder mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag
ausgewiesen. Bei Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr erfolgt die Bewertung grundsétzlich zum Devisenkassamittelkurs am
Bilanzstichtag.

Soweit die Bildung von Bewertungseinheiten méglich ist, werden diese unter Anwendung der Einfrierungsmethode bilanziert.
Die Umsatzerl6se gelten mit der Leistungserbringung als realisiert.

a. Anlagevermégen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermégens ist dem beigeflgten Anlagespiegel zu entnehmen.
Zur Position Finanzanlagen wird auf Punkt 3 Anteilsbesitz verwiesen.
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Entwicklung des Anlagevermogens zum 31. Dezember 2014

Immaterielle
Vermégensgegenstande
entgeltlich erworbene EDV-
Lizenzen

Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen
Unternehmen

Ausleihungen an verbundene
Unternehmen

sonstige Ausleihungen

Summen

=
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TOMORROW FOCUS AG, Miinchen

Anschaffungs- oder Herstellungskosten Abschreibungen Buchwert Buchwert Abschreibungen

Stand 01.01.2014 Zugénge Abgénge (kumuliert) 31.12.2014 31.12.2013 des Geschiftsjahres
€ € € € € € €

349.447,03 12.952,66 340,66 287.588,95 74.470,08 126.184,08 64.666,66
349.447,03 12.952,66 340,66 287.588,95 74.470,08 126.184,08 64.666,66
935.733,60 143.911,13 19.590,94 586.320,79 473.733,00 440.840,00 109.836,13
935.733,60 143.911,13 19.590,94 586.320,79 473.733,00 440.840,00 109.836,13
196.313.469,33 25.010.444,16 5.518.535,13 3.967.893,14 211.837.485,22 192.345.576,19 0,00
195.062.627,75 24.210.444,16 5.086.644,98 3.948.942,71 210.237.484,22 191.113.685,04 0,00
229.053,11 0,00 229.053,11 0,00 0,00 229.053,11 0,00
1.021.788,47 800.000,00 202.837,04 18.950,43  1.600.001,00  1.002.838,04 0,00
197.598.649,96 25.167.307,95 5.538.466,73 4.841.802,88 212.385.688,30 192.912.600,27 174.502,79
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b. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstéande

Sonstige Vermobgensgegenstande von 204,63 Euro (Vorjahr: 301,93 Euro) besitzen eine Laufzeit von Uber einem Jahr. Samtliche Gbrigen
Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstéande des abgelaufenen Geschéftsjahres und des Vorjahres haben eine Restlaufzeit von
bis zu einem Jahr.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von 1.607.576,53
Euro (Vorjahr: 108.164,40 Euro) und sonstige Forderungen in Hohe von 1.384.347,99 Euro (Vorjahr: 21.386.858,12 Euro).

In den Forderungen gegen verbundene Unternehmen ist eine Forderung in Héhe von 1,00 Euro (Vorjahr: 15.124.536,42 Euro) enthalten,
die eine Laufzeit gréBer funf Jahren hat.

c. Sonstige Riickstellungen

Ausgewiesen werden Betrage fUr sonstige Personalkosten von 3.178.116,71 Euro (Vorjahr: 3.883.952,61 Euro), far Prifungs- und
Beratungskosten von 211.800,00 Euro (Vorjahr: 380.359,32 Euro), fir ausstehende Rechnungen von 821.516,78 Euro (Vorjahr:
515.786,01 Euro), fir sonstige Aufwendungen von 2.190.040,00 Euro (Vorjahr: 3.960.406,00 Euro) sowie flr drohende Verluste aus
schwebenden Geschéften von 267.288,99 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro).
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Restlaufzeiten

unter 1 Jahr 1 bis 5 tber 5 gesamt

Jahre Jahre
€ € € €
Verbindlichkeiten gegeniiber 571.952,73 54.500.000,00 0,00 55.071.952,73
Kreditinstituten (713.458,84) (36.500.000,00) (0,00) (37.213.458,84)
Verbindlichkeiten aus 454.995,58 57.661,16 0,00 512.656,74
Lieferungen und Leistungen (492.034,93) (0,00) (0,00) (492.034,93)
Verbindlichkeiten gegeniiber 42.896.405,87 0,00 0,00 42.896.405,87
verbundenen Unternehmen (34.951.075,84) (0,00) (0,00) (34.951.075,84)
sonstige Verbindlichkeiten 5.922.295,43 0,00 0,00 5.922.295,43
(616.206,64) (1.082.792,00) 0,00 (1.698.998,64)
davon aus Steuern 835.844,45 0,00 0,00 835.844,45
(123.200,44 ) (0,00) (0,00) (123.200,44 )
davon im Rahmen der sozialen 237,40 0,00 0,00 237,40
Sicherheit (644,11) (0,00) (0,00) (644,11)
davon andere Verbindlich- 5.086.213,58 0,00 0,00 5.086.213,58
keiten (492.362,09) (1.082.792,00) (0,00) (1.575.154,09)
49.845.649,61 54.557.661,16 0,00 104.403.310,77
(36.772.776,25) (37.582.792,00) (0,00) (74.355.568,25)

