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Lagebericht der TOMORROW FOCUS AG fiir das Geschaftsjahr 2015

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 Geschéaftsmodell

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 Mitteleuropa tatigen Internetkonzern. Insgesamt blicken wir auf eine rund 16-jahrige Geschichte
als boérsennotiertes Unternehmen zuriick.

Im Laufe des Geschéftsjahrs 2015 wurden, im Zuge einer strategischen Neuausrichtung auf die Geschéftsaktivitidten des Konzernsegments
Travel, mit Ausnahme von organize.me, alle operativen Gesellschaften, die nicht dem Travel-Segment zugeordnet waren, verauBert. Der
Wetterportalbetreiber Meteovista wurde bereits rickwirkend zum 1. Januar 2015 dem Konzernsegment Travel zugeordnet.

Die Marken des Konzernsegments Travel nehmen flihrende Marktpositionen ein. Im Jahresdurchschnitt 2015 beschéaftigten wir in der AG 21
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter am Standort Miinchen sowie im gesamten Konzern 384 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (Vollzeitaquivalent)
an insgesamt 5 Standorten in Deutschland, den Niederlanden, Polen und der Schweiz. Im Geschéftsjahr 2015 erzielte die TOMORROW
FOCUS AG einen Umsatz in Héhe von 0,5 Millionen Euro, der gesamte TOMORROW FOCUS-Konzern erzielte einen Konzernumsatz nach
IFRS in H6he von 104,40 Millionen Euro.

Der Sitz unseres Unternehmens ist Deutschland, mit der Konzernzentrale in Minchen. Der TOMORROW FOCUS-Konzern wird durch den
Vorstand gefiihrt, dem der Vorsitzende (Chief Executive Officer, CEQO), der Finanzvorstand (Chief Financial Officer, CFO) und der Vorstand
flr Produktentwicklung und IT (Chief Operating Officer, COO) angehéren (Stand 1.1.2016).

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

Der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG ist das einzige Fuhrungsgremium, das entsprechend dem deutschen Aktiengesetz die
Gesamtverantwortung flr die Geschéftsflihrung tragt. Auf allen anderen Ebenen unseres Konzerns wird Fiihrungsverantwortung hingegen
stets Einzelpersonen zugeordnet, die im Rahmen der Konzernrichtlinie und den Geschéftsordnungen eigensténdig entscheiden und fir ihre
Aufgabenbereiche personlich Verantwortung tragen.

Im Zuge der strategischen Neuausrichtung des Konzerns ergaben sich im Laufe des Geschéftsjahrs 2015 Veradnderungen in der

Zusammensetzung des Vorstands. So schied der bisherige Vorstandsvorsitzende Antonius Bouten zum 30. Juni 2015 und das
Vorstandsmitglied Christoph Schuh zum 31. Dezember 2015 aus dem Vorstand der Gesellschaft aus. Als neuer Vorstandsvorsitzender trat
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zum 1. Januar 2016 Georg Hesse in den Vorstand der Gesellschaft ein. Ferner wurde Timo Salzsieder zum 1. September 2015 als Chief
Operating Officer in den Vorstand der Gesellschaft berufen (siehe auch Abschnitt 2.2.1 dieses Lageberichts).

Zum Geschéftsbereich des zum 1. Januar 2016 in die Gesellschaft eingetretenen Vorstandsvorsitzenden Georg Hesse gehéren folgende
Aufgaben und Bereiche (Stand 1.1.2016):

- Information und Abstimmung mit dem Aufsichtsrat
- Gesamtstrategie und Unternehmensentwicklung

- Marketing & Sales

- Personal

- Konzernkommunikation

- Konzernrevision

Zum Geschaftsbereich des Vorstandsmitglieds Dr. Dirk Schmelzer gehéren folgende Aufgaben und Bereiche (Stand 1.1.2016):

- Controlling, Berichtswesen, Risikomanagement und interne Kontrollsysteme
- Finanzielles Beteiligungsmanagement

- Finanzierungen und Bankenbetreuung

- Externe Finanzberichterstattung

- Investorenbetreuung

- Rechts-, Vertrags- und Steuermanagement

- Allgemeine Verwaltung mit Einkauf

Zum Geschéftsbereich des Vorstandsmitglieds Timo Salzsieder gehéren folgende Aufgaben und Bereiche (Stand 1.1.2016):

- Produktentwicklung und Betrieb aller Marken der TOMORROW FOCUS AG
- Bereiche IT (Entwicklung und Betrieb)
- Produkt und User Experience (UX) inkl. Interaction/Visual Design

1.2 Segmente
Im Konzern berichteten wir nach Auflésung der Konzernsegmente Subscription und Publishing nach Vollzug der strategischen
Neuausrichtung (siehe auch Abschnitt 2.2.1 dieses Lageberichts) im Geschéftsjahr 2015 Finanzkennzahlen flr unsere Konzernsegmente
- Travel
- Holding/Other
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Seit dem 1. Januar 2016 besteht nur noch ein Konzernsegment, da das Konzernsegment Holding/Other kein eigenstandig gesteuertes
Geschéftsfeld mehr darstellt.

1.3 Beschreibung der Geschaftstatigkeit

Konzernsegment Travel
Das operative Konzernsegment Travel umfasst alle Gesellschaften, die ihre Erlése im Wesentlichen mit transaktionsbasierten Online-
Geschaftsmodellen im Bereich Reise und Wetter erzielen.

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

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

Die WebAssets B.V. ist dartber hinaus Betreiberin von werbefinanzierten Wetterportalen. Im Rahmen der neuen operativen Ausrichtung des
TOMORROW FOCUS-Konzerns wurde beschlossen, Meteovista aufgrund der inhaltlichen N&he von Wetter und Reise entgegen dem
Vorjahr wieder dem Konzernsegment Travel zuzuordnen.

Haupterldsquelle sind Einnahmen aus Online-Werbung. Kernabsatzmarkte sind Belgien, Deutschland und die Niederlande.

Im Geschéftsjahr 2015 erzielte das Konzernsegment Travel einen AuBenumsatz in Hohe von 104,21 Millionen Euro (Geschéftsjahr 2014:
99,82 Millionen Euro).

Konzernsegment Holding/Other
Das Konzernsegment Holding/Other umfasst die nichtoperativen Gesellschaften TOMORROW FOCUS AG und TF Digital GmbH, jeweils mit
Sitz in Miinchen, die in den Geschéftsjahren 2014 und 2015 keine wesentlichen Umsétze erzielten.

1.4 Finanzielles Steuerungssystem mit finanziellen und nichtfinanziellen Leistungsindikatoren
Die TOMORROW FOCUS AG hat ein finanzielles Steuerungssystem zur Steuerung und Entwicklung der TOMORROW FOCUS AG
entwickelt. Das finanzielle Steuerungssystem definiert Kennzahlen flr Profitabilitdt und Kapitalstruktur. Dazu werden Bilanzergebnis und
Eigenkapitalquote analysiert und mit der urspriinglichen Planung sowie mit dem zweimal im Jahr zu erstellenden Forecast verglichen.
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Finanzielle Leistungsindikatoren

1.4.1.1 Profitabilitat

Die Ergebnisentwicklung der TOMORROW FOCUS AG ist von mehreren Faktoren abh&ngig. So beeinflussen die betrieblichen Ertrage
und die betrieblichen Aufwendungen das betriebliche Ergebnis und damit auch das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit. Ein
weiterer wichtiger Faktor fir die H6he des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit 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 Geschaftsjahr 2015 belief sich der Bilanzgewinn auf 23,45 Millionen Euro nach einem Bilanzverlust in Hé6he von -14,69 Millionen Euro
im Vorjahr. Damit wurde die im Vorjahr abgegebene Prognose fir das Geschéftsjahr 2015, die von einem positiven Bilanzergebnis
ausging, erreicht.

1.4.1.2 Kapitalstruktur

1.4.2

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 Geschaftsjahr 2015 belief sich die Eigenkapitalquote auf 84,0 Prozent nach 52,2 Prozent im Vorjahr. Damit wurde die im Vorjahr
abgegebene Prognose fir das Geschéftsjahr 2015, die von einer Eigenkapitalquote von mindestens 40,0 Prozent ausging, erreicht.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Zudem wird einmal jahrlich der nichtfinanzielle Key Performance Indikator ,Branchen- und Mitarbeiter-Know-how" insbesondere anhand
von Mitarbeitergesprachen erhoben und innerhalb der TOMORROW FOCUS AG zur Steuerung eingesetzt. Auch werden zur
Unternehmenssteuerung regelmaBig externe Indikatoren wie Inflationsraten, Zinsniveau, allgemeine Konjunkturentwicklung und
Geschéftsentwicklung innerhalb  der Absatzméarkte hierzu herangezogen. Zudem finden regelmaBige Jourfixes und
Gesellschafterversammlungen mit den einzelnen Tochtergesellschaften statt.

Branchen- und Mitarbeiter-Know-how

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

Zudem finden zwischen Mitarbeitern und Vorgesetzten quartalsweise Zielvereinbarungs- und Feedback-Gesprache statt.

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

Hier zeigten sich im Geschaftsjahr 2015 in Ubereinstimmung mit der im Vorjahr abgegebenen Prognose im Jahresvergleich keine
wesentlichen Veranderungen.

1.5 Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten
Die TOMORROW FOCUS AG bedient sich bei der Umsetzung technischer Projekte externer Dienstleister. Im Travelsegment finden die
Entwicklungsaktivitdten dezentral innerhalb der Gesellschaften selbst statt. Dabei bedienen sich die Tochtergesellschaften der TOMORROW
FOCUS AG in groBBen Teilen eigener Entwicklungsressourcen. 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:

211

2.1.2

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die konjunkturelle Entwicklung in den Kernabsatzmarkten der TOMORROW FOCUS-Gruppe im Jahr 2015 war gepragt von einem
insgesamt moderaten Wachstum.

So wuchs das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt der Niederlande nach Einschatzung des Global Market Researchs der Deutschen
Bank 2015 um 1,9 Prozent (BIP 2014: 1,0 Prozent). Das Bruttoinlandsprodukt Belgiens wuchs nach Ansicht der Experten preisbereinigt
um 1,4 Prozent (BIP 2014: 1,3 Prozent). Osterreich verzeichnete mit 0,8 Prozent (BIP 2014: 0,5 Prozent) nur ein schwaches
Wirtschaftswachstum. Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt Deutschlands wuchs 2015 um 1,7 Prozent (BIP 2014: 1,6) und das der
Schweiz um 1,0 Prozent (BIP 2014: 1,9 Prozent).

Die hier dargestellten Daten fir das Bruttoinlandsprodukt basieren auf einer Einschatzung des Global Market Researchs der Deutschen
Bank AG vom 19. Februar 2016.

Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die von den transaktionsbasierten Reiseportalen des Konzernsegments Travel adressierten Kernabsatzmérkte entwickelten sich im
Geschaftsjahr 2015 heterogen. Wahrend die Touristikindustrie in Deutschland, Osterreich und den Niederlanden jeweils ein leichtes
Umsatzwachstum verzeichnen konnte, schrumpfte diese in der Schweiz in Folge schwieriger konjunktureller sowie brancheninterner
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Rahmenbedingungen leicht. Im Vorjahr war flr die Branchenentwicklung im Konzernsegment Travel des Geschéftsjahrs 2015 von einem
moderaten Umsatzwachstum in allen Kernabsatzméarkten ausgegangen worden. Bis auf die Schweiz entwickelten sich die
Kernabsatzmarkte damit wie prognostiziert.

Zudem war in den Kernabsatzmarkten, wie im Vorjahr prognostiziert, erneut ein im Vergleich zum Vorjahr verstérkter Wettbewerbsdruck,
im Wesentlichen durch erhdhte Marketingausgaben sowie durch Eintritt neuer Wettbewerber, zu verzeichnen. Hingegen waren entgegen
der im Vorjahr fir das Geschéftsjahr 2015 abgegebenen Prognose, keine wesentlichen Konsolidierungstendenzen im Markt zu spiren,
so dass es auch nicht, wie erhofft zu einer gewissen Entspannung der Wettbewerbssituation und in Folge dessen zu sinkenden
Marketingausgaben kam.

Trotzdem gelang es den Reiseportalen der TOMORROW FOCUS AG nach eigener Einschatzung ihren Marktanteil im Geschéaftsjahr
2015 auszubauen.

Die vorgenannten Aussagen beruhen auf Unternehmensschéatzungen.

2.2 Geschaftsverlauf und Lage

2.2.1

Das Geschéftsjahr 2015 zeigte fiir die TOMORROW FOCUS AG als Holding ein gemischtes Bild. Die Verkaufserlése aus den nicht
fortgefihrten Geschaftsbereichen lagen weit Uber den Erwartungen des Vorstands. Das operative Geschéftsergebnis aus den
fortgeflhrten Geschéaftsbereichen blieb hingegen, im Wesentlichen in Folge deutlich gestiegener Marketingaufwendungen aufgrund eines
gesteigerten Wettbewerbs innerhalb der Reisebranche hinter den Erwartungen des Vorstands zurlick. Konkret belief sich der
Jahreslberschuss im Geschaftsjahr 2015, unter anderem aufgrund von Unternehmensverkaufen in Héhe von 43,37 Millionen Euro, auf
38,13 Millionen Euro nach -18,89 Millionen Euro. Die fir das Geschéftsjahr 2015 abgegebene Prognose, das Geschéaftsjahr profitabel
abzuschlieBen, wurde somit erreicht.

Die Eigenkapitalquote erhdhte sich, im Wesentlichen aufgrund der genannten Verkaufe, die tGiber dem bilanzierten Vermdgenswert lagen,
von 52,2 Prozent zum 31. Dezember 2014 auf 84,0 Prozent zum 31. Dezember 2015. Die flr das Geschéaftsjahr 2015 prognostizierte
Mindesteigenkapitalquote in Héhe von 40 Prozent wurde damit erreicht.

Geschaftsverlauf

Konzernsegment Travel

Anja Keckeisen folgt Gilles Despas als CEO der HolidayCheck AG
Im Juni 2015 wurde Anja Keckeisen zum neuen CEO der HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz, ernannt. Keckeisen folgt auf Gilles
Despas, der nach rund dreijahriger Tatigkeit als CEO der Gesellschaft ausgeschieden war.
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VerauBerung von Vermoégensgegenstanden

Mit Kaufvertrag vom 13. November 2015 wurden die Vermdgensgegenstéande der Tomorrow Travel B.V. und der Zoover Travel B.V. an
die B.V. Reisbureau verauBert. In diesem Zusammenhang erfolgte eine Abwertung des Beteiligungsbuchwertes der Tomorrow Travel
B.V. um 4,54 Millionen Euro.

Aufgegebene Geschaftsbereiche

VerauBerung der TOMORROW FOCUS Publishing GmbH

Im Méarz 2015 schloss die TOMORROW FOCUS AG einen Vertrag mit der Burda Digital GmbH Uber den Verkauf der TOMORROW
FOCUS Publishing GmbH mit Wirkung zum 30. April 2015. Die Gesellschaft enthielt die publizistischen Aktivitdten der TOMORROW
FOCUS-Gruppe, darunter das Nachrichtenportal FOCUS Online, die deutschsprachige Ausgabe des Nachrichten- und Debattenportals
The Huffington Post, das Finanz- und Bérsenportal Finanzen100, das Elternportal Netmoms und den Digitalvermarkter TOMORROW
FOCUS Media.

Der Verkauf war Teil der strategischen Neuausrichtung der TOMORROW FOCUS AG auf digitale Transaktions-Geschaftsmodelle im
Bereich Reise.

Der vereinbarte Kaufpreis betrug 30,20 Millionen Euro. Im HGB-Abschluss der TOMORROW FOCUS AG entstand ein Buchgewinn in
Ho6he von 2,88 Millionen Euro. Der Vollzug der Transaktion erfolgte am 30. April 2015.

VerauBerung der EliteMedianet GmbH

Mit Wirkung zum 31. Oktober 2015 verduBerte die TOMORROW FOCUS AG die EliteMedianet GmbH, Betreiberin des
Partnervermittlungsportals ElitePartner, an die THMMS Holding GmbH, einer Tochter der Beteiligungsgesellschaft Oakley Capital Private
Equity II.

Der Verkaufspreis fir die EliteMedianet GmbH betrug dabei 22,06 Millionen Euro. Hiervon wurde ein Teilbetrag in H6he von 15,92
Millionen Euro bei Vollzug der Transaktion gezahlt. Hinsichtlich des restlichen Kaufpreises in Ho6he von 6,00 Millionen Euro gewahrte die
TOMORROW FOCUS AG ein Darlehen mit einer Laufzeit von bis zu 2 Jahren. Weitere 0,14 Millionen Euro sind nachtrégliche
Kaufpreisforderungen. Im HGB-Abschluss der TOMORROW FOCUS AG entstand ein Buchgewinn in H6he von 0,34 Millionen Euro.

VerauBerung der jameda
Mit Wirkung zum 31. Dezember 2015 verauBerte die TOMORROW FOCUS AG die jameda GmbH, Betreiberin des gleichnamigen
Arztempfehlungsportals, an die Burda Digital GmbH.
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Der Kaufpreis betrug 46,81 Millionen Euro in bar. Burda Digital setzte sich in einem Bieterverfahren unter Koordination von Altium
Capital, an dem sich rund 40 Unternehmen beteiligt hatten, als Hochstbietender durch. Im HGB-Abschluss der TOMORROW FOCUS AG
entstand ein Buchgewinn in Héhe von 40,16 Millionen Euro. Der Vollzug der Transaktion erfolgte zum Jahresende 2015.

Konzernsegment Holding/Other

Veranderungen im Aufsichtsrat

Auf der ordentlichen Hauptversammlung 2015 der TOMORROW FOCUS AG am 16. Juni 2015 wahlten die anwesenden Aktionarinnen
und Aktionare Aliz Tepfenhart sowie Dr. Thomas Déring in den Aufsichtsrat der Gesellschaft. Die Erganzungswahl war notwendig
geworden, nachdem die Aufsichtsratsmitglieder Martin Wei3 und Philipp Welte ihr Mandat jeweils mit Wirkung zum Ablauf der
Hauptversammlung niedergelegt hatten.

Aliz Tepfenhart ist Geschéaftsfihrerin der Burda Digital GmbH. In dieser biindelt Hubert Burda Media Digitalunternehmen und -marken mit
Schwerpunkt auf B2C-Transaktionen.
Dr. Thomas Déring ist Mitbegriinder und geschaftsfihrender Teilhaber der Venture Capital Gesellschaft Delaunay Capital.