Vorjahreszahlen in Klammern

Die Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen betreffen sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von 43.312.286,68 Euro
(Vorjahr: 34.923.672,85 Euro) vermindert um den Saldo aus den miteinander verrechneten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
gegen verbundene Unternehmen und den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegentber verbundenen Unternehmen in
Hbéhe von 415.880,81 Euro (Vorjahr: erhéht um Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegenlber verbundenen
Unternehmen in H6he von 27.402,99 Euro).
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e. Bewertungseinheiten

Zur Sicherung des Risikos steigender Zinsen hat der Konzern die variablen Zinszahlungen auf Darlehen durch Zinsswaps gesichert.
Diese stellten zum Zeitpunkt des Abschlusses des Geschéftes qualifizierte Hedges dar und waren entsprechend als Cash-Flow-Hedging
designiert. Trotz fortbestehender Zinssicherung endeten die designierten Sicherungsbeziehungen mit der Rlckzahlung der zuvor
besicherten Grundgeschéafte im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung der TOMORROW FOCUS AG. Die
Voraussetzungen fur Cash-Flow-Hedges waren insofern nicht mehr erfillt, wodurch die Sicherungsbeziehungen ineffektiv wurden. Zum
Stichtag resultieren daraus Verbindlichkeiten in Héhe von 267.288,99 Euro.

Die Zinsswaps weisen die nachfolgend dargestellten Nominalwerte und Laufzeiten auf:

Nominalwerte in € Euribor Restlaufzeiten bis

6.000.000,00 6 Monate 09.03.2016

f. Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Des Weiteren hat die Gesellschaft gegentber Tochtergesellschaften Liquiditdtsgarantien abgegeben. Sie verpflichtet sich darin, die
Tochtergesellschaften finanziell so auszustatten, dass die Fortfiihrung des Geschaftsbetriebs sichergestellt ist. Die zugrunde liegenden
Verpflichtungen kénnen von den betreffenden Gesellschaften nach den vorliegenden Erkenntnissen in allen Fallen erfillt werden; mit
einer Inanspruchnahme ist nicht zu rechnen.
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Flr die Beurteilung der Finanzlage der Gesellschaft bedeutsame sonstige finanzielle Verpflichtungen im Sinne von § 285 Nr. 3a HGB
bestanden zum Stichtag in folgender Hoéhe:

Miet- und €
Leasingvertrage

fallig 2015 861.372,00
fallig 2016 bis 2019 35.277,00
fallig nach 2019 0,00
Sonstige Vertrage €
fallig 2015 3.915.874,00
fallig 2016 bis 2019 231.367,00
fallig nach 2019 0,00

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gegentber verbundenen Unternehmen in Form von sonstigen Vertrdgen bestehen in Hohe
von 628.360,00 Euro gegenuber Unternehmen des Teilkonzerns der Burda GmbH, Offenburg, die innerhalb eines Jahres fallig werden.

d. Umsatzerlose

Ausgewiesen werden im Wesentlichen Umsatzerlése aus Managementleistungen. Von den Umsatzerlésen entfallen 462.583,48 Euro
(Vorjahr: 537.183,83 Euro) auf Deutschland, 144.333,72 Euro (Vorjahr: 118.221,48 Euro) auf die Schweiz und 12.000,00 Euro (Vorjahr:
12.000,00 Euro) auf andere EU-Lander.

65



=
TOMORROW FOCUS ¢

h. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Finanzanlagen tber 1.036.000,00
Euro (Vorjahr: 1,00 Euro) sowie periodenfremde Ertrdge Uber 968.385,63 Euro (Vorjahr: 92.373,25 Euro). Diese setzen sich im
Wesentlichen aus Kostenerstattungen fir Vorjahre, Ertragen aus der Auflésung von Riickstellungen und Aufwandsweiterbelastungen an
Tochtergesellschaften zusammen. Dartber hinaus enthalten die sonstigen betrieblichen Ertrdge Ertrdge aus Kurs- und
Wahrungsdifferenzen von 4.809,42 Euro (Vorjahr: 32.295,20 Euro).

i. Personalaufwand

Der Posten ,Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung” enthalt Aufwendungen fir Altersversorgung von 3.179,16 Euro
(Vorjahr: 2.709,39 Euro).

j- Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten Zufihrungen zu Wertberichtigungen auf Forderungen von 18.419.558,45 Euro
(Vorjahr: 0,00 Euro), Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermégens von 63.661,98 Euro (Vorjahr: 3.700,69 Euro),
Forderungsausfélle von 26.382,00 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro), periodenfremde Aufwendungen Uber 22.238,46 Euro (Vorjahr: 222.145,36
Euro) sowie Aufwand aus Kurs- und Wahrungsdifferenzen von 979,66 Euro (Vorjahr: 25.422,45 Euro).

k. Ertrdge aus Beteiligungen
Der Posten enthalt Ertrage aus verbundenen Unternehmen Uber 12.518.550,87 Euro (Vorjahr: 10.783.013,82 Euro).

I. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
Der Posten enthalt Zinsen von verbundenen Unternehmen Uber 152.735,26 Euro (Vorjahr: 70.293,03 Euro).

m. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
Der Posten enthalt Zinsen an verbundene Unternehmen von 233.727,07 Euro (Vorjahr: 156.010,99 Euro) sowie Zinsen aus der
Aufzinsung in H6he von 211.376,21 Euro (Vorjahr: 344.915,00 Euro).

5. Mitarbeiter
Im Jahresdurchschnitt wurden insgesamt 22 Angestellte und 1 Aushilfen beschéftigt.
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6. Gesellschafter, Konzernabschluss, verbundene Unternehmen

Die Gesellschaft stellt als Mutterunternehmen gemaB § 315a HGB einen befreienden Konzernabschluss nach internationalen
Rechnungslegungsstandards und einen befreienden Konzernlagebericht auf.

Die Gesellschaft wird in den Teilkonzernabschluss der Burda GmbH, Offenburg, sowie in den Konzernabschluss der Hubert Burda Media
Holding Kommanditgesellschaft, Offenburg, einbezogen. Die Konzernabschlisse werden beim Betreiber des elektronischen Bundesanzeigers
zur Verdffentlichung eingereicht.

7. Aufsichtsrat

Ausgelibter Beruf /

Funktion weitere Aufsichtsratsmandate

Stefan Vorsitzender des Vorstand Digital der Hubert Burda Media-Gruppe, Minchen;

Winners Aufsichtsrats 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, Minchen
(seit April 2014)

Dr. Andreas Stellvertretender Vorstand Recht der Hubert Burda Media Gruppe, Miinchen;

Rittstieg Vorsitzender des Aufsichtsratsmitglied der Brenntag AG, Mihlheim a.d.R.;

Aufsichtsrats Beiratsmitglied der Huesker Holding GmbH, Gescher;

(bis Juni 2014) Verwaltungsratsmitglied der Berenberg Bank, Hamburg (bis April 2014);
Mitglied des Aufsichtsrats der Hapag Lloyd AG, Hamburg (bis November 2014);
Mitglied des Verwaltungsrats der Kiilhne Holding AG, Schindellegi/Schweiz

Annet Aris Aufsichtsratsmitglied Dipl.-Ingenieur MBA, adjunct Professorin fiir Strategy am Institut Européen
(bis 4. Juni d’Administration des Affaires (INSEAD) in Fontainebleau, Frankreich;

2014) 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, Miinchen
Aufsichtsratsmitglied der Hansa Heemann AG, Rellingen (bis 26. Marz 2014)
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Holger Aufsichtsratsmitglied Senior Vice President Distribution, Amadeus IT Group, Madrid, Spanien

Taubmann

(ab 5. Juni

2014)

Dr. Dirk Stellvertretender Steuerberater;

Altenbeck Vorsitzender des geschaftsfuhrender Gesellschafter der PKF Issing Faulhaber Wozar Altenbeck
Aufsichtsrats GmbH & Co.KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
(ab Juni 2014) Wirzburg

Martin Aufsichtsratsmitglied Executive Vice President der Millicom International S.A., Luxemburg, Luxemburg;

Weiss Non-Executive Director (Aufsichtsrat) of “Milvik AB” Stockholm, Sweden

Philipp Aufsichtsratsmitglied Vorstand Verlage der Hubert Burda Media-Gruppe, Minchen

Welte

Die Bezlige der Aufsichtsratsmitglieder im Berichtsjahr belaufen sich auf insgesamt 195.000,00 Euro (Vorjahr: 175.000,00 Euro). Des Weiteren
entstanden der Gesellschaft im Vorjahr Aufwendungen aus einem Dienstverhaltnis mit einer Rechtsanwaltskanzlei, der ein Aufsichtsratsmitglied
als Partner angehort, 54.599,77 Euro (Vorjahr: 5.800,00 Euro).

Verbindlichkeiten gegentber Aufsichtsratsmitgliedern bestehen in Héhe von 182.167,67 Euro (Vorjahr: 141.250,00 Euro). Forderungen
gegentber Aufsichtsratsmitgliedern bestehen nicht.