Veranderungen im Vorstand

Antonius Bouten scheidet als Vorstandsvorsitzender aus

Der bisherige Vorstandsvorsitzende der TOMORROW FOCUS AG, Antonius Bouten, teilte dem Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS
AG Anfang April 2015 mit, dass er seinen am 31. Marz 2016 endenden Vorstandsvertrag nicht verldngern werde. Im Einvernehmen mit
dem Aufsichtsrat schied Herr Bouten vorzeitig mit Wirkung zum Ablauf des 30. Juni 2015 aus dem Vorstand der Gesellschaft aus.

Georg Hesse zum Vorstandsvorsitzenden berufen
Als dessen Nachfolger berief der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG im Oktober 2015 Georg Hesse, 43, zum neuen CEO und
Vorstandsvorsitzenden. Dieser trat zum 1. Januar 2016 in die Gesellschaft ein.

Mit Georg Hesse konnte ein erfahrener E-Commerce- und Consumer-Brand-Experte fir die TOMORROW FOCUS AG gewonnen
werden, der die Gesellschaft mit ihren Travel-Marken zu einem der fihrenden europaischen Online-Reiseunternehmen weiterentwickeln
soll. Georg Hesse verantwortete davor bei Amazon EU Sarl, Niederlassung Deutschland, als Director den Bereich ,Home Living, Home
Appliances, Major Appliances und Toys‘. Hesse war seit 1999 in verschiedenen Fuhrungsfunktionen bei Amazon beschaftigt. Georg
Hesse besitzt ein Diplom in Medienmarketing sowie einen Master of Business Administration (MBA) des Henley Management Colleges in
London.

10



=
TOMORROW FOCUS ¢

Timo Salzsieder zum Chief Operating Officer berufen

Im August 2015 berief der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG Herrn Timo Salzsieder, 46, mit Wirkung zum 1. September 2015
als Chief Operating Officer (COQ) in den Vorstand der TOMORROW FOCUS AG.

Salzsieder tragt im Vorstand insbesondere die Gesamtverantwortung fir die Produktentwicklung, inklusive des Produktmanagements
und der IT.

Timo Salzsieder war bereits seit 2010 in leitenden Positionen fir den TOMORROW FOCUS Konzern tatig, unter anderem als Konzern-
CTO sowie als COO der HolidayCheck AG. Davor arbeitete er unter anderem in leitenden Funktionen bei Payback, arvato und D+S
Europe.

Christoph Schuh scheidet als Vorstand aus

Christoph Schuh, im Vorstand der TOMORRROW FOCUS AG verantwortlich fir die Segmente Subscription und Publishing, schied nach
Abschluss der strategischen Neuausrichtung der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 aus dem Vorstand aus der Gesellschaft aus.
Vorstand und Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG hatten sich zu einer ausschlieBlichen Fokussierung auf die Geschéaftsaktivitaten
des Travel-Segments entschlossen. Die von Christoph Schuh verantworteten Non-Travel-Beteiligungen wurden daher in den Jahren
2014 und 2015 erfolgreich verauBert.

Konzernsegmentierung 2015

Auflésung des Konzernsegments Publishing
Im Zuge der VerauBerung der TOMORROW FOCUS Publishing GmbH und ihrer Tochtergesellschaften wurde das Konzernsegment
Publishing aufgelést.

Die bisher ebenfalls im Konzernsegment Publishing konsolidierte Meteovista B.V., Betreiberin von diversen Wetterportalen, wurde im
Rahmen der neuen operativen Ausrichtung des TOMORROW FOCUS-Konzerns, aufgrund der inhaltlichen Néahe von Wetter und Reise
rickwirkend zum 1. Januar 2015 wieder im Konzernsegment Travel dargestellt.

Auflésung des Konzernsegments Subscription

Die VerauBerung der EliteMedianet GmbH und der Entschluss, die Gbrigen Tochterunternehmen des Segments ,Subscription” mit der
jameda GmbH (Betreiberin des gleichnamigen Arztempfehlungsportals jameda.de) sowie der organize.me GmbH (Betreiberin eines App-
basierten Organisations- und Erinnerungssystems fir Dokumente) zur Disposition zu stellen, hatte zur Folge, dass das Subscription-
Segment aufgeldst wurde.
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Neue Konzernsegmentierung
Mit Wirkung seit dem 30. Juni 2015 wurde in der nachfolgend genannten Konzernsegmentierung berichtet:

Im Konzernsegment Travel werden folgende Tochtergesellschaften zusammengefasst:

- HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz, inklusive ihrer Tochtergesellschaft

- WebAssets B.V., Zeist/Niederlande, inklusive ihrer Tochtergesellschaften (unter anderem Meteovista B.V., Zeist/Niederlande)
- TOMORROW Travel B.V., Zeist/Niederlande

- TOMORROW Travel Solutions GmbH, Miinchen

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

Die organize.me GmbH, Minchen, wurde im Konzernabschluss als ,held-for-sale’ eingestuft.

2.2.2 Lage

2.2.2.1 Ertragslage der TOMORROW FOCUS AG

Die Betrieblichen Ertrage (Summe aus Umsatzerlése und sonstige betriebliche Ertrédge) erhdéhten sich im Geschaftsjahr 2015
gegentber dem Vorjahr deutlich von 5,40 Millionen Euro auf 47,01 Millionen Euro. Im Detail reduzierten sich die Umsatzerlése im
Geschaftsjahr 2015 gegenlber dem Vorjahr leicht von 0,62 Millionen Euro auf 0,48 Millionen Euro. Die sonstigen betrieblichen Ertrage
erhdhten sich im Geschéftsjahr 2015 gegentber dem Vorjahr von 4,78 Millionen Euro auf 46,53 Millionen Euro. Diese beinhalten im
Geschaftsjahr 2015 neben Kostenweiterbelastungen, unter anderem aus Konzernumlagen in Héhe von 2,61 Millionen Euro, welche auf
Vorjahresniveau lagen, im Wesentlichen die VerauBerungserlése aus dem Verkauf von Tochterunternehmen in Héhe von 43,37 Millionen
Euro sowie die Auflésung von Ruckstellungen in Héhe von 0,40 Millionen Euro. Im Geschéftsjahr 2014 resultieren die betrieblichen
Ertrdge darUber hinaus aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Ausleihungen in Hoéhe von 1,04 Millionen Euro sowie aus
periodenfremden Ertragen aus der Auflésung von Rickstellungen, im Wesentlichen Ruickstellungsauflésungen aus dem Long-Term-
Incentive-Programm (LTIP), in H6he von in Summe 0,97 Millionen Euro.

Die Betrieblichen Aufwendungen (Summe aus Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen und sonstigen betrieblichen
Aufwendungen) sind im Geschaftsjahr 2015 gegeniber dem Vorjahr von 32,02 Millionen Euro auf 16,76 Millionen Euro gesunken.
Waéhrend der Personalaufwand aufgrund im Zusammenhang mit der strategischen Neuausrichtung geschlossener Aufhebungsvertrage
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und aufgrund der Zuflhrung zum LTIP von 3,43 Millionen Euro auf 5,62 Millionen Euro anstieg, konnten insbesondere die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen reduziert werden. Wesentlicher Grund fur die im Jahresvergleich um 17,25 Millionen Euro auf 10,27
Millionen Euro gesunkenen sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind die im Vorjahr enthaltenen Zufihrungen zu Wertberichtigungen
auf Forderungen in Héhe von 18,42 Millionen Euro, im Wesentlichen gegeniiber der TF Digital GmbH, die Darlehen zur Finanzierung des
Kaufs und der liquiden Ausstattung der RPC Voyages SAS erhalten hatte. Im Zuge der Eréffnung des Glaubigerschutzverfahrens Gber
RPC Voyages und des anschlieBenden Verkaufs wurde diese Forderung im Vorjahr wertberichtigt.

Das Betriebliche Ergebnis (Betriebliche Ertrage abziiglich Betriebliche Aufwendungen) belief sich auf 30,25 Millionen Euro nach -26,72
Millionen Euro im Vorjahr.

Das Finanzergebnis (Summe aus Ertrdgen aus Beteiligungen, Ertrdgen aus Gewinnabflihrung und sonstigen Zinsen und &ahnlichen
Ertrdgen abzlglich Abschreibungen auf Finanzanlagen, Aufwendungen aus Verlustibernahme und Zinsen und &ahnlichen
Aufwendungen) blieb mit 7,86 Millionen Euro auf Vorjahresniveau.

Wahrend die Ertrédge aus Beteiligungen um 1,02 Millionen Euro angestiegen, sind im Gegenzug die Ertrdge aus Gewinnabfiihrung um
1,25 Millionen Euro im Vergleich zum Vorjahr gesunken. Dies begriindet sich darin, dass sich der Organkreis der TOMORROW FOCUS
AG im Rahmen der VerauBerungen verkleinert hat. Daraus resultiert auch der Wegfall der Aufwendungen aus Verlustiibernahme der
Tomorrow Focus Publishing GmbH von 4,45 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2014, der jedoch durch Abschreibungen auf Finanzanlagen
in H6he von 5,04 Millionen Euro, insbesondere fir den Beteiligungsbuchwert der Tomorrow Travel B.V. in H6he von 4,54 Millionen Euro,
Uberkompensiert wurde. Die Zinsen und &hnlichen Aufwendungen sind in Folge reduzierter Bankverbindlichkeiten von -2,54 Millionen
Euro auf -1,72 Millionen Euro gefallen sind.

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit als Addition von Betrieblichem Ergebnis und Finanzergebnis belief sich im
Geschaftsjahr 2015 entsprechend auf 38,11 Millionen Euro nach -18,87 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2014.

Insgesamt ergibt sich flr das Geschéaftsjahr 2015 ein Jahrestliberschuss in Héhe von 38,13 Millionen Euro nach einem Jahresfehlbetrag
in Héhe von 18,89 Millionen Euro im Vorjahr.

Das Bilanzergebnis, flr das keine Prognose fiir das Geschéftsjahr 2015 abgegeben wurde, belief sich im Geschéftsjahr 2015 auf 23,45
Millionen Euro nach -14,69 Millionen Euro im Vorjahr.
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2.2.2.2 Vermdgens- und Finanzlage

Ziele des Finanzmanagements

Das Hauptziel des Finanzmanagements des TOMORROW FOCUS AG ist die jederzeitige Sicherung der Liquiditdt des TOMORROW
FOCUS-Konzerns zur Gewahrleistung des taglichen Geschaftsbetriebs. Darliber hinaus wird die Optimierung der Rentabilitadt und damit
verbunden eine méglichst hohe Bonitat zur Sicherung einer gunstigen Refinanzierung angestrebt.

Erlauterung der Kapitalstruktur

Auf der Aktivseite der Bilanz ist das Anlagevermégen der TOMORROW FOCUS AG zum 31. Dezember 2015 auf 137,24 Millionen Euro
nach 212,39 Millionen Euro zum 31. Dezember 2014 gesunken. Hierfur ist im Wesentlichen der Rickgang der Bilanzposten Anteile an
verbundenen Unternehmen um 80,51 Millionen Euro auf 129,73 Millionen Euro - verantwortlich. Die Sonstigen Ausleihungen sind
hingegen um 5,11 Millionen Euro auf 6,71 Millionen Euro angestiegen. Der Riickgang des Bilanzpostens ,Anteile an verbundenen
Unternehmen® ist im Wesentlichen auf den Verkauf des Segments Publishing, der Elitemedianet GmbH und der jameda GmbH,
zurtckzufuhren sowie der Wertberichtigung des Beteiligungsbuchwertes der Tomorrow Travel B.V. im Rahmen der VerduBerung der
wesentlichen Vermdgenswerte der Gesellschaft. Der Anstieg der Bilanzposten Sonstige Ausleihungen ist auf eine Verkauferdarlehen an
die Kaufer der EliteMedianet GmbH in Héhe von 6,00 Millionen Euro zurtickzufihren. Dem stehen Wertberichtigungen von 0,50 Millionen
Euro und Rickzahlungen sowie Umgliederungen in die kurzfristigen Forderungen gegenuUber.

Das Umlaufvermégen der TOMORROW FOCUS AG ist von 19,73 Millionen Euro zum 31. Dezember 2014 auf 52,05 Millionen Euro
zum 31. Dezember 2015 angestiegen. Verantwortlich waren insbesondere der Anstieg des Bilanzpostens Guthaben bei Kreditinstituten,
der aufgrund des Liquiditatszuflusses aus den VerauBerungen um 32,11 Millionen Euro auf 48,43 Millionen Euro angestiegen ist, und
des Bilanzpostens Sonstige Vermdgensgegenstande der sich von 0,17 Millionen Euro auf 1,35 Millionen Euro erhéht hat, im
Wesentlichen ein Resultat aus nachtraglichen Kaufpreisforderungen, Forderungen fir Zuschisse zu Umbauten, Steuerforderungen und
der Forderungen aus Ergebnisabfiihrung der EliteMedianet GmbH, die im Vorjahr noch unter dem Bilanzposten Forderungen gegen
verbundene Unternehmen ausgewiesen wurde.

Auf der Passivseite der Bilanz ist das Eigenkapital der TOMORROW FOCUS AG von 121,10 Millionen Euro zum 31. Dezember 2014
auf 159,24 Millionen Euro zum 31. Dezember 2015 angestiegen. Wesentlicher Grund ist der Ausweis eines Jahresuberschusses im
Geschaftsjahr 2015 in H6he von 38,13 Millionen Euro. Im Vorjahr hatte sich hingegen ein Jahresfehlbetrag in H6he von 18,89 Millionen
Euro ergeben.

Die Eigenkapitalquote, fir die keine Prognose fiir das Geschéftsjahr 2015 abgegeben wurde, erhdhte sich aufgrund des gestiegenen
Eigenkapitals von 52,2 Prozent zum 31. Dezember 2014 auf 84,0 Prozent zum 31. Dezember 2015.

Die Rickstellungen erhéhten sich zum 31. Dezember 2015 im Vergleich zum Vorjahresstichtag von 6,67 Millionen Euro auf 9,32
Millionen Euro. Wesentlicher Grund fir diesen Anstieg ist der Anstieg der Rlckstellungen fir sonstige Aufwendungen um 2,05 Millionen
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Euro, Anstieg der Ruckstellung fir ausstehende Rechnungen um 0,96 Millionen Euro, jeweils im Wesentlichen in Folge der
Verkaufskosten flr die jameda GmbH, sowie Anstieg der Riickstellung fir drohende Verluste um 0,33 Millionen Euro.

Die Verbindlichkeiten sind im Vergleich zum Vorjahresstichtag von 104,40 Millionen Euro auf 20,89 Millionen Euro gesunken.
Verantwortlich sind im Wesentlichen um 39,86 Millionen Euro gesunkene ,Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten* aufgrund der
Rickzahlung des Konsortialkredits. Des Weiteren sind fir den Rickgang die um 39,66 Millionen Euro gesunkenen ,Verbindlichkeiten
gegenlber verbundenen Unternehmen’ verantwortlich. Grund fir diese Entwicklung ist die Anderung der Konzernstruktur (vor allem
Wegfall des Publishingsegments) und die Rickflihrung der Verbindlichkeit an die HolidayCheck AG in H6he von 15,00 Millionen Euro.
Zum 31. Dezember 2015 hatte die TOMORROW FOCUS AG ausstehende Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten in Hé6he von 15,2
Millionen Euro, die innerhalb der nachsten zwdlf Monate féllig sind. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
umfassen den kurzfristig falligen Anteil langfristiger Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten sowie abgegrenzte Zinszahlungen.

Im Rahmen der Neustrukturierung der Gesamtfinanzierung der TOMORROW FOCUS AG wurde im Juni 2014 ein Konsortialkredit
abgeschlossen, von dem eine Darlehenssumme von bis zu 50 Millionen Euro, mit einer Laufzeit bis 2019, flexibel abgerufen werden
kann. Im Rahmen der Konzernneustrukturierung und dem damit einhergehenden Ausscheiden von Garanten wurde der Vertrag im Mai
2015 neu verhandelt und die Laufzeit bis 2020 verlangert. Zum Jahresende waren keine Mittel aus dem Konsortialkredit ausgeliehen.

Der verbleibende Teil des Schuldscheindarlehens wird unverédndert mit einem fixen Zinssatz von 4,832 Prozent und 4,984 Prozent
verzinst.

Die Verzinsung des Konsortialkredites wird pro Zinsperiode festgelegt und betrug zuletzt 1,577 Prozent. Damit ist die variable Verzinsung
im Jahresvergleich nahezu unverandert geblieben.

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2015 ist, trotz der Zunahme des Eigenkapitals, insbesondere aufgrund des Rickgangs der
Verbindlichkeiten auf 189,79 Millionen Euro gesunken, nach 232,18 Millionen Euro zum Vorjahresstichtag.

Zum Stichtag weist die TOMORROW FOCUS AG kurzfristige Aktiva in H6he von 52,22 Millionen Euro und kurzfristige Passiva in Héhe
von 28,30 Millionen Euro aus. Zudem verfligt die Gesellschaft per 31. Dezember 2015 Uber noch nicht genutzte Kreditlinien aus einem
Konsortialkredit in Héhe von 49,00 Millionen Euro. Insgesamt sind dem Unternehmen im Geschéaftsjahr 2015 aus
Unternehmensverkaufen Netto-Cash-Flows in Héhe 88,36 Millionen Euro zugeflossen. Damit ist die laufende Liquiditat der Gesellschaft
sichergestellt.
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3. Nachtragsbericht

Die organize.me GmbH verkauft Aktiva in zwei Asset-Deals

Am 1. Februar 2016 verkaufte die organize.me GmbH im Rahmen zweier Asset Deals alle wesentlichen Vermdgenswerte. Der externe
Verkaufspreis belief sich auf 1.080 T €, davon entfallen 80 T € auf die TOMORROW FOCUS AG. organize.me war Betreiberin eines Online-
Dienstes zur Dokumenten-Ablage sowie einer Scanning-App. Im Rahmen des Verkaufs wurde die B2B Sparte mit den dazugehdrigen Assets
extern verauBert, wahrend Teile der B2C Bereiche intern weiter verwertet werden sollen. Die Online-Ablage-Dienste und die App aus dem
B2C Bereich wurden per 29. Februar 2016 abgeschaltet.

Die TOMORROW FOCUS AG I6st vorzeitig die Earn-out-Verpflichtung aus dem Kauf weiterer Anteile der WebAssets B.V. ab

Im Februar 2016 hat die TOMORROW FOCUS AG mit den Altgesellschaftern der WebAssets B.V. eine Abfindungsvereinbarung Uber die
noch ausstehenden Earn-out-Verpflichtungen geschlossen. Durch Zahlung von 2,20 Millionen Euro sind nunmehr samtliche Anspriiche
abgegolten. Die Verpflichtung wurde im Abschluss schon zum Rickzahlungsbetrag bewertet. Die Neubewertung fihrte zu einem Aufwand
von 0,13 Millionen Euro.

4. Prognose-, Chancen- und Risikobericht

4.1 Prognosebericht

4.1.1

4.1.2

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Flr das laufende Jahr sieht das Global Market Research der Deutschen Bank in den Kernabsatzméarkten der TOMORROW FOCUS-
Gruppe eine gemaBigtes Wirtschaftswachstum vor.

So soll das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt in den Niederlanden um 1,4 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 1,4 Prozent und fur die Schweiz um 1,2 Prozent prognostiziert. An der Wachstumsspitze
sehen die Experten der Deutschen Bank Deutschland mit einem erwarteten Wachstum des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts um
1,9 Prozent.

Die hier dargestellten Daten fiir das Bruttoinlandsprodukt basieren auf einer Einschatzung des Global Market Researchs der Deutschen
Bank AG vom 19. Februar 2016.

Branchenentwicklung

Fir das laufende Jahr rechnet die TOMORROW FOCUS AG fir die Kernabsatzmérkte 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 Kernabsatzmérkten der Reiseportale und die in Folge dessen zu erwartende moderate
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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. Mégliche 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 Kostenbldcke wie Gehalter und Mieten aber in Schweizer Franken bezahlt, fihrt eine Aufwertung des Schweizer Frankens zum
Euro zu einer Belastung des Segment- und Konzernergebnisses. Zur Absicherung dieses Wahrungsrisikos wurden im Januar 2016
Devisentermingeschéafte abgeschlossen. Zudem bestehen zur Reduzierung der Wahrungsrisiken Zahlungsmittelbestande in Schweizer
Franken.

Die vorgenannten Aussagen zur Branchenentwicklung beruhen auf Unternehmensschéatzungen.

TOMORROW FOCUS AG

Die TOMORROW FOCUS AG blickt in Bezug auf die fortgeflinrten Geschéftsbereiche auf ein zufriedenstellendes Geschaftsjahr 2015
zuriick. Mit der Ergebnisentwicklung der Gesellschaften ist der Vorstand insgesamt nicht zufrieden, allerdings konnten im abgelaufenen
Geschéftsjahr signifikante Marktanteile gewonnen werden und die Gesellschaft konnte sowohl in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz als auch in den Niederlanden und Belgien ihren Marktanteil stabilisieren respektive ausbauen. Vor dem Hintergrund eines
voraussichtlich weiterhin wettbewerbsintensiven Marktumfelds in den Kernabsatzmarkten der TOMORROW FOCUS-Gruppe sowie eines
insgesamt positiven Konjunkturumfelds fir das Jahr 2016 sind die Aussichten fir die TOMORROW FOCUS-Gruppe und damit flr die
TOMORROW FOCUS AG insgesamt befriedigend.

4.1.3.1 Profitabilitat

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

Im Geschéftsjahr 2015 belief sich der Bilanzgewinn auf 23,45 Millionen Euro nach einem Bilanzverlust in H6he von -14,69 Millionen Euro
im Vorjahr.

Fir das Geschéftsjahr 2016 strebt die TOMORROW FOCUS AG einen Bilanzgewinn in Héhe von 15 Millionen Euro an.

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 2015 belief sich die Eigenkapitalquote auf 84,0 Prozent nach 52,2 Prozent im Vorjahr.

Flr das Geschéftsjahr 2016 strebt die TOMORROW FOCUS AG wie im Vorjahr eine langfristige Eigenkapitalquote von mindestens 40,0
Prozent an.
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4.1.3.3 Prognose nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Fdr den nichtfinanziellen Leistungsindikator ,Mitarbeiter-Know-how* wird im laufenden Geschéftsjahr wie im Vorjahr mit einem stabilen
Verlauf gerechnet.

Nichtfinanzieller Leistungsindikator Prognose fiir Geschéftsjahr 2016
Branchen- und Mitarbeiter-Know-how Stabiler Verlauf

4.1.3.4 Gesamtaussage zur voraussichtlichen Entwicklung

Fir das Geschéftsjahr 2016 erwartet die TOMORROW FOCUS AG, dass sich die Markte, in denen ihre Beteiligungen aktiv sind, gestitzt
durch ein moderates Wirtschaftswachstum, insgesamt positiv entwickeln, gleichzeitig aber, aufgrund steigenden Wettbewerbsdrucks in
Folge erhdhter Marketingausgaben und Eintritts neuer Wettbewerber, herausfordernd bleiben werden. Die TOMORROW FOCUS AG
erwartet daher im Geschéftsjahr 2016 einen Rickgang des Bilanzgewinns im Jahresvergleich von 23,45 Millionen Euro auf 15,00
Millionen Euro. Ferner wird fir das Geschéftsjahr 2016 wie im Vorjahr eine langfristige Eigenkapitalquote von mindestens 40,0 Prozent
angestrebt

Von dieser Prognose sind Auswirkungen aus rechtlichen und regulatorischen Themen ausgenommen. Die tatsachliche Entwicklung der
TOMORROW FOCUS AG kann aufgrund der nachfolgend beschriebenen Chancen (vgl. Abschnitt 4.3.1ff) und Risiken (vgl. Abschnitt
4.2.2 dieses Lageberichts) sowohl positiv als auch negativ von diesen Prognosen abweichen.

4.2 Risikobericht
Die Geschaftsentwicklung 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. Aufgrund der VerauBerungen der Beteiligungen, die nicht die Aktivitaten des
Konzernsegments Travel betreffen, entfielen die auf diese Geschéftsbereiche entfallenden Risiken und Chancen. Entsprechend wurde die
Risiko- und Chancenbeurteilung flr die verbleibenden Risiken bzw. Chancen angepasst.

4.2.1

Risikomanagementsystem

Die TOMORROW FOCUS AG als Mutterunternehnmen des TOMORROW FOCUS-Konzerns ist in das konzernweite
Risikomanagementsystem eingebunden. Die TOMORROW FOCUS AG ist im Wesentlichen den Risiken der einzelnen Unternehmen der
Gruppe ausgesetzt. Diese Risiken kdnnen dazu fuhren, dass finanzielle, operative oder strategische Unternehmensziele der gesamten
Unternehmensgruppe nicht wie geplant erreicht werden. Es ist daher fir den langfristigen Unternehmenserfoly der TOMORROW
FOCUS-Gruppe erforderlich, Risiken zu identifizieren, zu analysieren und durch geeignete GegenmaBnahmen zu beseitigen oder
zumindest zu begrenzen.
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4.2.1.1 Risikopolitische Grundsitze

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 MalBnahmen in ihren méglichen Folgewirkungen zu begrenzen.

Fir die Friherkennung, Bewertung und Steuerung von Risiken ist in jeder Gesellschaft ein Risikomanagementsystem einzurichten.

Far kritische/bestandsgefédhrdende Einzelrisiken besteht eine Ad-hoc-Informationspflicht.

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

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

Das Risikomanagement ist 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.

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:
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orisierungsmodell fiir Risiken

Strategisch Operational Finanziell Regeleinhaltung
Unternehmensziele Einkauf Rechnungswesen/ Reporting Gesetze und Richtlinien
e Strategische Ziele e Beglinstigungen von Lieferanten e Buchfihrung e Datenschutz
e Compliance-Ziele (Kick back) ¢ Reporting ¢ Gleichstellungsgesetz

e Bewertung & Pricing e Jahresabschluss ¢ Kartellrecht

Unternehmenskultur ¢ Bilanzfalschung e Vertragsmissbrauch
e Unternehmensleitbild Vertrieb und Versand e GesetzesverstdBe
o Offentlicher Bekanntheitsgrad * Provisionszahlungen Treasury e Arbeitssicherheit
e Image ¢ (fiktive) Beratervertrage ¢ Schwarzgeld o Umwelt

e Bereicherung
Unternehmensplanung Finanzen Verhaltenskodex
e Strategische Planung ¢ Unterschlagung (Treasury) Buchhaltung e Ethik
* Budgetplanung * Kasse/ schwarze Kassen * Storno * Bestechung & Korruption
e Forecasts ¢ Versicherung (Kick back) ¢ Fiktive Umsétze e Betrug

e Zahlungsverkehr
Portfolioentwicklung IT/Datenschutz e Doppelzahlungen Verletzung von Regeln
« Portfolio-Strategie * Datendiebstahl; Spionage e Stammdatenmanipulation e Leitbild & Ethik
e Standortstrategie * Missbrauch Zugriffsrechte e Verhaltensrichtlinien

Controlling/ Reporting « Finanzorganisation
M&A Personal ¢ Kennzahlenmanipulation
e Bewertung & Pricing e Stammdatenmanipulation
e Due Diligence * Spesen
¢ Realisierung

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

Moglich 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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wird ein Risiko in eine der vier folgenden Klassen eingeordnet:

Risikobewertung - Schadenspotenzial

Strategisch Operational Finanziell Regeleinhaltung
Hoch 4 Die strategischen Unterbrechung aller Bestandsgeféhrdende Risiken, die GesetzesverstoBe in
(kritisch/ Ziele werden Geschaftstatigkeiten die Existenz des Unternehmens gravierendem Umfang,
bestands- Uberwiegend (Totalausfall der EDV, geféhrden (massive systematische verbunden mit externen
. nicht erreicht. Datenverlust, Brand, Bilanzmanipulation, starke Untersuchungen,
gefahrdend) Terror). Wechselkursschwankungen), Rechtsverfahren
>= 10 Mio. € Konzern-EBITDA- (Reputationsrisiken).
Einzelrisiko
Erheblich 3 Ein oder mehrere Schwerwiegende Erhebliche Risiken, die zu einem Systematische und an-
strategische Ziele Storung der Jahresfehlbetrag flihren bzw. den haltende VerstoBe
werden nicht Geschéftstatigkeiten Unternehmenswert erheblich gegen Recht und
erreicht. (temporarer Ausfall reduzieren, Gesetz, die zu erheb-
der EDV, Fluktuation >= 6 Mio. € Konzern-EBITDA- lichen Strafen bzw. zu
von Leistungstragern). Einzelrisiko Imageschéaden fihren.
Mittel 2 Es besteht die Signifikante Stérungen Signifikante negative Beein- Systematische VerstoBe
Gefahr, dass ein bzw. Unterbrechung trachtigung von Jahresergebnis, gegen Recht und
strategisches Ziel der operativen Unternehmenswert, Bewer- Gesetz und signifikante
nicht erreicht Betriebsablaufe. tungsmanipulation, Strafen.
wird. >= 1 Mio. € Konzern-EBITDA-
Einzelrisiko
Gering 1 Risiko Keine oder nur Keine splrbare Beeinflussung von Keine vollumfangliche
beeintrachtigt geringfiigige Jahresergebnis, Unternehmenswert Einhaltung bestehender
Ziele kaum. Beeinflussung der (kleine ReportingverstdBe), Vorschriften und Regeln
operativen < 1 Mio. € Konzern-EBITDA- (kleine VerstdBe gegen
Betriebsablaufe. Einzelrisiko die Spesenordnung).

Es sind samtliche Risiken einzubeziehen, die das Unternehmen in seinem Bestand gefédhrden kénnen bzw. Uber den als kritisch
definierten Schwellenwerten liegen, soweit fir sie nicht bereits Rickstellungen und Versicherungssummen in voller Ho6he der erwarteten
Belastungen gebildet oder sie nicht durch Versicherungen gemindert wurden. Die Rickstellungsbetrage 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 bestandsgefédhrdend werden Risiken betrachtet, die wesentliche Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des Unternehmens haben.
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Aus dieser Klassifizierung ergibt sich folgende Risikomatrix:

Risikomatrix
Hoch:
S |Erheblich:
2
2
)
3
[
()]
s Mittel:
]
(&)
»
Gering:
Unwahr- Méglich  Wahr- (Fast)
scheinlich scheinlich sicher
< 20% 220%und 250% und >80%
< 50% < 80%

Eintrittswahrscheinlichkeit

4.2.1.3 Risikomanagement-Organisation

Die Gesellschaften im Konzern organisieren ihre Abldufe und Informationsflisse so, dass sie Risiken in ihrem Unternehmensbereich

frihzeitig erkennen, bewerten und steuern kénnen. Der Konzern-Risikokoordinator Uberwacht und steuert den
Risikomanagementprozess.
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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/bestandsgefahrdende Risiken sowie
Compliance Vorfalle mit strafrechtlichen Verdachtsmomenten schriftlich ad-hoc an den Konzern-Risikokoordinator zu melden, der
diese an den Vorstand weiterleitet.

DarUber hinaus wird Uber alle neuen bzw. veranderten Risiken von den einzelnen Geschéftsleitungen in den jeweiligen Gremien (z.B.
Gesellschafterversammlung) berichtet.

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 Geschaftsfihrungen der Tochtergesellschaften. Die Aufgaben kdnnen auf einen Risikomanagementverantwortlichen, der
nicht Geschéftsflihrer oder Vorstand ist, Gbertragen werden.

4.2.1.4.1

4.2.1.4.2

Einrichtung eines Risikomanagementsystems
Die Tochtergesellschaften haben auf dieser Grundlage eigene Risikomanagementsysteme eingerichtet. Diese sind zu
dokumentieren. Ferner sind bei Bedarf Risiko-Workshops durchzufiihren.

Pflege des Risikomanagementsystems in den Tochtergesellschaften

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

4.2.1.5 Systemiberwachung und Dokumentation

Far

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 beinhalten die organisatorischen MaBnahmen, die zur Einrichtung und zum
laufenden Betrieb eines wirksamen Risikomanagementsystems erforderlich sind. Ferner gilt der quartalsweise erstellte 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 gegeniber der internen Revision und den Wirtschaftsprifern
nachgewiesen. Die ordnungsgemafBe Dokumentation liegt in der Verantwortung der Risikobeauftragten der Tochtergesellschaften und
des Konzerncontrollings.

Um die systematische Verarbeitung der an die TOMORROW FOCUS AG gemeldeten Risiken im Konzern zu erméglichen, 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. unterjéhriger, aktualisierter Forecasts

o Quartalsabschlisse

o Liquiditéatsplanungen

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

4.2.1.7 Uberwachung des Risikomanagementsystems

4.2.2

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

AuBerdem unterliegt die TOMORROW FOCUS AG einer gesetzlichen Prifungspflicht durch den 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 geeignet ist, Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden,
friihzeitig zu erkennen.

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 grundsatzlich
entsprechend ihrer jeweiligen Beteiligungsquote. Aus diesem Grund wird das Risikopotenzial auch auf Basis des Konzern-EBITDAs
ausgewiesen, welches sich Gber Ausschittungen im Bilanzergebnis der TOMORROW FOCUS AG widerspiegelt.
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4.2.2.1 Marktrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Durch die vollzogene Fokussierung der TOMORROW FOCUS-Gruppe auf ihre Travel-Aktivitaten konzentrieren sich die Marktrisiken der
Gruppe auf diesen Bereich. Die Markte, in denen die TOMORROW FOCUS-Gruppe tatig ist, unterliegen wegen fortwahrender
EinfUhrung innovativer Technologien schnellen und wesentlichen Anderungen. Um die Bedurfnisse und Wunsche der Kunden in diesen
Markten zu erflllen, entwickelt die TOMORROW FOCUS-Gruppe fortwahrend neue Produkte- und Dienstleistungen und aktualisiert
regelmanig die bestehenden.

Dominanz der Google-Suche

Zahlreiche Internetnutzer verwenden bei der Suche nach Hotels etc. als primare Informationsquelle Suchmaschinen, wie jene des
Marktflhrers Google. Diese bieten den Nutzern nach Berechnung eines komplexen, nichtéffentlichen Suchalgorithmus in Trefferlisten
Links zu passenden Internetangeboten Dritter, wie HolidayCheck oder Zoover, aber auch zu hauseigenen Angeboten, wie dem Google
Hotel Finder, an. Erfahrungsgemal werden auf den vorderen Réngen 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
Geschéftserldse 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. i

Da Suchmaschinenanbieter regelmaBige, teils tiefgreifende Anderungen an ihrem Suchalgorithmus vornehmen, besteht stets die latente
Gefahr, dass Inhalte von Internetportalen der TOMORROW FOCUS AG im Rang vortbergehend oder gar langfristig zurlckfallen. Als
Folge mussten gravierende Traffic-EinbuBen hingenommen werden, die die Umsatz- und Ergebnissituation der betroffenen
Internetportale und damit der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe in erheblichem Mafe negativ beeinflussen kénnen.

Als Reaktion darauf, ist die TOMORROW FOCUS-Gruppe bestrebt, ihnre Abhangigkeit von Suchmaschinen, insbesondere von Google
durch gezielte MaBnahmen zu reduzieren. Dazu zahlt einerseits die Ausweitung des Uber Social Media-Plattformen generierten Traffics.
Zudem sollen durch einen Ausbau der mobilen Angebote, sowie durch intensivierte Brandingwerbung Internetnutzer verstarkt direkt, also
ohne Umwege Uber Suchmaschinenanbieter, auf die eigenen Internetangebote gelenkt werden.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 — <50 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 Einflihrung neuer, technologischer Innovationen kann die Reichweite, die Nutzung und/oder den Kauf von
Produkten oder Dienstleistungen lber die TOMORROW FOCUS-Internetangebote beeintrachtigen und so zu erheblichen Umsatz- und
ErgebniseinbuBen bis hin zur Existenzbedrohung der gesamten Gruppe fuhren.
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Besonders hervorzuheben sind hier Unternehmen wie Google und Facebook: 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 den Internetportalen der TOMORROW FOCUS-Gruppe. Sollten
Anbieter mit groBer Reichweite und damit groBer Marktmacht, wie insbesondere Google oder Facebook weiterflihrende Angebote in flir
die TOMORROW FOCUS Gruppe relevanten Bereichen einfihren, kénnte dies, analog zu Anderungen am Suchalgorithmus, zu
gravierenden Traffic-Verlusten und in Folge dessen zu erheblichen Umsatz- und ErgebniseinbulBen betroffener Internetportale und der
gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe fiihren. 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 fir konkurrierende, teils multinationale Internetkonzerne mit der nétigen Finanzstarke, um eigene Produkte mit hohen Marketing-
und IT-Investitionen in den Absatzméarkten der TOMORROW FOCUS-Internetangebote einzuflihren 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: hoch >= 10 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

Weitere Marktrisiken

Far die Reiseportale der TOMORROW FOCUS-Gruppe kann eine vortibergehende 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 der gesamten
TOMORROW FOCUS-Gruppe sehr negativ beeinflussen.