Der Aufsichtsrat hielt am Bilanzstichtag direkt sowie indirekt gemaB § 15a Abs. 3 WpHG 275.551 Aktien der Gesellschaft (Vorjahr: 275.551
Aktien).
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Zu gemeinsam
bestellt:

mit einem weiteren Vorstand oder Prokuristen vertretungsberechtigten Vorstanden der Gesellschaft waren im Geschéftsjahr

=
TOMORROW FOCUS ¢

Funktion/
ausgelibter Beruf

Aufsichtsratsmandate

Antonius Bouten

Vorstandsvorsitzender

Vorsitzender des Verwaltungsrats der HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz

Dr. Dirk Vorstandsmitglied Mitglied des Verwaltungsrats der HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz
Schmelzer (Finanzvorstand) Mitglied des Beirates der Munich Business School, Minchen
Christoph Schuh | Vorstandsmitglied

(Mitglied des

Vorstands)

Herr Bouten war in 2014 fir die Unternehmensentwicklung, das Personalwesen, die Konzernrevision und Konzernkommunikation zustandig
sowie fur die operativen Geschéftsbereiche HolidayCheck, Zoover/Meteovista, Tjingo, und Ecotour verantwortlich.

Herr Dr. Schmelzer war in 2014 zustandig fir Controlling, Berichtswesen, Risikomanagement und interne Kontrollsysteme, finanzielles
Beteiligungsmanagement, Finanzierungen und Bankenbetreuung, externe Finanzberichterstattung, Investorenbetreuung, Rechts-, Vertrags-
und Steuermanagement sowie allgemeine Verwaltung mit Einkauf.

Herr Schuh war in 2014 verantwortlich flr das Publishing- und das Subscription-Segment des Konzerns sowie fir die Bereiche Marketing /
Vertrieb und Verbandsarbeit. Das Publishing-Segment umfasst die folgenden operativen Geschéftsbereiche: TF News+, TF Content &
Services, TF Media sowie die Beteiligung an der AdAudience. Das Subscription-Segment beinhaltet die operativen Geschaftsbereiche:

Elitemedianet, jameda und organize.me. Bis zum Verkauf der Cellular im Dezember 2014 war er zusatzlich auch fur diese Gesellschaft
zustandig.

Die Gesellschaft wird satzungsgemafl durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen
vertreten. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt dieser die Gesellschaft allein.

Die Gesamtbezlige der Vorstande belaufen sich im Berichtsjahr auf insgesamt 1.170.857,35 Euro (Vorjahr: 2.145.157,98 Euro). Darin enthalten

sind variable Komponenten in Héhe von 225.000,00 Euro (Vorjahr: 450.000,00 Euro) sowie anteilsbasierte Vergitungen in H6he von -
186.756,09 Euro (Vorjahr: 589.378,00 Euro). Darlber hinaus kénnen die Vorstéande auf einen Firmenwagen zurtckgreifen.
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Im Rahmen des Long-Term Incentive Programms (LTIP) wurden den Vorstédnden virtuelle Aktien gewahrt. Der beizulegende Zeitwert der
virtuellen Aktien betragt zum Stichtag 1.415.457,76 Euro (Vorjahr: 1.602.213,84 Euro).

Die Hauptversammlung vom 1. Juni 2011 hat mit qualifizierter Mehrheit beschlossen, von der sogenannten Opting-out-Klausel Gebrauch zu
machen. Damit ist die TOMORROW FOCUS AG bis einschlieBlich des Geschéaftsjahrs 2015 von der gesetzlichen Verpflichtung der
individualisierten Offenlegung der an lhren Organe gewahrten Bezlige befreit.

Verbindlichkeiten gegentber dem Vorstand bestehen in Héhe von 1.715.457,76 Euro (Vorjahr: 2.052.213,84 Euro). Forderungen gegentber
dem Vorstand bestehen nicht.

Die Gesellschaft hat den Mitgliedern des Vorstands der TFAG weder Darlehen gewahrt, noch fir diese Personen Bulrgschaften und/oder
sonstige Garantien Gbernommen.

Die Mitglieder des Vorstands halten am Bilanzstichtag insgesamt 131.600 (Vorjahr: 122.500) Stickaktien der Gesellschaft.