Des Weiteren ergeben sich fur die Reiseportale Kostenrisiken im Falle stark erhdhter Marketingaufwendungen, insbesondere fir
Fernsehwerbung und fir sogenanntes Search Engine Marketing (SEM), vor allem Uber 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: erheblich >= 6 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.
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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 vortibergehend, schlimmstenfalls auch langfristig oder gar dauerhaft unterbrochen sein - unter Umstanden einhergehend mit
dem vortbergehenden 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 waren 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: méglich >=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 6ffentlich gemacht und im schlimmsten Falle zu kriminellen Zwecken missbraucht werden. Der daraus resultierende
Imageschaden kann in Folge zu gravierenden Umsatz- und ErgebniseinbufB3en fur einzelne Portale, im schlimmsten Fall fir die gesamte
Unternehmensgruppe fihren.

Um dieses Risiko zu reduzieren, arbeitet die TOMORROW FOCUS-Gruppe mit einem externen Datenschutzbeauftragten zusammen,
der unter anderem die Einhaltung gesetzlicher Vorgaben Gberprift. Darlber hinaus wurde eine Vielzahl technischer
Sicherheitsvorkehrungen, wie modernste Firewall- und Virenabwehrtechnologien installiert. Ferner wird beispielsweise HolidayCheck
regelméaBig TUV-zertifiziert.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 - <50 Prozent, Schadenspotenzial: mittel
>= 1 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.3 Strategische Risiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Die Unternehmensstrategie der TOMORROW FOCUS-Gruppe sieht einen weiteren Ausbau der Marktposition im Bereich Travel vor. 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.
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Ein strategisches Risiko besteht insbesondere fiir Akquisitionen, Beteiligungen sowie fir den organischen Aufbau neuer
Geschaftsmodelle. 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 Geschéaftsmodell 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 fir erworbene Geschéftsaktivitaten.
Zudem kénnen PortfoliomaBnahmen gegebenenfalls zu zuséatzlichem Finanzierungsbedarf fihren und damit den Verschuldungsgrad und
die Finanzierungsstruktur negativ beeinflussen. Akquisitionen bzw. Beteiligungen kénnen schlieBlich zu einem erheblichen Anstieg der
langfristigen Vermdgensgegensténde, einschlieBlich der Geschéfts- oder Firmenwerte, flhren. Abschreibungen auf solche
Vermdgensgegenstande aufgrund unvorhergesehener Geschéftsentwicklungen, zum Beispiel aufgrund schlechter konjunktureller
Rahmenbedingungen, kénnen die operativen Ergebnisse erheblich belasten.

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

4.2.2.4 Okonomische Risiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Eine geringe Konsumbereitschaft der Verbraucher, ausgelést beispielsweise durch konjunkturelle, politische, rechtliche oder
gesellschaftliche Krisen, kann sich negativ auf die Geschéfte und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der TOMORROW FOCUS-
Gruppe auswirken. Mitteleuropa als Kernabsatzmarkt der TOMORROW FOCUS-Gruppe hat sich in der Vergangenheit zwar als relativ
stabiler Wirtschaftsraum erwiesen, der dort tatigen Unternehmen gute Entwicklungsperspektiven ermoglichte. Als Folge der européischen
Wirtschaftskrise 2009 und der damit verbundenen stark steigenden Verschuldungsquoten der Staaten der Européischen Union, wurden
umfassende MaBnahmen zur Bekdmpfung dieser Verschuldungsproblematik eingeleitet. Deren langfristiger Erfolg ist nach wie vor
ungewiss. Insbesondere das Scheitern der GegenmaBnahmen kann nach wie vor zu gravierenden politischen, rechtlichen oder
gesellschaftlichen Umbrichen in einzelnen Landern der Europaischen Union flhren, die sich massiv auf die dort tatigen Unternehmen,
so auch auf die TOMORROW FOCUS-Gruppe, auswirken kénnen.

Auch Naturkatastrophen, Krankheitsepidemien oder Terrorangriffe kénnen wirtschaftliche, politische und gesellschaftliche Unsicherheiten
zur Folge haben. Diese kdnnen 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 beeintréachtigen. Die
durch solche Ereignisse in den vergangenen Jahren eingetretenen Konjunkturabschwachungen waren jedoch meist von kurzer Dauer
und daher nicht von nachhaltiger Bedeutung fiir den Geschéaftsverlauf. Gleichwohl ist zu betonen, dass ein Ereignis wie beispielsweise
der Ausbruch einer weltweiten Grippe-Pandemie, auBerst gravierende Auswirkungen auf die Weltwirtschaft haben kann, dem sich
insbesondere Reiseunternehmen kaum entziehen kénnen. Terrorangriffe, insbesondere solche, die die Infrastruktur des Internets als Ziel
haben, kdnnen sich ebenfalls merklich auf die Ergebnisse der TOMORROW FOCUS-Gruppe, bis hin zur Existenzbedrohung, auswirken.
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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 Geschéfts- oder Firmenwerten im Konzern vermindert haben kdnnten. Dies hétte als Ergebnis Wertminderungen
zur Folge, die zwar nicht zu Auszahlungen fihren wirden, das Ergebnis der gesamten TOMORROW FOCUS-Gruppe aber in
erheblichem Umfang mindern kénnen.

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 GegenmaBnahmen anordnen kann.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: mdglich >=20 — <50 Prozent, Schadenspotenzial:
erheblich >= 6 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 Liquiditats-, W&ahrungs- und
Zinsrisiken ausgesetzt.

Eine negative Entwicklung auf den Kapitalmérkten kann die Finanzierungskosten der Unternehmensgruppe erheblich erhéhen oder gar
zur Einschréankung der Kreditversorgung flihren und damit die Flexibilitat bei der Fremdkapitalfinanzierung gravierend einschranken. Als
Folge kénnten die vorhandenen fliissigen Mittel unter Umstanden nicht ausreichen, um alle finanziellen Verpflichtungen fristgerecht zu
erflllen.

Die zurlckliegende Wirtschafts- und Finanzkrise fuhrte 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 giinstigen Konditionen.

Auf mittelfristige Sicht ist die Liquiditatssituation, u.a. aufgrund der Mittelzuflisse aus der VerauBerung von Beteiligungen im
Geschaftsjahr 2015, gesichert.

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

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
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Anstieg der Nettoverschuldung kénnen zu einer Verschlechterung der Bonitat fihren, die wiederum die Kapitalbeschaffungskosten
erhéhen und in Folge dessen die Ergebnissituation negativ beeinflussen kénnen.

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

Bei der HolidayCheck AG wird der Euro als funktionale Wahrung 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 gegenlber dem Euro, wie im Januar 2015 geschehen, ein unter Umstédnden durchaus erhebliches
Wahrungsrisiko entsteht, das die Ertragslage der HolidayCheck AG negativ beeinflussen kann. Der Vorstand hat daher entschieden, im
Geschaftsjahr 2016 einen entsprechenden Teil der Liquiditatsreserven in Schweizer Franken anzulegen, sowie Devisentermingeschafte
abzuschlieBen.

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe ist aus ihrem operativen Geschéaft ferner einem Forderungsausfallrisiko ausgesetzt. Das
Forderungsmanagement wird dabei bewusst dezentral von den einzelnen Beteiligungen gesteuert. Ausfallrisiken bei den Finanzanlagen
und den Forderungsposten begegnet der Konzern durch ein zeithahes Controlling, eine kontinuierliche Liquiditédtsiberwachung und
Liquiditatssteuerung, sowie durch ein konsequentes Debitorenmanagement.

Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 - <50 Prozent, Schadenspotenzial: mittel
>= 1 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.7 Personalrisiken der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Hochqualifizierte Mitarbeiter und FUhrungskréfte bilden die Grundlage flr 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 groBter Bedeutung. Sollte eine Vielzahl dieser Mitarbeiter in kurzer Zeit das Unternehmen verlassen und kein
adaquater Ersatz gefunden werden, kdnnte die Geschéftsentwicklung beeintrachtigt werden. Vor allem im Falle eines verstarkten
Wettbewerbs um hochqualifizierte Arbeitskréfte, insbesondere in der IT- und Internet-Branche, gibt es keine Garantie dafir, 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 bestmdglich 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 Geschéaftsentwicklung durch den
Verlust von Mitarbeitern und FUhrungskraften wird daher derzeit als gering eingestuft.
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Risikoeinstufung (Vgl. Abschnitt 4.2.1.2 dieses Lageberichts): Wahrscheinlichkeit: méglich >=20 - <50 Prozent, Schadenspotenzial: mittel
>= 1 Mio. Euro Konzern-EBITDA-Einzelrisiko.

4.2.2.8 Gesamtbild der Risikolage

Von den im Risikobericht beschriebenen Risiken kann potenziell eine wesentliche Beeintréachtigung der Ertrags-, Vermdgens- und
Finanzlage der TOMORROW FOCUS-Gruppe ausgehen.

Im Vergleich zum Vorjahr ergibt sich fir die TOMORROW FOCUS-Gruppe aufgrund der im Geschaftsjahr 2015 vollzogenen
Konzentration auf die Geschéftsaktivitaten im Bereich Travel sowie aufgrund einer deutlich verbesserten Liquiditatssituation in Summe
eine verbesserte Risikolage. Unter Berlcksichtigung samtlicher bekannter Tatsachen und Umstande liegen derzeit keine Risiken vor, die
fur sich oder kumuliert den Fortbestand der Gruppe in einem lberschaubaren Zeitraum geféahrden kdnnten.

4.3 Chancenbericht

Die Geschéftsentwicklung 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 grundséatzlich
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 jéahrlich 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 Geschéftsfihrern der Tochtergesellschaften. Im Rahmen des
Strategieprozesses werden langerfristig die Chancen fir weiteres profitables Wachstum ermittelt und in die Entscheidungsprozesse
eingebracht.

4.3.1

4.3.2

Okonomische Chancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Als Unternehmen der Internetbranche kénnen Verbrauchervertrauen und Konsumausgaben einen direkten oder zumindest indirekten
Effekt auf die Umsatzentwicklung haben. Beispielsweise kann eine positive Entwicklung der Konjunktur sowie steuerpolitische
Konjunkturanreize, die Konsumnachfrage unterstiitzen und sich positiv auf Umsatz und Profitabilitdt der TOMORROW FOCUS-Gruppe
auswirken. Dartber hinaus kdnnen Anderungen in der Gesetzgebung, z. B. hinsichtlich der Besteuerung von Unternehmensgewinnen,
die Profitabilitdt des Konzerns positiv beeinflussen.

Wahrscheinlichkeit: méglich >= 20 — < 50 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).
Marktchancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Die TOMORROW FOCUS-Gruppe hat als etablierter Internet-Reisekonzern mit teils starker Marktpositionierung nach Einschatzung des
Vorstands mittel- und langfristig gute Chancen und Voraussetzungen, von einer zu erwartenden Marktbereinigung innerhalb der Branche

31



4.3.3

4.3.4

4.3.5

=
TOMORROW FOCUS ¢

zu profitieren. Dies sollte sich in steigenden Marktanteilen niederschlagen und damit erwartungsgeman zu einer verbesserten Umsatz-
und Ergebnissituation flhren.

Die stetig voranschreitende Marktdurchdringung des stationaren, vor allem aber des mobilen Internets in Deutschland und in Europa
bietet ebenfalls gute Chancen firr ein nachhaltiges Umsatz- und Ergebniswachstum der TOMORROW FOCUS-Gruppe. Dies kann zu
einer intensivierten Nutzung der eigenen Internetangebote, damit zu einer Zunahme vermittelter Reisen und Hotels fihren und somit die
Erl6s- und Ergebnissituation positiv beeinflussen.

Wahrscheinlichkeit: méglich >= 20 — < 5Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: mittel >= 1 Millionen Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Weitere operative Chancen

Fir hohe Profitabilitdt und Kapitalrendite sind eine kontinuierliche Optimierung wichtiger Geschéftsprozesse sowie eine strikte
Kostenkontrolle von groBer Bedeutung.

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

Dartber hinaus generiert die TOMORROW FOCUS-Gruppe dank des Know-hows der einzelnen Unternehmen und Bereiche, Synergien,
die zu einer verbesserten Profitabilitat beitragen kénnen.

Wahrscheinlichkeit: méglich >= 20 — < 50 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 Tochterunternehmen regelmaBig Uberprift
und abgestimmt. Das erfahrene Management und schlanke Unternehmensstrukturen bieten in diesem Zusammenhang sehr gute
Voraussetzungen, um potenzielle Chancen mdglichst effektiv und im Sinne eines nachhaltigen Unternehmenswachstums zu nutzen. Die
Verzahnung und der dadurch bedingte Erfahrungsaustausch zwischen den Unternehmen der TOMORROW FOCUS-Gruppe eréffnen
ebenfalls Chancen.

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

Personalchancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe
Die TOMORROW FOCUS-Gruppe bietet ihren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern zahlreiche Qualifizierungsangebote,
WeiterbildungsmaBnahmen und Zusatzleistungen wie leistungsbezogene Vergitungssysteme. 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.
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Wahrscheinlichkeit: méglich >= 20 — < 50 Prozent; Konzern-EBITDA-Potenzial: gering < 1 Million Euro (Betrachtungszeitraum: 2 Jahre).

Finanzwirtschaftliche Chancen der TOMORROW FOCUS-Gruppe

Gunstige 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 Finanzmarkten, um
Chancen zu identifizieren und im Sinne der gesamten Gruppe zu nutzen.

Wahrscheinlichkeit: méglich >= 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 Geschaftsjahr 2015 insgesamt leicht
auszubauen. Dies zeigt sich auch anhand der im Konzern im Vergleich zum Vorjahr verbesserten Umsatzzahlen aus fortgefUhrter
Tétigkeit. Die Ergebniszahlen aus fortgefihrten Geschaftsbereichen konnten hingegen, unter anderem aufgrund der signifikant
gestiegenen Aufwendungen flir Marketing, Produktentwicklung und IT nicht an das Niveau des Vorjahres ankniipfen. In Summe ergaben
sich damit gegentiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen hinsichtlich der Chancenlage.

Der Vorstand ist zuversichtlich, dass die vollzogene Konzentration der TOMORROW FOCUS-Gruppe auf die Geschéftsaktivitaten im
Bereich Travel eine solide Grundlage fir eine positive Geschéftsentwicklung bildet.

Flr das Geschéftsjahr 2016 kann fir die TOMORROW FOCUS-Gruppe nach Unternehmenseinschatzung im Jahresvergleich von einer
unveranderten Chancensituation ausgegangen werden.

Grundsétzlich besteht die Chance, dass sich einschlagige Indikatoren besser entwickeln, als es die Unternehmensplanungen vorsehen.
Dies kénnte die Ertrags-, Vermbgens- und Finanzlage der TOMORROW FOCUS-Gruppe zusatzlich positiv beeinflussen.

5. Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Ziel des internen Kontrollsystems (IKS) fur den Rechnungslegungsprozess ist es, zu gewahrleisten, dass ein regelungskonformer Abschluss
erstellt wird. Die TOMORROW FOCUS AG verflgt Uber 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 ordnungsmafBig ist, dass Geschéftsvorfdlle in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen und
satzungsmaéBigen 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 fiir 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 Frihwarnsysteme und -prozesse. Die Funktionen in samtlichen Bereichen des
(Konzern-) Rechnungslegungsprozesses (z. B. Rechnungswesen, Finanzbuchhaltung und Controlling) sind eindeutig zugeordnet. Soweit
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Rechnungslegungsprozesse auf Dienstleister ausgelagert sind, werden deren Kontroll- und Risikomanagementsysteme auf die besonderen
Anforderungen unserer Gesellschaft abgestimmt und von uns laufend Gberwacht.

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 inre Abschliisse
lokal erstellen und Uber ein konzerneinheitlich definiertes Reportingsystem an die Abteilung Finance & Controlling in Miinchen und ein
externes Shared-Service-Center in Offenburg Gbermitteln. Die dort vorhandenen Validierungsprozesse und Plausibilitatsprifungen sichern
die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Jahresabschliisse 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.

Die Verantwortung fur die Einhaltung der konzernweit gultigen 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:

e 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 -beschréankungen,
Anwendung des Vier-Augen-Prinzips, Regelungen zum Zahlungsverkehr).

e 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. Dariiber hinaus wird von der Abteilung
Fincance & Controlling Uber mdégliche Abweichungen der prognostizierten Ertrdge und Aufwendungen zum Business-Plan in
standardisierter Form auf monatlicher Basis an den Vorstand berichtet.

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

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

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

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

e Die Sicherstellung durch die Abteilung Finance & Controlling, dass sémtliche Transaktionen zeitnah und termingerecht erfasst werden,
um eine planmaBige Abschlusserstellung zu gewahrleisten.

e Die Sicherstellung durch die Abteilung Finance & Controlling, dass konzerninterne Transaktionen vollstdndig erfasst, abgestimmt und
eliminiert werden.

e Die Sicherstellung durch die Abteilung Finance & Controlling, dass bilanzierungsrelevante und angabepflichtige Sachverhalte aus
getroffenen Vereinbarungen identifiziert und korrekt im Abschluss abgebildet werden.

Flr die Beurteilung des internen Kontrollsystems wurden die Prozesse auf Ebene der einzelnen rechtlichen Einheiten aufgenommen,
insofern sie flr die Konzernberichterstattung wesentlich sind. Den Kontrollzielen wurden die implementierten Kontrollen gegenlbergestellt
und bewertet. Die Systeme werden fortlaufend auf bestehende Wirksamkeit Gberprift, kontinuierlich weiterentwickelt und verbessert. Die
Einhaltung und Aktualitat des internen Kontrollsystems wird durch systematische Uberprifung 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 verfigt Gber Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen
sowie Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen, die unmittelbar aus seiner Geschaftstatigkeit resultieren.
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Veranderungen von Wechselkursen und Zinsschwankungen kénnen sich zudem negativ auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage
auswirken. Die Steuerung dieser Risiken obliegt dem Management der Gesellschaft. Das Management stellt sicher, dass die mit
Finanzrisiken verbundenen Tatigkeiten der TOMORROW FOCUS AG in Ubereinstimmung mit den entsprechenden Handlungsanweisungen
durchgefiihrt und dass Finanzrisiken entsprechend diesen Richtlinien und unter Berlcksichtigung der Risikobereitschaft des Unternehmens
identifiziert, bewertet und gesteuert werden. Bei dem Risikomanagement werden auch Risikokonzentrationen CUber einzelne
Geschéftsvorfalle oder Gruppenunternehmen berlcksichtigt.

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

Das wesentliche Ziel der Devisensicherungen ist es, Zahlungsstrome gegen Wechselkursschwankungen zu besichern. Hierzu werden auf
Basis der Unternehmensplanung Zahlungsstréme auBerhalb der funktionalen Wa&hrung ermittelt, die als Grundgeschéft durch
Devisensicherungsinstrumente besichert werden. Dies betrifft hauptséchlich die laufenden Ausgaben der HolidayCheck AG in Schweizer
Franken. Zur Sicherung setzt die TOMORROW FOCUS AG regelmaBig Devisentermingeschafte 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. Grundsatzlich werden die Finanzverbindlichkeiten
entweder bereits origindr festverzinslich aufgenommen oder per Derivat in festverzinslich gewandelt. Damit minimiert die TOMORROW
FOCUS AG den durchschnittlichen langfristigen Zinsaufwand.

Zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos von variabel verzinsten langfristigen Finanzverbindlichkeiten wurden im April 2011 Zinsswaps
abgeschlossen. Diese wurden urspringlich in Form von Cashflow-Hedges direkt und unmittelbar den Grundgeschéften zugeordnet. Die
vorhandenen Zinsswapgeschafte haben eine Laufzeit bis zum 9. Marz 2016.

Zum Stichtag resultieren daraus finanzielle Verbindlichkeiten in Héhe von 0,09 Millionen Euro (Vorjahr: 0,27 Millionen Euro).

Die Zinsswaps weisen die nachfolgend dargestellten Nominalwerte und Laufzeiten auf:

Nominalwerte in tausend Euro  Euribor Restlaufzeiten bis
6.000 6 Monate 09.03.2016
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7. Ubernahmerelevante Angaben und Erlauterungen gemaB § 289 Abs. 4 HGB und § 315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Zum 31. Dezember 2015 betrégt das gezeichnete Kapital der Gesellschaft 58.313.628,00 Euro. Das Grundkapital ist in 58.313.628 auf den
Inhaber lautende, nennwertlose Stlckaktien unterteilt, auf die ein anteiliger Betrag von 1,00 Euro je Aktie entfallt. 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 kdnnen Sammelurkunden tber
Aktien ausgestellt werden. Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung
eine Stimme und ist maBgebend fur den Anteil der Aktionare am Gewinn der Gesellschaft. Hiervon ausgenommen sind von der Gesellschaft
gehaltene eigene Aktien, aus denen der Gesellschaft keine Rechte zustehen. Die Rechte und Pflichten der Aktionédre 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, VeraduBerung oder auf sonstige
Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten der Gesellschaft erreicht, Uberschreitet oder unterschreitet, dies der Gesellschaft und der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht mitzuteilen. Im Geschaftsjahr 2015 sind der Gesellschaft diesbezlglich folgende
Stimmrechtsmitteilungen zugegangen:

Die Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland hat uns gemafi § 21 Abs. 1 WpHG am 07.04.2015 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, Deutschland am 02.04.2015 die Schwelle von 3% der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 3,28% (das entspricht 1.912.145 Stimmrechten) betragen hat.

Die Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte, Zahnéarzte und Tierérzte, Tibingen, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1
WpHG am 27.04.2015 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, Deutschland am 27.04.2015 die
Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,98% (das entspricht 1.740.000 Stimmrechten) betragen hat.

Die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 29.04.2015
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Munchen, Deutschland am 27.04.2015 die Schwelle von 3% der
Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,98% (das entspricht 1.740.000 Stimmrechten) betragen hat. 2,98% der Stimmrechte
(das entspricht 1.740.000 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen.
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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 AkiG und § 85 AkiG geregelt. Danach werden
Vorstandsmitglieder vom Aufsichtsrat auf hdchstens 5 Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fir
héchstens 5 Jahre, ist zulassig.

Der Vorstand besteht gemai § 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 einrAumen und/oder Befreiung von dem Verbot der Mehrvertretung des § 181 BGB erteilen, soweit § 112 AkiG letzteres
zuldsst. 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 Hauptversammilung. Die Befugnis zur Anderung, die nur die
Fassung betrifft, ist gemaB § 8 Abs. 5 der Satzung dem Aufsichtsrat Ubertragen. Darlber hinaus ist der Aufsichtsrat durch
Hauptversammlungsbeschluss erméchtigt worden, § 4 der Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme des bedingten Kapitals
neu zu fassen.

Beschlisse der Hauptversammlung bedirfen gemaB § 18 der Satzung der einfachen Mehrheit, soweit nicht das Gesetz zwingend eine
gréBere Mehrheit vorschreibt. Satzungséndernde Beschllisse der Hauptversammlung bedlrfen 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 fir folgende Falle auszuschlieBen,
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soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrage auszugleichen;

e wenn eine Kapitalerhéhung gegen Bareinlagen 10 Prozent des Grundkapitals nicht Ubersteigt und der Ausgabebetrag der neuen Aktien
den Bdrsenpreis nicht wesentlich unterschreitet (§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG); beim Gebrauchmachen dieser Ermachtigung unter
Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist der Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer Erméachtigungen nach §
186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu berlcksichtigen;

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 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerh6hung und ihrer Durchfiihrung
festzulegen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der jeweiligen Ausnutzung des Genehmigten Kapitals
anzupassen.

2. Das Grundkapital ist um bis zu 11.600.000,00 Euro durch Ausgabe von bis zu 11.600.000 auf den Inhaber lautende Stlickaktien bedingt
erhdht (Bedingtes Kapital 2015). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, die auf der Grundlage der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 16. Juni 2015 von der Gesellschaft bis
zum 15. Juni 2020 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 Auslibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch Erflllung von
Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermé&chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der
Durchfihrung der bedingten Kapitalerh6hung festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermé&chtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der
jeweiligen Ausnutzung des bedingten Kapitals anzupassen. Entsprechendes gilt im Fall der Nichtausnutzung der Erméchtigung zur Ausgabe
von Wandlungs- und/oder Optionsschuldverschreibungen nach Ablauf des Erméachtigungszeitraums sowie im Fall der Nichtausnutzung des
Bedingten Kapitals 2015 nach Ablauf der Fristen fir die Ausibung von Wandlungs- und/oder Optionsrechten bzw. flr die Erfullung von
Wandlungs- und/oder Optionspflichten.

3. Der Vorstand wurde von der ordentlichen Hauptversammlung am 16. Juni 2015 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 Prozent beschrankt. Die Ermé&chtigung kann ganz oder in Teilbetragen, einmal oder
mehrmals, durch die Gesellschaft oder fir ihre Rechnung durch Dritte ausgetbt werden. Die Ermachtigung gilt bis zum 15. Juni 2020.

Der Erwerb erfolgt tiber die Bérse oder mittels eines an alle Aktionare der Gesellschaft gerichteten éffentlichen Kaufangebots.

aa) Erfolgt der Erwerb Uber die Boérse, so darf der von der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den an der
Frankfurter Wertpapierb6érse wahrend der letzten zehn Bdrsenhandelstage vor dem Erwerb der Aktien ermittelten durchschnittlichen
Schlusskurs (XETRA-Handel oder vergleichbares Nachfolgesystem) fir Aktien gleicher Ausstattung um nicht mehr als 10 Prozent (ber- und
nicht mehr als 10 Prozent unterschreiten.
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bb) Erfolgt der Erwerb Uber ein 6ffentliches Kaufangebot an alle Aktionare der Gesellschaft, darf der gebotene Kaufpreis je Aktie (ohne
Erwerbsnebenkosten) den an der Frankfurter Wertpapierb6rse wahrend der letzten drei Bérsenhandelstage vor dem Tag der
Veréffentlichung des Angebots ermittelten durchschnittlichen Schlusskurs (XETRA-Handel oder vergleichbares Nachfolgesystem) fir Aktien
gleicher Ausstattung um nicht mehr als 10 Prozent lber- und nicht mehr als 10 Prozent unterschreiten. Das Kaufangebot kann weitere
Bedingungen vorsehen. Das Volumen des Angebots kann begrenzt werden. Sofern die Gesamtzahl der von den Aktiondren zum Erwerb
angebotenen Aktien dieses Volumen Uberschreitet, erfolgt die Annahme im Verhéltnis der zum Erwerb angebotenen Aktien. Eine
bevorrechtigte Annahme geringerer Stickzahlen bis zu 50 Stiick zum Erwerb angebotener Aktien je Aktionar sowie eine Rundung nach
kaufmannischen Grundsatzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien kann vorgesehen werden. Ein etwaiges weitergehendes
Andienungsrecht der Aktiondre ist insoweit ausgeschlossen.

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Aktien der Gesellschaft, die aufgrund dieser Erméachtigung erworben
werden oder aufgrund friiherer Ermachtigungen erworben wurden, neben der VerdauBerung durch Angebot an alle Aktionare oder der
VerauBerung Uber die Borse

a) 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;

b) an Dritte zu verduBern. Der Preis, zu dem die Aktien der Gesellschaft an Dritte abgegeben werden, darf den Bérsenpreis der Aktien zum
Zeitpunkt der VerduBerung nicht wesentlich unterschreiten. Beim Gebrauchmachen dieser Erméachtigung ist der Ausschluss des
Bezugsrechts aufgrund anderer Ermachtigungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu berticksichtigen;

c) zur Erfullung von Options- und/oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten aus von der Gesellschaft oder ihren Konzernunternehmen
begebenen Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen zu verwenden;

d) sie Mitarbeitern der Gesellschaft und mit ihr verbundenen Unternehmen sowie Mitgliedern der Geschéftsleitung zum Erwerb anzubieten
oder sie auf sie zu Ubertragen und/oder sie zur Erflllung von Zusagen auf den Erwerb oder Pflichten zum Erwerb von Aktien der Gesellschaft
zu verwenden, die Mitarbeitern der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen sowie Mitgliedern der Geschéftsleitung eingeraumt
wurden oder werden. Sie kénnen insbesondere auch zur Bedienung von Erwerbspflichten oder Erwerbsrechten auf Aktien der Gesellschaft
verwendet werden, die mit Mitarbeitern oder Mitgliedern der Geschéftsleitung im Rahmen von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen vereinbart
werden. Soweit Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft beglinstigt sind, obliegt die Auswahl der Begtinstigten und die Bestimmung des
Umfangs der ihnen jeweils zu gewahrenden Aktien dem Aufsichtsrat;

e) einzuziehen, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchfiihrung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf. Die Einziehung
fihrt zur Kapitalherabsetzung. Die Aktien kdnnen auch im vereinfachten Verfahren ohne Kapitalherabsetzung durch Anpassung des
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anteiligen rechnerischen Betrages der Ubrigen Stickaktien 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 ausgelbt werden. Das Bezugsrecht der Aktiondre auf erworbene eigene Aktien wird insoweit
ausgeschlossen, als diese Aktien gemaf den vorstehen-den Erméachtigungen unter lit. a), b), ¢) und d) verwendet werden. Darlber hinaus
kann der Vorstand im Fall der VerauBerung von Aktien im Rahmen eines Verkaufsangebots das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung
des Aufsichtsrats fir Spitzenbetrage ausschlieBen. Der Vorstand wird die Hauptversammlung Uber die Griinde und den Zweck des Erwerbs
eigener Aktien, Uber die Zahl der erworbenen Aktien und den auf sie entfallenden Betrag des Grundkapitals sowie Uber den Gegenwert, der
fir die Aktien gezahlt wurde, jeweils unterrichten.

Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der jeweiligen Inanspruchnahme der Erméachtigung zur Einziehung
anzupassen.

Zum 31. Dezember 2015 verfligt die Gesellschaft nicht Gber eigene Aktien.

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

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines
Ubernahmeangebots

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft mit bestehenden Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern fiir den Fall
eines Ubernahmeangebots.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

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 flir 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.
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9. Zusammenfassende Erklarung des Vorstands zum Bericht tiber die Verbindungen zu verbundenen Unternehmen nach § 312 AktG
Der Vorstand erklart, dass die Gesellschaft nach den Umsténden, die dem Vorstand zu dem Zeitpunkt bekannt waren, zu dem die
Rechtsgeschéfte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschéaft eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. MaBnahmen im
Interesse oder auf Veranlassung des herrschenden Unternehmens oder der mit ihm verbundenen Unternehmen sind nicht getroffen und
auch nicht unterlassen worden.

Mtnchen, 21. Marz 2016

Der Vorstand

10. Verglitungsbericht

Vergitungsbericht des Vorstands

Die Gesamtstruktur der Vorstandsvergitung wird vom gesamten Aufsichtsrat festgelegt. Es besteht daher kein Ausschuss innerhalb des
Aufsichtsrats, der sich mit der VergUtung der Vorstandsmitglieder befasst. Die Festlegung der Vergitung des Vorstands orientiert sich an der
GréBe 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 kurzfristige Vergutung der Vorstandsmitglieder setzt sich zum einen aus einem erfolgsunabhdngigen Fixum und einer variablen,
erfolgsabhangigen Vergitung 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 jéhrlich neu
vom Aufsichtsrat festgelegt.

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 gewéhren den Inhabern das Recht auf eine Barzahlung in
Hbhe des durchschnittlichen Aktienkurses, der Uber einen Zeitraum von 100 Bérsenhandelstagen 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 jéhrlichen
Tranchen (bis einschlieBlich 2015) gewahrt, zwischen denen keine Verbindung besteht.

Die Erdienung der gewahrten virtuellen Aktien unterliegt der Erreichung individuell vereinbarter EBTA-Zielwerte (Earnings before Tax and

purchase price allocation amortisation) je Geschaftsjahr. Abhangig vom Zielerreichungsgrad im Geschéftsjahr, in dem die jeweilige Tranche
gewahrt wurde, ergibt sich ein Auf- bzw. Abschlag auf die urspriinglich gewahrten virtuellen Aktien. Sofern ein gewisser Mindestzielwert nicht
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erreicht wird bzw. wenn die Verbindlichkeiten des Unternehmens einen bestimmten Schwellenwert Gbersteigen, verfallt der Anspruch auf die
gewahrten virtuellen Aktien vollstandig. 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 zuztglich der kumulierten
Dividende. Der Auszahlungsbetrag darf die H6he 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 Geschéftsjahr vorgelegt wird, in virtuelle Aktien umgerechnet wird.

Die im Jahresabschluss 2015 erfassten Betrage fur das LTIP flr Vorstande stellen sich folgendermal3en dar:

inT¢€
Ubrige sonstige Verpflichtungen 2015 2014
Verpflichtungen aus anteilsbasierten VergUtungstransaktionen mit Barausgleich 1.120 1.415
Summe 1.120 1.415

Im Geschéftsjahr endete auBerdem die Wartefrist fir die erdienten virtuellen Aktien aus der Tranche 2011 des LTIP. Dadurch kamen aus
dieser Tranche insgesamt 136.623 virtuelle Aktien im Gegenwert von 636 T € an den Vorstand zur Auszahlung.

Insgesamt bestehen Verbindlichkeiten gegenuber dem Vorstand in Héhe von 2,56 Millionen Euro (Vorjahr: 1,72 Millionen Euro). Darin
enthalten sind neben den Verpflichtungen aus anteilsbasierten VergUtungstransaktionen mit Barausgleich Verbindlichkeiten aus
VergUtungen fir die vorzeitige Beendigung der Vorstandstatigkeit in Hohe von 1,13 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00 Millionen Euro). In den
Verbindlichkeiten aus anteilsbasierten Vergitungen sind auch solche ehemaliger Vorstande in Héhe von 0,33 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00
Millionen Euro) enthalten. Forderungen gegen den Vorstand bestehen nicht.

Aus dem LTIP far Vorstande entstand der TOMORROW FOCUS AG bis zum Stichtag folgender Personalaufwand:

inT€
Personalaufwand 2015 2014
Aufwand (+) / Ertrag (-) aus anteilsbasierten VergUtungstransaktionen mit Barausgleich 340 -187
Summe 340 -187

Der Personalaufwand enthélt im Wesentlichen die im Geschéftsjahr gewéhrte Tranche 2015 sowie die Effekte aus der Neubewertung der
Tranchen 2011 bis 2013. Im Geschéftsjahr 2014 ergab sich der korrespondierende Ertrag ausschlieBlich aus Effekten der Neubewertung der
Tranchen 2011 bis 2013.
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Die Gesamtbezlge der Vorstdnde belaufen sich im Berichtsjahr auf insgesamt 3,03 Millionen Euro (Vorjahr: 1,17 Millionen Euro). Darin
enthalten sind Vergltungen fir die vorzeitige Beendigung der Vorstandstétigkeit in Héhe von 1,34 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00 Millionen
Euro), variable Komponenten in Héhe von 0,20 Millionen Euro (Vorjahr: 0,23 Millionen Euro) sowie die anteilsbasierten Vergitungen in Héhe
von 0,34 Millionen Euro (Vorjahr: -0,19 Millionen Euro). Auf ehemalige Vorstandsmitglieder entfallen davon bei den anteilsbasierten
VergUtungen 0,02 Millionen Euro (Vorjahr: 0,00 Millionen Euro).

Zudem wurde zwei Vorstédnden jeweils 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.

Aktienbesitz des Vorstands

Herr Christoph Schuh hielt zum 31. Dezember 2015 insgesamt 16.600 TOMORROW FOCUS Aktien. Dies entspricht rund 0,03 Prozent der
Aktien der TOMORROW FOCUS AG.

Herr Timo Salzsieder hielt zum 31. Dezember 2015 insgesamt 5.000 TOMORROW FOCUS Aktien. Dies entspricht etwa 0,01 Prozent der
Aktien der TOMORROW FOCUS AG.

Herr Dr. Dirk Schmelzer hielt zum 31. Dezember 2015 insgesamt 5.000 TOMORROW FOCUS Aktien. Dies entspricht etwa 0,01 Prozent der
Aktien der TOMORROW FOCUS AG.