9. Gesamthonorar des Abschlusspriifers
Auf die Angabe des Gesamthonorars wird mit Hinweis auf § 285 Nr. 17 HGB verzichtet.
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10. Mitteilung nach § 20 Abs. 1 bzw. Abs. 4 AktG sowie § 21 Abs. 1 WpHG i.V.m. § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Aktionéar Letzter gemeldeter Mitteilung vom
Stimmrechtsanteil

Burda Digital GmbH, Miinchen

(Tochtergesellschaft der Burda GmbH) 63,61% 20.10.2010*
Burda GmbH, Offenburg™** 63,61% 20.10.2010**
Deutsche Bank AG, Frankfurt*** 5,04% 13.12.2006

Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH,

Frankfurt (Tochtergesellschafter der Deutschen Bank AG) 8,50% 17.09.2014
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH, 3.07% 05.05.2014
Stuttgart* e e
Baden-W iirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte, 3.02% 05.05.2014
Zahnérzte und Tieréarzte, Tlbingen mere T
Allianz Global Investors Europe GmbH, 2.91% 50.03.2014

Frankfurt

* Die Stimmrechte werden der LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH gemaB § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6 zugerechnet.

** Es wurden drei Mitteilungen mit demselben Stimmrechtsanteil bekanntgegeben.

*** Die Stimmrechte werden der jeweiligen Muttergesellschaft gemai § § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG sowie gemaB § 20 Abs. 1 S. 2i. V. m. § 16 Abs. 4 AktG
zugerechnet.
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11. Entsprechungserklarung nach § 161 AktG
Die Gesellschaft hat die geman § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung fir dieses Geschéftsjahr abgegeben und ihren Aktionaren auf ihrer
Homepage unter http://www.tomorrow-focus.de/investor-relations/fest/investor-relations-corporate-governance_aid_160.html  zuganglich

gemacht.

12. Uberleitung vom Jahresiiberschuss zum Bilanzgewinn

Der im Geschéftsjahr 2014 erzielte Jahresfehlbetrag betrug 18.887.938,84 Euro. Zusammen mit dem Bilanzgewinn aus dem Jahr 2013 in Héhe
von 4.201.035,02 Euro nach Dividendenausschittung (Bilanzgewinn Vorjahr in H6he von 7.699.852,70 Euro abziglich Dividendenausschuttung
von 3.498.817,68 Euro) ergab sich damit ein Bilanzverlust in H6he von 14.686.903,82 Euro.

Minchen, den 19. Marz 2015

Antonius Bouten Dr. Dirk Schmelzer Christoph Schuh
(Vorstandsvorsitzender) (Finanzvorstand) (Mitglied des Vorstands)
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung und
den Lagebericht der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 geprift. Die Buchflhrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Gber den
Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaBiger Buchfihrung und durch
den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

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

Minchen, den 19. Marz 2015
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Andreas Eigel ppa. Alexander Fiedler
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2014
Sehr geehrte Damen und Herren,

im Geschéftsjahr 2014 lagen Licht und Schatten eng beisammen. Wahrend sich beispielsweise die Reiseportale HolidayCheck und Zoover trotz
intensiver Wettbewerbssituation gut entwickelten, litt die franzdsische Reiseplattform Ecotour splrbar unter den schwierigen Rahmenbedingungen
des franzésischen Reisemarktes. Mangels Aussicht auf Besserung blieb aus Sicht der Verwaltung letztlich nur der schmerzliche, zugleich aber
notwendige Schritt des Rlickzugs aus dem franzdsischen Reisemarkt.

Im Publishing-Segment zeigte sich ein &hnliches Bild. Das seit dem ersten Quartal 2014 geanderte Werbeverhalten der Kunden, weg von
klassischer Displaywerbung und hin zu anderen digitalen Werbeformen, stellte den Digitalvermarkter TOMORROW FOCUS Media und die
hauseigenen Content-Portale vor groBe Herausforderungen. Letztere, allen voran Focus Online und Huffington Post, zeigten dagegen eine
erfreuliche Entwicklung, insbesondere durch die Diversifizierung ihrer Erlésquellen. Auch TOMORROW FOCUS Media befindet sich auf gutem Weg
zu einem crossdigitalen Werbevermarkter.

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

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG hat im Geschéftsjahr 2014 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben
wahrgenommen. Er hat sich mit dem Vorstand des Unternehmens regelmaBig beraten und seine Téatigkeit sorgfaltig Gberwacht. Der Vorstand hat
dem Aufsichtsrat Uber die Unternehmensplanung, die Geschéaftsentwicklung, die strategische Weiterentwicklung, das Risikomanagement sowie alle
wichtigen Geschéftsvorfélle der Gesellschaft regelméaBig schriftlich und mandlich berichtet. In alle Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fir
das Unternehmen war der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden.

Den Beschlussvorschlagen des Vorstands hat der Aufsichtsrat jeweils nach eingehender Prufung zugestimmt.

Uber die Aufsichtsratssitzungen hinaus stand der Aufsichtsratsvorsitzende mit dem Vorstandsvorsitzenden mehrmals monatlich in intensivem
persdnlichem und telefonischem Kontakt und hat sich tber die Entwicklung der Geschéftslage und die wesentlichen Geschaftsvorfalle informiert.