Der TOMORROW FOCUS AG sind im Geschaftsjahr 2015 folgende Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des Vorstands gemafi §15a
des Wertpapierhandelsgesetzes gemeldet worden:

Transaktionen mit TOMORROW FOCUS Aktien
Meldepflichtiger / Datum des Geschafts / Transaktion / Bérsenplatz / Anzahl / Preis pro Stiick

Dr. Dirk Schmelzer / 15.06.2015 / Verkauf / Xetra / 8.372 / 4,421149 Euro
Dr. Dirk Schmelzer / 16.06.2015 / Verkauf / Xetra / 16.628 / 4,409173 Euro
Dr. Dirk Schmelzer / 22.06.2015 / Verkauf / Xetra / 15.000 / 4,40 Euro
Christoph Schuh / 03.07.2015 / Verkauf / Xetra / 60.000 / 4,224 Euro
Christoph Schuh /21.08.2015 / Kauf / Xetra / 5.000 / 3,11 Euro

Christoph Schuh / 31.08.2015 / Kauf / Xetra / 10.000 / 3,06 Euro

Timo Salzsieder / 31.08.2015 / Kauf / Xetra / 5.000 / 3,1073692 Euro

Dr. Dirk Schmelzer / 31.08.2015 / Kauf / Frankfurt / 5.000 / 3,12 Euro
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Sonstige Angaben zum Vorstand

Die Mitglieder von Organen der TOMORROW FOCUS AG sowie alle Organe der verbundenen Unternehmen werden von der TOMORROW
FOCUS AG von Ansprichen Dritter im gesetzlich zuldssigen Rahmen freigestellt. Zu diesem Zweck unterhalt die Gesellschaft eine
Vermdgensschaden-Haftpflicht-Gruppenversicherung fir Organmitglieder und leitende Angestellte (D&O-Versicherung). Sie deckt das
personliche Haftungsrisiko fir den Fall ab, dass der Personenkreis bei Ausibung seiner Flhrungstatigkeit fir Vermdgensschaden in
Anspruch genommen wird. Die genannte D&O-Versicherung sieht flr Vorstandsmitglieder einen Selbstbehalt in Héhe von 0,55 Millionen
Euro vor.

Es bestehen ferner keine Versorgungszusagen fir Vorstandsmitglieder.

Verglitungsbericht des Aufsichtsrats

Die Vergltung des Aufsichtsrats der TOMORROW FOCUS AG ist in § 11 der Satzung der TOMORROW FOCUS AG geregelt. Demnach
erhélt jedes Mitglied des Aufsichtsrats fur jedes volle Geschéftsjahr eine feste Vergutung in Héhe von 25.000,00 Euro. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats erhélt die doppelte Vergitung. Fir die Tatigkeit in Ausschiissen des Aufsichtsrats erhalt der jeweilige Vorsitzende fUr jedes
volle Geschaftsjahr seiner Zugehdrigkeit eine zusatzliche Vergitung in H6he 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 Aufsichtsratszugehdrigkeit.

Die Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats fir das Geschéftsjahr 2015 betrégt daher wie folgt:

Vergutung
Stefan Winners (Vorsitzender, Mitglied im Prifungsausschuss) 55.000,00 Euro
Dr. Dirk Altenbeck (stellv. Vorsitzender, Vorsitzender des Priifungsausschusses) 35.000,00 Euro
Dr. Thomas Déring (Mitglied des Aufsichtsrats seit 16. Juni 2015) 13.561,64 Euro
Dr. Andreas Rittstieg (Mitglied im Prifungsausschuss) 30.000,00 Euro
Holger Taubmann 25.000,00 Euro
Aliz Tepfenhart (Mitglied des Aufsichtsrats seit 16. Juni 2015) 13.561,64 Euro
Martin Weiss (Niederlegung des Aufsichtsratsmandats zum 16. Juni 2015) 11.438,36 Euro
Philipp Welte (Niederlegung des Aufsichtsratsmandats zum 16. Juni 2015) 11.438,36 Euro

Des Weiteren entstanden der Gesellschaft im Vorjahr Aufwendungen aus einem Dienstverhaltnis mit einer Rechtsanwaltskanzlei, der ein
Aufsichtsratsmitglied als Partner bis Ende Juni 2014 angehérte, in Héhe von 0,06 Millionen Euro.
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Aktienbesitz des Aufsichtsrats
Der Gesamtbesitz aller vom Aufsichtsrat direkt oder indirekt gehaltenen Aktien der TOMORROW FOCUS AG lag am Ende des
Geschéftsjahres 2015 bei 104.799 Aktien.

Der TOMORROW FOCUS AG sind im Geschaftsjahr 2015 folgende Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des Aufsichtsrats geman §15a
des Wertpapierhandelsgesetzes gemeldet worden.

Meldepflichtiger / Datum des Geschafts / Transaktion / Bérsenplatz / Anzahl / Preis pro Stiick

Two Wins GmbH* / 20.03.2015 / Kauf / Tradegate / 11.628 / 4,285 Euro
Two Wins GmbH* / 07.08.2015 / Kauf / Xetra / 5.355 / 3,738831 Euro
Two Wins GmbH* / 21.08.2015 / Kauf / Xetra / 4.000 / 3,1641 Euro

* Dem Aufsichtsratsvorsitzenden Stefan Winners werden gemaf § 15a Abs. 3 WpHG Aktien der TOMORROW FOCUS AG im Besitz der
Two Wins GmbH zugerechnet. Wertpapiertransaktionen der Two Wins GmbH mit diesen Aktien unterliegen daher der Meldepflicht nach
§15a Abs. 1 WpHG.

Sonstige Angaben zum Aufsichtsrat
Die TOMORROW FOCUS AG unterhalt fir die Mitglieder des Aufsichtsrats eine Vermdgensschaden-Haftpflicht-Gruppenversicherung ohne
Selbstbehalt (D&O-Versicherung). Weitere Informationen zu dieser Versicherung finden Sie unter ,Sonstige Angaben zum Vorstand* als
Bestandteil dieses Vergutungsberichts.

Sonstiges

Fir den Aufsichtsrat und sonstige Mitarbeiter bestehen innerhalo der TOMORROW FOCUS AG keine Aktienoptionsprogramme oder
ahnliche wertpapierorientierten Anreizsysteme.

Mitarbeiter
Im Geschéftsjahr 2015 beschéftigte die TOMORROW FOCUS AG im Durchschnitt ohne Vorstandsmitglieder 21 Mitarbeiter (Vorjahr: 22
Mitarbeiter).

Der Personalaufwand der TOMORROW FOCUS AG im Geschaftsjahr 2015 betrug 5,62 Millionen Euro nach 3,43 Millionen Euro im Vorjahr.
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Hinweise und zukunftsgerichtete Aussagen

Begriffsdefinition
Sofern in diesem Lagebericht von ,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 Aktionare verschickt werden, und in Pressemitteilungen zukunftsgerichtete Aussagen tatigen. Des Weiteren kénnen 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
Geschaftsaktivitaten, den Erfolg, die Geschéftsstrategie und die Ergebnisse von TOMORROW FOCUS. Diese Faktoren kénnen dazu fihren,
dass die tatsachlichen Ergebnisse, Erfolge und Leistungen von TOMORROW FOCUS wesentlich von den Angaben zu klnftigen
Ergebnissen, Erfolgen oder Leistungen abweichen, die ausdriicklich oder implizit in den zukunftsgerichteten Aussagen wiedergegeben oder
aufgrund friherer 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 tber 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, kénnen 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 (bernimmt 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 méglich, 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.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter gemas § 37y Nr. 1 WpHG i. V. m. §§ 297 Abs. 2 Satz 4 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméaf3 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundséatzen der vorliegende Einzelabschluss
zum 31. Dezember 2015 ein den tatsédchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
TOMORROW FOCUS AG vermittelt und der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses sowie die Lage der TOMORROW

47



=
TOMORROW FOCUS ¢

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.

Midnchen, den 21. Marz 2016

Georg Hesse Timo Salzsieder Dr. Dirk Schmelzer
Vorsitzender des Vorstands  Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands
(CEO) (COO0O) (CFO)
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AKTIVA 31.12.2014 31.12.2015 PASSIVA 31.12.2014 31.12.2015
T€ € T€ €
A. Anlagevermégen 212.386 137.235.598,11 A. Eigenkapital 121.102 159.235.924,49
I. Gezeichnetes Kapital* 58.313 58.313.628,00
I. Immaterielle Vermégensgegenstande 74 41.757,08 Il. Kapitalriicklage 77.476 77.475.666,22
entgeltlich erworbene EDV-Lizenzen 74 41.757,08 lIl. Bilanzgewinn (Vorjahr: Bilanzverlust) -14.687 23.446.630,27
Il. Sachanlagen 474 749.872,00
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 474 749.872,00 B. Riickstellungen 6.670 9.320.443,47
1. Steuerriickstellungen 1 0,00
lll. Finanzanlagen 211.838 136.443.969,03 2. sonstige Ruckstellungen 6.669 9.320.443,47
1.Anteile an verbundenen Unternehmen 210.238 129.731.468,03
2.sonstige Ausleihungen 1.600 6.712.501,00
C.Verbindlichkeiten 104.403 20.888.560,99
1. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 55.072 15.214.475,06
B. Umlaufvermégen 19.733 52.049.419,31 2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 513 757.225,11
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 42.896 3.233.087,22
I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstiande 3.418 3.620.382,51 4. sonstige Verbindlichkeiten 5.922 1.683.773,60
1.Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 258 145.809,36
2.Forderungen gegen verbundene Unternehmen 2.992 2.120.758,16
3.sonstige Vermdgensgegenstande 168 1.353.814,99 D.Rechnungsabgrenzungsposten 0 13.666,67
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 16.315 48.429.036,80
C. Rechnungsabgrenzungsposten 56 173.578,20
Summe Aktiva 232.175 189.458.595,62 Summe Passiva 232.175 189.458.595,62
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2014 2015
TE€ €
1. Umsatzerlose 619 476.101,57
2. sonstige betriebliche Ertrage 4.779 46.529.926,17
3. Materialaufwand -993 -697.891,19
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe -12 0,00
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -981 -697.891,19
4. Personalaufwand -3.430 -5.621.176,55
a) Léhne und Gehdlter -3.153 -5.311.491,47
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung 277 -309.685,08
5. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stdnde des Anlagevermdgens und Sachanlagen -174 -165.830,48
6. sonstige betriebliche Aufwendungen -27.525 -10.271.899,95
7. Ertrédge aus Beteiligungen 12.519 13.543.346,96
8. Ertrage aus Gewinnabflihrung 2.130 876.393,79
9. sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 193 211.486,08
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen 0 -5.043.725,64
11. Aufwendungen aus Verlustliibernahme -4.450 0,00
12. Zinsen und &hnliche Aufwendungen -2.535 -1.723.247,85
13. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit -18.867 38.113.482,91
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -21 19.641,18
15. sonstige Steuern 0 410,00
16. Jahresiiberschuss (Vorjahr: Jahresfehlbetrag) -18.888 38.133.534,09
17. Verlustvortrag (Vorjahr: Gewinnvortrag) 4.201 -14.686.903,82
18. Bilanzgewinn (Vorjahr: Bilanzverlust) -14.687 23.446.630,27
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Anhang der TOMORROW FOCUS AG, Munchen, fiir das Geschaftsjahr 2015

(1) Allgemeine Angaben

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

Der Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2015 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 Boérse zum Stichtag mit 58.313.628 Aktien unter der Abklrzung TFA mit der
Wertpapierkennnummer 549532 (ISIN DE0005495329) notiert. Dabei handelt es sich um auf den Inhaber lautende Stiickaktien ohne Nennwert mit
einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,00 Euro.

In der Hauptversammlung vom 16. Juni 2015 wurde die Aufhebung des bedingten Kapital 2010/l in Héhe von 4.842.070,00 Euro beschlossen. Im

Gegenzug wurde neues bedingtes Kapital in Héhe von 11.600.000,00 Euro beschlossen (bedingtes Kapital 2015/1). Das bedingte Kapital dient der
Gewahrung von Aktien an Inhaber von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen. Die Ermachtigung gilt bis zum 15. Juni 2020.

Am 12. Juni 2013 hat die Hauptversammlung die Aufhebung des genehmigten Kapitals 2010/l Uber 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 ausschlieBen.

Die Hauptversammlung vom 16. Juni 2015 hat die Ermachtigung des Vorstands aufgehoben, bis zum 15. Juni 2015 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 Ermé&chtigung gilt bis zum 15. Juni 2020.
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Anteilsbesitz

Gesellschaft Beteiligungs- Eigenkapital Ergebnis
quote 31.12.2015 2015
% Euro Euro
HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz 100,00 18.024.502,91 2.956.361,27
HolidayCheck Polska Sp. z.0.0., Warschau/Polen™* 100,00 50.604,10 8.970,92
organize.me GmbH, Miinchen 100,00 -4.534.582,47 -1.941.538,95
TF Digital GmbH, Miinchen 100,00 -15.410.333,84 -123.662,01
Tomorrow Travel B.V., Zeist, Niederlande 100,00 -1.659.049,62 -1.095.278,62
TOMORROW Travel Solutions GmbH, Minchen* 100,00 69.068,86 0,00
Webassets B.V., Zeist, Niederlande 98,00 8.603.596,00 -2.301.527,00
Meteovista B.V., Zeist, Niederlande** . .100’ 00 2.228.415,00 393.615,00
B ’ (indirekt: 98,00) e T
Zoover France SARL, Paris, Frankreich** 100,00 46.253,00 623.370,00
’ ’ (indirekt: 98,00) B T
I 100,00 )
Zoover GmbH, Kéin (indlirekt- 98,00) 131.143,00 75.135,00
Zoover International B.V., Zeist, Niederlande** 100,00 1.794.457,00 -392.291,00

(indirekt: 98,00)
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. .. . . . 100,00
Zoover International Holland Filiaal, Zeist, Niederlande (indirekt- 98,00) 607,00 0,00
Zoover Media B.V., Zeist, Niederlande ** 100,00 8.206.131,00 -2.771.143,00
B ’ (indirekt: 98,00) B e
Zoover Travel B.V., Zeist, Niederlande** 100,00 -184.305,00 -244.136,00
T ’ (indirekt: 98,00) U S
Zoover Internet Teknolojileri Tuzim Ticaret Ltd., 95,00 0.00 0.00
Kusadasi, Turkei*"/*** (indirekt: 93,10) ’ ’
: . 95,00
Zoover ltalia SARL, Monza, Italien™*/* (indirekt: 93,10) 3.437,00 0,00

*

Mit diesen Gesellschaften besteht ein Ergebnisabfliihrungsvertrag.
An diesen Gesellschaften besteht lediglich ein mittelbarer Anteilsbesitz.
Die Gesellschaft befindet sich in Liquidation.

*%*

*kk

(4) Ansatz- und Bewertungsmethoden

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

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensgegenstéande des Anlagevermégens 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 planméaBige und, falls erforderlich, um auBerplanmaBige
Abschreibungen, bewertet. Zuschiisse werden mit den Anschaffungskosten verrechnet. 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.
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Forderungen, sonstige Vermdgensgegenstande sowie die Guthaben bei Kreditinstituten sind mit Nennwerten angesetzt. Forderungen und sonstige
Vermoégensgegenstande sowie Guthaben bei Kreditinstituten, die auf Wahrungen von Léndern auBerhalb der européischen 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 fur zeitliche Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen und steuerlichen Wertansétzen 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 Organtdchtern bestehen. Zusatzlich zu den zeitlichen Bilanzierungsunterschieden
werden steuerliche Verlustvortrdge bericksichtigt. Der Ansatz von steuerlichen Verlustvortragen erfolgt nur in der Hohe, in der eine
Verlustverrechnung innerhalb der nachsten flinf 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 Kdérperschaftsteuer, Gewerbesteuer und Solidaritatszuschlag. 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.

Die sonstigen Rickstellungen enthalten entsprechend dem kaufmé&nnischen Vorsichtsprinzip alle dem Grunde nach zum Zeitpunkt der Aufstellung
des Jahresabschlusses bekannten Verpflichtungen und Risiken. Zukinftige Preis- und Kostensteigerungen werden berlcksichtigt, sofern
ausreichend objektive Hinweise fir deren Eintritt vorliegen. Rlckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer
Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschéaftsjahre 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 gewahren den Inhabern das Recht auf eine Barzahlung in Héhe des
durchschnittlichen Aktienkurses, der Uber einen Zeitraum von 100 Bérsenhandelstagen 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 Geschéftsjahr. Abh&ngig vom
Zielerreichungsgrad im Geschéftsjahr, in dem die jeweilige Tranche gewahrt wurde, ergibt sich ein Auf- bzw. Abschlag auf die urspriinglich
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gewahrten virtuellen Aktien. Sofern ein gewisser Mindestzielwert nicht erreicht wird bzw. wenn die Verbindlichkeiten des Unternehmens einen
bestimmten Schwellenwert Gbersteigen, verfallt der Anspruch auf die gewahrten virtuellen Aktien vollstéandig. AnschlieBend unterliegen die erdienten
virtuellen Aktien einer Wartefrist von jeweils drei Jahren.

Nach Ablauf der Wartefrist erhalten die Beginstigten eine Barzahlung in Bezug auf die erdienten virtuellen Aktien zuziglich der kumulierten
Dividende. Der Auszahlungsbetrag darf die Héhe 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) tber einen Zeitraum von 100 Bérsenhandelstagen vor der ordentlichen Hauptversammlung, in der der vom Aufsichtsrat
gebilligte Konzernabschluss fur das jeweilige Geschaftsjahr vorgelegt wird, in virtuelle Aktien umgerechnet wird.

Der Ansatz der Verbindlichkeiten entspricht den Erflllungsbetrdgen. Schuldposten, die auf Wahrungen von Landern auBBerhalb der européischen
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 mdglich ist, werden diese unter Anwendung der Einfrierungsmethode bilanziert.

Die Umsatzerldse gelten mit der Leistungserbringung als realisiert.

(4.1) Anlagevermégen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermégens ist dem beigefligten Anlagespiegel zu entnehmen.

Zum Posten Finanzanlagen wird auf Punkt 3 Anteilsbesitz verwiesen.
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Entwicklung des Anlagevermoégens zum 31. Dezember 2015

Immaterielle Vermégensgegenstande

entgeltlich erworbene EDV-Lizenzen

Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

sonstige Ausleihungen

Summen

Anschaffungs- oder Herstellungskosten Abschreibungen Buchwert Buchwert Abschreibungen

01.01.2015 Zugénge Abgéange (kumuliert) 31.12.2015 31.12.2014 des Geschiftsjahres
€ € € € € € €

362.059,03 0,00 3.550,98 316.750,97 41.757,08 74.470,08 32.713,00
362.059,03 0,00 3.550,98 316.750,97 41.757,08 74.470,08 32.713,00
1.060.053,79 411.466,48 33.331,24 688.317,03 749.872,00 473.733,00 133.117,48
1.060.053,79 411.466,48 33.331,24 688.317,03 749.872,00 473.733,00 133.117,48
215.805.378,36  5.883.990,09 76.233.780,64 9.011.618,78  136.443.969,03 211.837.485,22 5.043.725,64
214.186.426,93 133.990,09  76.096.280,64 8.492.668,35  129.731.468,03 210.237.484,22 4.543.725,64
1.618.951,43  5.750.000,00 137.500,00 518.950,43 6.712.501,00 1.600.001,00 500.000,00
217.227.491,18  6.295.456,57 76.270.662,86 10.016.686,78  137.235.598,11 212.385.688,30 5.209.556,12
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(4.2) Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande

Sonstige Vermdgensgegenstande von 102,40 Euro (Vorjahr: 204,63 Euro) besitzen eine Laufzeit von Uber einem Jahr. Samtliche Ubrigen
Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande 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 109.702,84 Euro (Vorjahr:
1.607.576,53 Euro) und sonstige Forderungen in Héhe von 2.011.055,32 Euro (Vorjahr: 1.384.347,99 Euro).

(4.3) Sonstige Riickstellungen

Ausgewiesen werden Betrége fur sonstige Personalkosten von 2.712.850,38 Euro (Vorjahr: 3.178.116,71 Euro), fur Prifungs- und Beratungskosten
von 331.800,00 Euro (Vorjahr: 211.800,00 Euro), fir ausstehende Rechnungen von 1.786.413,09 Euro (Vorjahr: 821.516,78 Euro), flr sonstige

Aufwendungen im Wesentlichen im Zusammenhang mit UnternehmensverauBerungen von 3.889.380,00 Euro (Vorjahr: 2.190.040,00 Euro) sowie
fir drohende Verluste aus schwebenden Geschéften von 600.000,00 Euro (Vorjahr: 267.288,99 Euro).
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Restlaufzeiten

unter 1 Jahr 1 bis 5 Jahre tber 5 Jahre gesamt

€ € € €

Verbindlichkeiten gegenulber Kreditinstituten 15.214.475,06 0,00 0,00 15.214.475,06
(571.952,73) (54.500.000,00) (0,00) (55.071.952,73)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 757.225,11 0,00 0,00 757.225,11
(454.995,58) (57.661,16) (0,00) (512.656,74)

Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen 3.233.087,22 0,00 0,00 3.233.087,22
Unternehmen (42.896.405,87) (0,00) (0,00) (42.896.405,87)

sonstige Verbindlichkeiten 1.683.773,60 0,00 0,00 1.683.773,60
(5.922.295,43) (0,00) 0,00 (5.922.295,43)

davon aus Steuern 213.947,73 0,00 0,00 213.947,73
(835.844,45 ) (0,00) (0,00) (835.844,45 )

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 0,00 0,00 0,00 0,00
(237,40) (0,00) (0,00) (237,40)

davon andere Verbindlichkeiten 1.469.825,87 0,00 0,00 1.469.825,87
(5.086.213,58) (0,00) (0,00) (5.086.213,58)

20.888.560,99 0,00 0,00 20.888.560,99

(49.845.649,61) (54.557.661,16) (0,00) (104.403.310,77)

Vorjahreszahlen in Klammern

Die Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen betreffen sonstige Verbindlichkeiten in Héhe von 3.331.626,38 Euro (Vorjahr:
43.312.286,68 Euro) vermindert um den Saldo aus den miteinander verrechneten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen verbundene
Unternehmen und den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegeniber verbundenen Unternehmen in Héhe von 98.539,16 Euro
(Vorjahr: 415.880,81 Euro).
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(4.5) 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 Geschéaftes 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 93.184,00
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

(4.6) Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft birgt fir ein von einer Tochtergesellschaft an eine Tochtergesellschaft gewahrtes Darlehen. Das Darlehen belauft sich zum
Stichtag auf 1.277.393,06 Euro.

Des Weiteren hat die Gesellschaft gegeniber Tochtergesellschaften Liquiditdtsgarantien in unbestimmter Héhe abgegeben. Sie verpflichtet sich
darin, die Tochtergesellschaften finanziell so auszustatten, dass die Fortfihrung des Geschéftsbetriebs sichergestellt ist.

Die zugrunde liegenden Verpflichtungen kénnen von den betreffenden Gesellschaften nach den vorliegenden Erkenntnissen in allen Féllen erfallt
werden; mit einer Inanspruchnahme ist nicht zu rechnen.

Miet- und €
Leasingvertrage

fallig 2016 854.750,74
fallig 2017 bis 2020 3.634.819,17
fallig nach 2020 0,00
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Sonstige Vertrage €
fallig 2016 421.969,40
fallig 2017 bis 2020 491.919,58
fallig nach 2020 0,00

Fir die Beurteilung der Finanzlage der Gesellschaft bedeutsame sonstige finanzielle Verpflichtungen im Sinne von § 285 Nr. 3a HGB bestanden
zum Stichtag in folgender Héhe:

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gegentber verbundenen Unternehmen in Form von sonstigen Vertrdgen bestehen in HOhe von
222.669,64 Euro gegenuber Unternehmen des Teilkonzerns der Burda GmbH, Offenburg, die innerhalb eines Jahres fallig werden.

(4.7) Umsatzerlése

Ausgewiesen werden im Wesentlichen Umsatzerlése aus Managementleistungen. Von den Umsatzerlésen entfallen 329.035,57 Euro (Vorjahr:
462.583,48 Euro) auf Deutschland, 135.066,00 Euro (Vorjahr: 144.333,72 Euro) auf die Schweiz und 12.000,00 Euro (Vorjahr: 12.000,00 Euro) auf
andere EU-Lander.

(4.8) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrédge beinhalten Ertrage aus dem Abgang von Anteilen an verbundenen Unternehmen Gber 43.374.571,22 Euro
(Vorjahr: 0,00 Euro), Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Finanzanlagen dber 0,00 Euro (Vorjahr: 1.036.000,00 Euro) sowie
periodenfremde Ertrage Uber 530.443,09 Euro (Vorjahr: 968.385,63 Euro). Diese betreffen vor allem Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen

von 402.579,73 Euro (Vorjahr: 859.248,26 Euro) sowie Kostenerstattungen flr Vorjahre von 94.371,55 Euro (Vorjahr: 83.342,80 Euro). Dartber
hinaus enthalten die sonstigen betrieblichen Ertrage solche aus Kurs- und Wéahrungsdifferenzen von 25.088,78 Euro (Vorjahr: 4.809,42 Euro).

(4.9) Personalaufwand

Der Posten ,Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung“ enthalt Aufwendungen fir Altersversorgung von 4.753,22 Euro (Vorjahr:
3.179,16 Euro).
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(4.10) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fir Rechts-/ und Beratungs- sowie Prifungskosten von
2.257.015,98 Euro (Vorjahr: 2.188.919,81 Euro), Aufwendungen fir sonstige Dienstleistungen von 2.071.166,71 Euro (Vorjahr: 2.286.420,60 Euro),
Aufwendungen fir Mieten von 1.460.273,73 Euro (Vorjahr: 903.593,92 Euro), sonstige Personalnebenkosten von 1.402.259,37 Euro (Vorjahr:
416.279,69 Euro) sowie periodenfremde Aufwendungen, welche sich aus den folgenden Posten zusammen setzen: ZufUhrungen zu
Wertberichtigungen auf Forderungen von 1.305.507,05 Euro (Vorjahr: 18.419.558,45 Euro), Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des
Anlagevermdgens von 1.349,45 Euro (Vorjahr: 63.661,98 Euro), Forderungsausfalle von 0,00 Euro (Vorjahr: 26.382,00 Euro), sonstige
periodenfremde Aufwendungen dber 171.183,04 Euro (Vorjahr: 22.238,46 Euro) sowie Aufwand aus Kurs- und Wahrungsdifferenzen von 1.347,41
Euro (Vorjahr: 979,66 Euro).

(4.11) Ertrage aus Beteiligungen

Der Posten enthalt Ertrage aus verbundenen Unternehmen Uber 13.543.346,96 Euro (Vorjahr: 12.518.550,87 Euro).

(4.12) Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

Der Posten enthélt Zinsen von verbundenen Unternehmen Uber 200.992,62 Euro (Vorjahr: 152.735,26 Euro).

(4.13) Abschreibungen auf Finanzanlagen

Im Geschaftsjahr wurden auf Finanzanlagen auBerplanméaBige Abschreibungen auf Grund voraussichtlich dauernder Wertminderung in H6he von
5.043.725,64 € (Vorjahr: 0,00 €) vorgenommen.

(4.14) Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Der Posten enthélt Zinsen an verbundene Unternehmen von 31.083,33 Euro (Vorjahr: 233.727,07 Euro) sowie Zinsen aus der Aufzinsung in Hohe
von 56.339,91 Euro (Vorjahr: 211.376,21 Euro).

(5) Mitarbeiter

Im Jahresdurchschnitt wurden insgesamt 21 Angestellte beschaftigt.
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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, (kleinster Konsolidierungskreis) sowie in den Konzernabschluss der

Hubert Burda Media Holding Kommanditgesellschaft, Offenburg, (gréBter Konsolidierungskreis) einbezogen. Die Konzernabschliisse werden beim
Betreiber des elektronischen Bundesanzeigers zur Verdffentlichung eingereicht.

(7) Aufsichtsrat

Funktion Ausgeiubter Beruf / weitere Aufsichtsratsmandate

Stefan Winners Vorsitzender des Aufsichtsrats Vorstand Nationale Digitalmarken der Hubert Burda Media Gruppe, Minchen;
Vorsitzender des Aufsichtsrats der XING AG, Hamburg;

Vorsitzender des Beirats der BurdaForward GmbH, Minchen (seit 15.Juli 2015);
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
Dr. Dirk Altenbeck Stellvertretender Vorsitzender des Steuerberater;
Aufsichtsrats geschaftsfiihrender Gesellschafter der PKF Issing Faulhaber Wozar

Altenbeck GmbH & Co.KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Steuerberatungsgesellschaft, Wirzburg

Dr. Thomas Déring Aufsichtsratsmitglied Managing Director, Delaunay Capital, Traunstein
(ab 16. Juni 2015)
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Dr. Andreas Rittstieg Aufsichtsratsmitglied Vorstand Recht und Compliance der Hubert Burda Media Holding
Kommanditgesellschaft, Minchen;

Mitglied des Aufsichtsrats der Brenntag AG, Muhlheim a.d.R.;

Mitglied des Beirats der Huesker Holding GmbH, Gescher;

Mitglied des Verwaltungsrats der Kiihne Holding AG, Schindellegi/Schweiz;
Mitglied des Board of Directors der Mode Media Corporation,
Brisbane/California, USA (seit 30. September 2015)

Holger Taubmann Aufsichtsratsmitglied Senior Vice President Distribution, Amadeus IT Group, Madrid, Spanien;
Mitglied des Aufsichtsrats der CPC AG, Frankfurt (bis Dezember 2015);
Vorsitzender des Aufsichtsrats der IFAO AG, Frankfurt

Aliz Tepfenhart Aufsichtsratsmitglied Geschéaftsfiihrerin der Burda Digital GmbH, Minchen;
(ab 16. Juni 2015) Vorsitzende des Beirats der Cyberport GmbH, Dresden;

Mitglied des Beirats der BurdaForward GmbH, Miinchen (seit 15. Juli 2015)
Martin Weiss Aufsichtsratsmitglied Managing Director Digitalmarken International bei der Hubert Burda Media
(bis 16. Juni 2015) Holding Kommanditgesellschaft, Offenburg;

Non-Executive Director (Aufsichtsrat) of “Milvik AB” Stockholm, Sweden
Philipp Welte Aufsichtsratsmitglied Vorstand Medienmarken National der Hubert Burda Media Holding
(bis 16. Juni 2015) Kommanditgesellschaft, Offenburg;

Mitglied des Aufsichtsrats der Blue Ocean Entertainment AG, Stuttgart;
Gesellschaftervertreter der MZV GmbH & Co. KG, Unterschleiheim;
Beirat der Burda Hearst Publishing GmbH, Miinchen

Die Bezlge der Aufsichtsratsmitglieder im Berichtsjahr belaufen sich auf insgesamt 195.000,00 Euro (Vorjahr: 195.000,00 Euro). Des Weiteren
entstanden der Gesellschaft im Vorjahr Aufwendungen aus einem Dienstverhaltnis mit einer Rechtsanwaltskanzlei, der ein Aufsichtsratsmitglied als
Partner bis Juni 2014 angehérte von 0,00 Euro (Vorjahr: 54.599,77 Euro).

Verbindlichkeiten gegenlber Aufsichtsratsmitgliedern bestehen in H6he von 195.000,00 Euro (Vorjahr: 182.167,67 Euro). Forderungen gegentber
Aufsichtsratsmitgliedern bestehen nicht.

Der Aufsichtsrat hielt am Bilanzstichtag direkt sowie indirekt geman § 15a Abs. 3 WpHG 104.799 Aktien der Gesellschaft (Vorjahr: 275.551 Aktien).
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(8) Vorstand

Zu gemeinsam mit einem weiteren Vorstand oder Prokuristen vertretungsberechtigten Vorstanden der Gesellschaft waren im Geschéftsjahr bestellt:

Funktion/ Aufsichtsratsmandate
ausgetubter Beruf
Antonius Bouten Vorsitzender des Vorstands Vorsitzender des Verwaltungsrats der HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz
(bis 30. Juni 2015) (CEO) (bis 30. Juni 2015)
Timo Salzsieder Mitglied des Vorstands
(ab 1. September 2015) | (COQO)
Dr. Dirk Mitglied des Vorstands Mitglied des Verwaltungsrats der HolidayCheck AG, Bottighofen/Schweiz (bis
Schmelzer (CFO) 30. Juni 2015), ab 1. Juli 2015 Vorsitzender des Verwaltungsrats
Mitglied des Beirates der Munich Business School, Minchen
Christoph Schuh Mitglied des Vorstands
(bis 31. Dezember 2015)

Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 wurde Georg Hesse zum Vorsitzenden des Vorstandes (CEO) bestellt.

Der Vorstand der TOMORROW FOCUS AG fuhrt die Geschéfte 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 FUhrungsgremium, das entsprechend dem deutschen Aktiengesetz die
Gesamtverantwortung fir die Geschéftsfihrung trégt. Auf allen anderen Ebenen unseres Konzerns wird Fihrungsverantwortung hingegen stets
Einzelpersonen zugeordnet, die im Rahmen der Konzernrichtlinie und den Geschaftsordnungen eigenstandig entscheiden und fir ihre
Aufgabenbereiche personlich Verantwortung tragen.

Die Gesellschaft wird satzungsgemaB durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen
vertreten. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt dieser die Gesellschaft allein.
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Die Gesamtbezlige der Vorstande belaufen sich im Berichtsjahr auf insgesamt 3.026.481,08 Euro (Vorjahr: 1.170.857,35 Euro). Darin enthalten sind
Vergttungen flr die vorzeitige Beendigung der Vorstandstatigkeit in Héhe von 1.340.491,00 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro), variable Komponenten in
Hohe von 203.583,33 Euro (Vorjahr: 225.000,00 Euro) sowie anteilsbasierte Vergitungen in Hé6he von 340.616,38 Euro (Vorjahr: -186.756,09 Euro).
Auf ehemalige Vorstandsmitglieder entfallen davon bei den anteilsbasierten Vergitungen 15.233,73 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro). Zudem wird jedem
Vorstandsmitglied optional ein Firmenwagen zur Verfligung gestellt.

Im Rahmen des Long-Term Incentive Programms (LTIP) wurden den Vorstéanden virtuelle Aktien gewéahrt. Der beizulegende Zeitwert der virtuellen
Aktien betragt zum Stichtag 1.120.457,49 Euro (Vorjahr: 1.415.457,76 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 Geschéftsjahrs 2015 von der gesetzlichen Verpflichtung der individualisierten
Offenlegung der an ihre Organe gewdahrten Bezlge befreit.

Verbindlichkeiten gegentber dem Vorstand bestehen in Hbhe von 2.563.956,00 Euro (Vorjahr: 1.715.457,76 Euro). Darin enthalten sind
Verbindlichkeiten aus VergUtungen fir die vorzeitige Beendigung der Vorstandstétigkeit in Hohe von 1.134.915,18 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro) und
Verbindlichkeiten aus anteilsbasierten Vergitungen ehemaliger Vorstande in Héhe von 332.328,89 Euro (Vorjahr: 0,00 Euro). Forderungen
gegentber dem Vorstand bestehen nicht.

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

Die Mitglieder des Vorstands halten am Bilanzstichtag insgesamt 26.600 (Vorjahr: 131.600) Stlickaktien der Gesellschaft.

(9) Gesamthonorar des Abschlusspriifers

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

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Aktionarsstruktur inklusive der im Geschaftsjahr 2015 nach § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG mitteilungspflichtigen
Erwerbe bzw. VerduBerungen.
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Aktionar Letzter gemeldeter | Mitteilung vom
Stimmrechtsanteil
Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte, Zahnarzte und Tierarzte, Tlbingen 2,98% 27.04.2015
LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart 2,98%" 29.04.2015
Allianz Global Investors GmbH 3,28% 07.04.2015
Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt 8,50% 17.09.2014
Burda Digital GmbH, Minchen (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

Y Davon 2,98% mittelbar gehalten

)
;Es wurden drei Mitteilungen mit dem gleichen Stimmrechtsanteil bekanntgegeben.
)

N

3
4

Davon 63,61% mittelbar gehalten
Davon 5,04% mittelbar gehalten

§ 25 Abs. 1 Satz 1 WpHG

Im Geschéftsjahr 2015 sind folgende Meldungen hinsichtlich § 25 Abs. 1 Satz 1 WpHG zugegangen:

Die Allianz Global Investors GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland hat uns geman § 21 Abs. 1 WpHG am 07.04.2015 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, Deutschland am 02.04.2015 die Schwelle von 3% der Stimmrechte

Uberschritten hat und an diesem Tag 3,28% (das entspricht 1.912.145 Stimmrechten) betragen hat.