Insgesamt fanden finf ordentliche Aufsichtsratssitzungen am 20. Marz 2014, 4. Juni 2014, 1. Juli 2014, 15. Oktober 2014 und 4. Dezember 2014
statt. Ferner wurden im Berichtsjahr insgesamt zw6lf Beschlisse im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens gefasst.

Gegenstand regelmaBiger Beratungen in den Aufsichtsratssitzungen waren die Umsatz-, Ergebnis- und Beschaftigungsentwicklung sowie die
Finanzlage und Liquiditatsentwicklung der TOMORROW FOCUS AG und der Gruppe.
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Am 27. Januar 2014 beschloss der Aufsichtsrat im Wege eines Umlaufbeschlusses, die zum 31. Dezember 2014 auslaufende Bestellung von Herrn
Dr. Schmelzer zum Vorstand der Gesellschaft und den zum 31. Dezember 2014 auslaufenden 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
Prifung der Konzernjahresabschlisse 2012 und 2013 durch die Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung (DPR) eingegangen wurde. DarlUber
hinaus behandelte der Aufsichtsrat die Geschéftsentwicklung des abgelaufenen Geschéftsjahres 2013, die Abschliisse und die Lageberichte der
TOMORROW FOCUS AG sowie des Konzerns zum 31. Dezember 2013. Er stimmte dem Ergebnis der Abschlussprifung zu und billigte den
Jahresabschluss, den Konzernabschluss, die Lageberichte sowie den Abhangigkeitsbericht. Ferner schloss sich der Aufsichtsrat dem Vorschlag des
Vorstands an, der ordentlichen Hauptversammlung im Juni 2014 die Ausschittung einer Dividende in H6he von 0,06 Euro je Aktie fur das
Geschaftsjahr 2013 vorzuschlagen.

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

SchlieBlich erlduterte 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 Ho6he von 50 Millionen Euro zu treten.

Ferner berichtete der Vorstand liber den Verkaufsprozess bei der B2B-Beteiligung Cellular.

AbschlieBend wurde die Tagesordnung der ordentlichen Hauptversammlung 2014 erértert. Die Zustimmung zu den Tagesordnungspunkten der
ordentlichen Hauptversammlung 2014 erteilte der Aufsichtsrat am 25. April 2014 im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens.

Im Anschluss an die ordentliche Hauptversammlung am 4. Juni 2014 wahlte der Aufsichtsrat in seiner konstituierenden Sitzung den bisherigen
Vorsitzenden, Herrn Stefan Winners, erneut zu seinem Vorsitzenden. Ferner wéhlte der Aufsichtsrat Herrn Dr. Dirk Altenbeck zu seinem neuen
stellvertretenden Vorsitzenden, nachdem der bisherige Amtsinhaber, Herr Dr. Andreas Rittstieg, sein Amt als stellvertretender Vorsitzender mit
Wirkung zum Ablauf der Aufsichtsratssitzung 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 niedergelegt hatte, wahlte der
Aufsichtsrat zudem Herrn Dr. Andreas Rittstieg einstimmig in den Prifungsausschuss.

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 anderem berichtete er Gber den Stand des Verkaufsprozesses der B2B-Beteiligung Cellular, insbesondere auch im Hinblick
auf die Bereitschaft der Cellular-Geschéftsfihrer, die Gesellschaft im Rahmen eines Management Buy-outs zu erwerben. Ferner erérterte der
Aufsichtsrat mit dem Vorstand ausfihrlich den Geschéftsverlauf bei der RPC Voyages SAS, die weiterhin schlechten Aussichten flir den
franzbsischen Reisemarkt und die hierzu mdéglichen Handlungsoptionen. SchlieBlich berichtete der Vorstand dem Aufsichtsrat Gber den Fortgang
der Vertragsverhandlungen zur Ubernahme der ausstehenden Anteile an der WebAssets B.V. Der Aufsichtsrat 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
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berufen und in Folge dessen seine Tatigkeit als Geschaftsfihrer der jameda GmbH zum 1. August 2014 in gegenseitigem Einvernehmen zu
beenden.

Gleichzeitig stimmte der Aufsichtsrat zu, Herrn Florian Wei3 mit Wirkung zum 1. August 2014 als dessen Nachfolger zum Geschéftsfihrer und CEO
der jameda GmbH zu bestellen. 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 Uber den Stand der Umsetzung der im Juni 2014 durch den Aufsichtsrat genehmigten
Reorganisation des Publishing-Segments. Wesentlicher Gegenstand dieser Reorganisation ist die geplante Biindelung der Content-Angebote in
einer Gesellschaft 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 er6rterten Aufsichtsrat und Vorstand ausfihrlich mdégliche strategische Handlungsoptionen zur
Weiterentwicklung der B2C-Geschéfts-aktivititen der TOMORROW FOCUS-Gruppe, insbesondere des Travel-Bereichs.

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

Ferner informierte der Vorstand den Aufsichtsrat tber die aktuelle Markt- und Geschéftsentwicklung und den Forecast || der TOMORROW FOCUS-
Gruppe. Unter anderem erlauterte der Vorstand dem Aufsichtsrat die mit den Cellular-Geschéaftsflihrern ausverhandelten Konditionen zum Verkauf
der Gesellschaft. Der Aufsichtsrat stimmte dem Management Buy-out zu.

SchlieBlich berichtete Herr Dr. Jost Schwaner, Geschéaftsfihrer der EliteMedianet GmbH, dem Aufsichtsrat Uber die aktuelle Geschéaftsentwicklung
von ElitePartner sowie Uber die weitere Strategie, insbesondere im Bereich Mobile.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 4. Dezember 2014 war der aktuelle Bericht des Priifungsausschusses. Daneben informierte der Vorstand
den Aufsichtsrat Uber die aktuelle Markt- und Geschaftsentwicklung der TOMORROW FOCUS-Gruppe. Zudem prasentierte er dem Aufsichtsrat die
Planung der TOMORROW FOCUS AG fur das Jahr 2015 einschlieBlich der erwarteten Liquiditatsentwicklung. Der Aufsichtsrat stimmte der Planung
nach ausfuhrlicher Diskussion zu.

Ferner beschéftigte sich der Aufsichtsrat in dieser Sitzung 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 Deutschen
Corporate Governance Kodex und diskutierte gemaf 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.
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Besetzung des Aufsichtsrats

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

Holger Taubmann ist Senior Vice President Distribution der bérsennotierten Amadeus IT Group S.A., einem weltweit fihrenden Anbieter von IT-
Lésungen fir die Touristik-Industrie.

Ausschiisse
Im Geschéftsjahr 2014 wurde erneut ein Prifungsausschuss gebildet. Diesem gehérten an: Dr. Dirk Altenbeck (Vorsitzender 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 weiteren Ausschiisse gebildet.

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

Soweit im Rahmen der Erérterungen von Vorstand und Aufsichtsrat Gber die strategische Ausrichtung und zuklnftige Entwicklung des TOMORROW
FOCUS-Konzerns in den einzelnen Geschéftsbereichen Beziehungen zu Unternehmen der Burda-Gruppe von Relevanz waren, haben die
Aufsichtsratsmitglieder Herr Winners, Herr Dr. Rittstieg und Herr Welte nicht an den Beratungen teilgenommen, um bereits 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 Effizienzprifung vorgenommen.
Vorstand und Aufsichtsrat haben am 4. Dezember 2014 eine gemeinsame Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG abgegeben. Die Erklarung
wurde auf den Internetseiten der Gesellschaft dauerhaft dffentlich zuganglich gemacht. Im Ubrigen wird auf die Ausfilhrungen 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 Handelsgesetzbuches (HGB), der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht nach den Grundsatzen der International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.

Der Abschlussprifer, die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft (PwC), Frankfurt am Main,
Zweigniederlassung Minchen, hat den Jahresabschluss und den Lagebericht der TOMORROW FOCUS AG fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar
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bis zum 31. Dezember 2014 und den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht fir das gleichlautende Geschéftsjahr geprift. Die
Prifungsschwerpunkte bei der Auftragserteilung umfassten unter anderem die Prifungsschwerpunkte 2014 der Deutschen Prifstelle fir
Rechnungslegung, darunter die Prifung der Ermittlung des Ausweises und der Werthaltigkeit der latenten Steuern. Des Weiteren umfassten die
Prifungsschwerpunkte die Prifung der Werthaltigkeit des im Konzernabschluss ausgewiesenen Goodwills und der im Einzelabschluss gezeigten
Beteiligungsansatze, die Prifung des Ansatzes und der Bewertung der im Konzernabschluss ausgewiesenen Immateriellen
Vermobgensgegenstande, die Prifung der Zugénge in den Finanzanlagen durch die Ubernahme der Restanteile der Webassets B.V. und deren
Bewertungsansatz, die Prifung der VerauBerung der Anteile an der Cellular GmbH und an der RPC Voyages SAS und der Entkonsolidierung der
genannten Gesellschaften, die Priifung 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 Konzernlageberichts, die Prifung der Reorganisation der
TOMORROW FOCUS Media GmbH sowie die Werthaltigkeit der Finanzanlagen.

Der Abschlusspriifer hat entsprechend § 317 Abs. 4 HGB gepriift und befunden, dass der Vorstand ein Uberwachungssystem eingerichtet hat, die
gesetzlichen Forderungen zur Fruherkennung existenzbedrohender Risiken fur das Unternehmen erflllt sind und der Vorstand geeignete
MaBnahmen ergriffen hat, friihzeitig Entwicklungen zu erkennen und Risiken abzuwehren.

Der Abschlussprifer hat gegentber dem Aufsichtsrat die vom Corporate Governance Kodex geforderte Unabhangigkeitserklarung abgegeben und
die im jeweiligen Geschéftsjahr angefallenen Prifungs- und Beratungshonorare dem Aufsichtsrat gegentiber offengelegt.

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

Der Jahresabschluss sowie der Konzernabschluss haben jeweils einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erhalten. Jahresabschluss,
Konzernabschluss, Lagebericht und Konzernlagebericht sowie der Prifungsbericht des Abschlussprifers haben allen Mitgliedern des Aufsichtsrats
vorgelegen. Die Abschlussunterlagen wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 19. Marz 2015 in Gegenwart und nach einem Bericht des
Abschlussprifers ausfihrlich besprochen. Gegenstand dieser Besprechung waren insbesondere 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 Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden vom Aufsichtsrat geprift. Die
ProfungsmaBnahmen des Aufsichtsrats erstreckten sich insbesondere auf die Ubernahme der Restanteile der Webassets B.V. sowie auf die
Prifung der VerauBerung der Cellular GmbH. Ein weiterer Prifungsschwerpunkt des Aufsichtsrats lag auf der Ermittlung des Ausweises und der
Werthaltigkeit der latenten Steuern.
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Nach Abschluss dieser Prifung waren Einwendungen nicht zu erheben. Der Aufsichtsrat hat daher dem Ergebnis der Abschlussprifung in seiner
Sitzung am 19. Méarz 2015 zugestimmt. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und der Konzernabschluss wurden vom Aufsichtsrat
gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Mit dem Lagebericht, dem Konzernlagebericht und der Beurteilung der weiteren Entwicklung der
Gesellschaft hat sich der Aufsichtsrat einverstanden erklért. Dem Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des Bilanzgewinns hat sich der
Aufsichtsrat angeschlossen.

Prifung des Abhangigkeitsberichts geman § 314 Abs. 2 und 3 AktG
Des Weiteren hat der Aufsichtsrat in der Sitzung vom 19. Marz 2015 den Bericht des Vorstands der TOMORROW FOCUS AG geman § 312 AktG
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen fiir das Geschéftsjahr 2014 (Abhangigkeitsbericht) geprift.

Die Uberpriifung dieses Berichts durch den Aufsichtsrat hat zu keinen Beanstandungen gefiihrt. Dabei hat sich der Aufsichtsrat fiir die im
Abhangigkeitsbericht dargestellten Rechtsgeschafte vom Vorstand die Vorteile und mdéglichen Risiken darstellen lassen und nach eigener
Anschauung gegeneinander abgewogen. Ferner hat sich der Aufsichtsrat erlautern lassen, nach welchen Grundsatzen Leistungen der Gesellschaft
und die dafir erhaltenen Gegenleistungen festgesetzt worden sind.

Der Abschlussprifer hat auch den Abhangigkeitsbericht geprift und folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtgemaBen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgefuhrten Rechtsgeschaften nach den Umstanden, die zum Zeitpunkt ihrer Vornahme bekannt waren, die Leistung der
Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.*

Den Prifungsbericht hat der Abschlussprifer dem Aufsichtsrat vorgelegt. Der Abhéangigkeitsbericht und der Prifungsbericht hierzu wurden
rechtzeitig dem Aufsichtsrat Gbermittelt. Der Abschlussprifer hat an der Sitzung des Aufsichtsrats vom 19. Marz 2015 teilgenommen und dabei tber
die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung des Abhangigkeitsberichts informiert.

Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht des Vorstands und den Prifungsbericht des Abschlussprifers seinerseits gepruft.

Der Aufsichtsrat schliet sich dem Ergebnis der Prifung durch den Abschlussprifer an und billigt nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner
eigenen Prifung dessen Bericht. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Prifung bestehen von Seiten des Aufsichtsrats keine Einwendungen
gegen die Erklarung des Vorstands am Schluss des Abh&ngigkeitsberichts.

Dank
Fir 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 Geschaftsleitung und der Belegschaft fiir das Geschaftsjahr 2015 viel Erfolg.
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Minchen, im Marz 2015

Fir den Aufsichtsrat

Stefan Winners
Vorsitzender
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TOMORROW FOCUS AG
Neumarkter Str. 61

81677 Mlnchen
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Investor & Public Relations:

Armin Blohmann
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