Die Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt fiir Arzte, Zahnérzte und Tierérzte, Tiibingen, Deutschland hat uns gemaBs § 21 Abs. 1
WpHG am 27.04.2015 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, Deutschland am 27.04.2015 die

Schwelle von 3% der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,98% (das entspricht 1.740.000 Stimmrechten) betragen hat.
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Die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH, Stuttgart, Deutschland hat uns gemaB § 21 Abs. 1 WpHG am 29.04.2015
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der TOMORROW FOCUS AG, Munchen, Deutschland am 27.04.2015 die Schwelle von 3% der
Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,98% (das entspricht 1.740.000 Stimmrechten) betragen hat. 2,98% der Stimmrechte
(das entspricht 1.740.000 Stimmrechten) sind der Gesellschaft geman § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

(11) Entsprechungserklarung nach § 161 AktG

Die Gesellschaft hat die geman § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung fir dieses Geschaftsjahr abgegeben und den Aktiondren im Dezember 2015
auf ihrer Homepage unter http://www.tomorrow-focus.de zuganglich gemacht.

(12)  Uberleitung vom Jahresiiberschuss zum Bilanzgewinn

Der im Geschaftsjahr 2015 erzielte Jahresiberschuss betragt 38.133.534,09 Euro. Zusammen mit dem Bilanzverlust aus dem Jahr 2014 in H6he

von 14.686.903,82 ergibt sich damit ein Bilanzgewinn in H6he von 23.446.630,27 Euro.

Miinchen, den 21. Marz 2016

Georg Hesse Timo Salzsieder Dr. Dirk Schmelzer
Vorsitzender des Vorstands Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands
(CEO) (COO0) (CFO)

67



=
TOMORROW FOCUS ¢

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
den Lagebericht der TOMORROW FOCUS AG, Minchen, fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 gepruft. Die Buchfihrung
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 durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber 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
Verst6B3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung 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 mogliche Fehler berlcksichtigt. 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 Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir 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
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 21. Méarz 2016

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Andreas Eigel Alexander Fiedler
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats flir das Geschaftsjahr 2015
Sehr geehrte Damen und Herren,

das Geschaftsjahr 2015 war fir die TOMORROW FOCUS AG ein Jahr der gezielten strategischen Neuausrichtung. Binnen weniger Monate
wandelte sich TOMORROW FOCUS von einer Internetholding mit drei Segmenten mit den unterschiedlichsten digitalen Geschaftsmodellen zu
einem Digitalunternehmen mit klarer Fokussierung auf das Thema Urlaub.

Dem vorangegangen war eine intensive Strategiediskussion, in der Vorstand und Aufsichtsrat zu der Meinung kamen, dass das
Wachstumspotenzial der einzelnen Digitalmarken im bestehenden Konglomerat nicht mehr zur idealen Entfaltung kommen kann. Wir haben daher
fir jede einzelne Marke analysiert, wie wir deren Wachstumspotenzial im Sinne aller Stakeholder bestméglich entfalten kénnen. Im Travel-Segment
verfigen wir mit HolidayCheck und Zoover Uber starke und etablierte MarktfUhrer. Wir sehen uns hier ganz klar als der Richtige, um die sich
bietenden Wachstumsperspektiven in einem der bedeutendsten und gréBten Wachstumsmarkte des Internets optimal zu nutzen. Daher haben sich
Vorstand und Aufsichtsrat entschlossen, alle Ressourcen kinftig auf diesen Bereich zu konzentrieren, der auch nach Umsatz und Ertrag in den
Vorjahren der gré3te Bereich war.

Fir die Marken der Segmente Subscription und Publishing haben wir deshalb Verkaufsprozesse eingeleitet und erfolgreich zum Abschluss
gebracht. Wir sind davon Uberzeugt, dass wir fir Tomorrow Focus Publishing, ElitePartner, jameda und organize.me die richtigen Partner gefunden
haben, um deren kiinftige Potenziale bestmdglich zur Entfaltung zu bringen.

Insgesamt konnten wir aus den Verkaufen rund 85 Millionen Euro erlésen. Die freien Mittel haben wir zum einen zur gezielten Schuldentilgung
eingesetzt. DarUber hinaus haben wir beschlossen, mit MaB und Verstand in das weitere Wachstum unseres Travel-Bereichs rund um
HolidayCheck und Zoover zu investieren. Konkret werden wir im laufenden Jahr und auch dartber hinaus verstérkt in die Weiterentwicklung unserer
Produkte und Dienstleistungen investieren. Dariliber hinaus ziehen wir gezielte Ubernahmen in digitale Reiseunternehmen in Betracht, die unser
bestehendes Produktportfolio sinnvoll ergdnzen kénnen.

Das Wettbewerbs- und Marktumfeld im Reisebereich war im Geschéftsjahr 2015 ausgesprochen herausfordernd und wird es auch in absehbarer
Zeit bleiben. Das schlug sich spirbar in den operativen Zahlen 2015 der TOMORROW FOCUS-Gruppe nieder, die deutlich hinter den Erwartungen
blieben. Umso wichtiger sind nach einhelliger Einschatzung von Vorstand und Aufsichtsrat die angesprochenen Investitionen in unsere
Urlaubsmarken. Unser klarer Anspruch ist es, unseren Kunden ein einzigartiges Urlaubserlebnis zu bieten und uns so deutlich von unseren
Wettbewerbern zu differenzieren. Wir haben die richtigen Zutaten daflr: Gut positionierte und beliebte Urlaubsmarken, hoch qualifizierte und
motivierte Mitarbeiter und einen langen finanziellen Atem. Das sind ideale Voraussetzungen fir ein nachhaltiges Unternehmenswachstum.
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Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG hat im Geschéftsjahr 2015 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben
wahrgenommen. Er hat sich mit dem Vorstand des Unternehmens regelmaBig beraten und seine Téatigkeit sorgfaltig Uberwacht. Der Vorstand hat
dem Aufsichtsrat Uber die Unternehmensplanung, die Geschaftsentwicklung, 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.

Uber die Aufsichtsratssitzungen hinaus standen der Aufsichtsratsvorsitzende und die Ausschussvorsitzenden mit dem Vorstand mehrmals monatlich
in intensivem persénlichem und telefonischem Kontakt und haben sich Uber die Entwicklung der Geschéftslage und die wesentlichen
Geschaftsvorfalle informiert.

Insgesamt fanden finf Prasenzaufsichtsratssitzungen am 19. Marz 2015, 16. Juni 2015, 5. August 2015, 29. September 2015 und 2. Dezember
2015 sowie eine telefonische Aufsichtsratssitzung am 14. Dezember 2015 statt. Ferner wurden im Berichtsjahr insgesamt 17 Beschllisse im Wege
des schriftlichen Umlaufverfahrens gefasst.

Gegenstand regelmaBiger Beratungen in den Aufsichtsratssitzungen waren die Umsatz-, Ergebnis- und Beschéftigungsentwicklung sowie die
Finanzlage und Liquiditatsentwicklung der TOMORROW FOCUS AG und der Gruppe.

Am 4. Februar 2015 beschloss der Aufsichtsrat im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens einen beschlieBenden Ausschuss zu bilden, der sich
mit der geplanten VerduBerung der TOMORROW FOCUS Publishing GmbH befassen sollte. Hintergrund war die Vorstandsentscheidung, das
Publishing-Segment zu verkaufen. Dieser Ausschuss wurde zur Vermeidung jeglicher Interessenkollision gebildet. Nachdem Kaufinteresse fir den
Publishing Bereich auch von einer Gesellschaft des Burda Konzerns bekundet wurde, sollte ein Ausschuss, dem keine Burda-Vertreter angehdéren,
diesen Verkaufsprozess Uberwachen. Diesem Ausschuss gehdrten Herr Dr. Dirk Altenbeck (Ausschussvorsitzender), Herr Holger Taubmann und
Herr Martin Weil3 an.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 19. Marz 2015 war der Bericht des Prifungsausschusses, in dem unter anderem ausflhrlich auf den
Prifungsverlauf des Jahresabschlusses 2014 eingegangen wurde. Darliber hinaus behandelte der Aufsichtsrat in dieser Sitzung die
Geschaftsentwicklung des abgelaufenen Geschaftsjahres 2014, die Abschlisse und die Lageberichte der TOMORROW FOCUS AG sowie des
Konzerns zum 31. Dezember 2014. Er stimmte dem Ergebnis der Abschlussprifung zu und billigte den Jahresabschluss, den Konzernabschluss,
die Lageberichte sowie den Abhangigkeitsbericht. Ferner erlduterte der Vorsitzende des Ausschusses zur VeraduBerung der TOMORROW FOCUS
Publishing GmbH, Herr Dr. Altenbeck, gegenliber dem Aufsichtsrat, dass man in der vorangegangenen Ausschuss-Sitzung vom selben Tage
beschlossen habe, einem Sales-and-Purchase-Agreement zwischen der TOMORROW FOCUS AG und der Burda Digital GmbH zur Ubernahme der
TOMORROW FOCUS Publishing GmbH zuzustimmen.
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Zudem berichtete der Vorstand gegenliber dem Aufsichtsrat Gber mégliche Handlungsoptionen fir die Gesellschaften des Subscription-Segments.
Der Aufsichtsrat sprach sich daraufhin fir einen Verkauf der Gesellschaften aus und stimmte daher dem Vorschlag des Vorstands zu, Gesprache
mit potentiellen strategischen Partnern aufzunehmen.

Weitere Themen dieser Aufsichtsratssitzung waren unter anderem die Vorstandsberichte tber die aktuelle Markt- und Geschaftsentwicklung sowie
Uber die aktuelle Liquiditatsentwicklung und Finanzierungssituation. AbschlieBend wurde die Tagesordnung der ordentlichen Hauptversammliung
2015 eroértert. Die Zustimmung zu den Tagesordnungspunkten der ordentlichen Hauptversammlung 2015 erteilte der Aufsichtsrat dann am 14. April
2015 im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens. Ferner stimmte er im genannten Umlaufverfahren einem Aufhebungsvertrag mit dem
Vorstandsvorsitzenden Herrn Antonius Bouten zu, der dessen Ausscheiden aus dem Vorstand zum Ablauf des 30. Juni 2015 vorsah.

Am 8. Juni 2015 stimmte der Aufsichtsrat im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens dem Sales-and-Purchase-Agreement zwischen der
TOMORROW FOCUS AG und THMMS Holding GmbH zur Ubernahme der EliteMedianet GmbH zu.

Im Anschluss an die ordentliche Hauptversammlung am 16. Juni 2015 wéhlte der Aufsichtsrat in seiner konstituierenden Sitzung den bisherigen
Vorsitzenden, Herrn Stefan Winners, erneut zu seinem Vorsitzenden. Ferner wahlte der Aufsichtsrat Herrn Dr. Dirk Altenbeck erneut zu seinem
stellvertretenden Vorsitzenden. Weiterer Gegenstand dieser Aufsichtsratssitzung war der Bericht des Prifungsausschusses.

Des Weiteren informierte der Vorstand den Aufsichtsrat Gber die aktuelle Markt- und Geschaftsentwicklung und den Forecast | der TOMORROW
FOCUS-Gruppe. Unter anderem berichtete das Management der HolidayCheck AG ausfiihrlich Uber die Unternehmensentwicklung der
Gesellschaft. Ferner berichtete der Vorstand Uber die Unternehmensentwicklung der Gesellschaften des Subscription-Segments, Uber den Stand
der Kartellprifung im Rahmen des Verkaufs der EliteMedianet GmbH sowie Uber den Status der laufenden Verkaufsgesprache bei jameda und
organize.me.

Der Aufsichtsrat beschloss in diesem Zusammenhang einen beschlieBenden Ausschuss zu bilden, der sich eingehend mit der geplanten
VerauBerung der jameda GmbH befassen sollte. Die Bildung dieses Ausschusses erfolgte wiederum zur Vermeidung jeglicher Interessenkollisionen
im Aufsichtsrat. Diesem Ausschuss gehdrten Herr Dr. Dirk Altenbeck (Ausschussvorsitzender), Herr Dr. Thomas Déring und Herr Holger Taubmann
an.

Zudem genehmigte der Aufsichtsrat den Vorschlag des Vorstands zur Umstrukturierung der TOMORROW FOCUS Holding im Zuge der
Fokussierung des Konzerns auf die Geschaftsaktivitaten im Bereich Reise.

In seiner Strategiesitzung am 5. August 2015 erérterten Aufsichtsrat und Vorstand unter anderem ausfihrlich mdégliche strategische
Handlungsoptionen fir die Reise-Aktivititen des TOMORROW FOCUS Konzerns. Ferner erteilte der Aufsichtsrat die Genehmigung zur
Beauftragung eines Vorstandsvergutungsgutachtens, Aufsichtsratsvergitungsvergleichs und eines Long-Term-Incentive-Programms fir Mitarbeiter.

Er bestellte des Weiteren Herrn Timo Salzsieder mit Wirkung zum 1. September 2015 bis zum 31. Dezember 2018 zum Vorstand der TOMORROW
FOCUS AG und genehmigte eine Uberarbeitete Geschaftsordnung fiir den Vorstand der TOMORROW FOUCS AG.

Zudem informierte der Vorstand den Aufsichtsrat Uber den Stand der Kartellpriifung in Sachen EliteMedianet GmbH sowie Uber die laufenden
Verkaufsprozesse bei jameda und organize.me.
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Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 29. September 2015 war unter anderem der Bericht des Prifungsausschusses sowie der
Vorstandsbericht tUber die aktuelle Markt- und Geschaftsentwicklung und den Forecast Il der TOMORROW FOCUS-Gruppe.

Ferner beschloss der Aufsichtsrat Geschlechterquoten fir Aufsichtsrat und Vorstand.

Zudem begriBte der Aufsichtsrat Herrn Georg Hesse als Kandidaten fir die vakante Position des Vorstandsvorsitzenden zu einem
Kennenlerngesprach. Im Anschluss daran beauftragte der Aufsichtsrat Herrn Stefan Winners die weiteren Vertragsverhandlungen mit Herrn Hesse
zu fuhren. Der Aufsichtsrat beschloss am 6. Oktober 2015 die Berufung von Herrn Hesse zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung spatestens zum
1. Februar 2016. Am 21. Dezember 2015 stimmte der Aufsichtsrat schlieBlich im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens dem Abschluss des
Dienstvertrags und dem vorzeitigen Beginn des Dienstverhéltnisses von Herrn Hesse mit Wirkung zum 1. Januar 2016 zu. Der Aufsichtsrat stimmte
des Weiteren der Amtsniederlegung von Herrn Christoph Schuh und dem Abschluss eines Aufhebungsvertrags mit Herrn Schuh zu. Herr Schuh, im
Vorstand verantwortlich fiir die Publishing- und Subscription-Assets und deren erfolgreicher VerduBerung verlasst nach Abschluss der strategischen
Neuausrichtung das Unternehmen.

Am 5. November 2015 stimmte der Ausschuss zur VerduBerung der jameda GmbH einem Sales-and-Purchase-Agreement zwischen der
TOMORROW FOCUS AG und der Burda Digital GmbH zur Ubernahme der jameda GmbH zu.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 2. Dezember 2015 war der aktuelle Bericht des Priifungsausschusses. Daneben informierte der Vorstand
den Aufsichtsrat Gber die aktuelle Markt- und Geschéftsentwicklung der TOMORROW FOCUS-Gruppe.

Ferner legte der Aufsichtsrat im Zuge der geanderten Vorstandszusammensetzung eine neue Geschaftsordnung mit Wirkung ab dem 1. Januar
2016 fest.

Zudem berichtete der Vorstand dem Aufsichtsrat Gber den Stand der Verkaufsverhandlungen bei organize.me sowie tber die erfolgreichen Closings
der Verkaufsprozesse von jameda und EliteMedianet. Der Aufsichtsrat stimmte dem Abschluss eines Share Purchase Agreements oder eines Asset
Deals zu. Auch stimmte der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands zu, die Firmierung der Gesellschaft von TOMORROW FOCUS AG in
HolidayCheck Group AG zu andern und der ordentlichen Hauptversammlung 2016 einen entsprechenden Beschlussvorschlag zur Abstimmung
vorzulegen.

Zudem genehmigte er den Verkauf der OTA-Assets von Tjingo und Zoover Travel an REAS Reizen . Der Aufsichtsrat genehmigte die Aufhebung
des Ergebnisabflhrungsvertrags und die damit verbundene Einflhrung eines Rumpfgeschéftsjahres fir die Tomorrow Focus Publishing GmbH
rickwirkend zum 30. April 2015. Der Aufsichtsrat stimmte auch der Aufhebung des Ergebnisabfiihrungsvertrags mit der jameda GmbH zu.

Ferner begannen Vorstand und Aufsichtsrat mit der Besprechung der Planung der TOMORROW FOCUS AG fir das Jahr 2015 einschlieBlich der
erwarteten Liquiditatsentwicklung, die in einer auBerordentlichen Aufsichtsratssitzung am 14. Dezember 2015 fortgesetzt wurde. Um dem neuen
Vorstandsvorsitzenden die nétige Zeit fir einen tieferen Einblick in das Unternehmen zu ermdglichen und gegebenenfalls Adjustierungen an der
Planung vornehmen zu kénnen, stimmte der Aufsichtsrat am 21. Dezember 2015 der Planung fir die ersten vier Monate 2016 im Wege des
Umlaufverfahrens zu.
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Besetzung des Vorstands

Der bisherige Vorstandsvorsitzende der TOMORROW FOCUS AG, Herr Antonius Bouten, teilte dem Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG
Anfang April 2015 mit, dass er seinen am 31. Marz 2016 endenden Vorstandsvertrag nicht verlangern werde. Im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat
schied Herr Bouten vorzeitig mit Wirkung zum Ablauf des 30. Juni 2015 aus dem Vorstand der Gesellschaft aus.

Als dessen Nachfolger berief der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG im Oktober 2015 Herrn Georg Hesse, 43, zum neuen CEO und
Vorstandsvorsitzenden. Dieser trat zum 1. Januar 2016 in die Gesellschaft ein.

Mit Herrn Georg Hesse konnte ein erfahrener E-Commerce- und Consumer-Brand-Experte fir die TOMORROW FOCUS AG gewonnen werden, der
die Gesellschaft mit ihren Travel-Marken zu einem der fihrenden européischen Online-Reiseunternehmen weiterentwickeln soll.

Georg Hesse verantwortete davor bei Amazon EU Sarl, Niederlassung Deutschland, als Director den Bereich ,Home Living, Home Appliances,
Major Appliances und Toys‘. Herr Hesse war seit 1999 in verschiedenen Fuhrungsfunktionen bei Amazon beschaftigt.

Im August 2015 berief der Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG Herrn Timo Salzsieder, 46, mit Wirkung zum 1. September 2015 als Chief
Operating Officer (COO) in den Vorstand der TOMORROW FOCUS AG.

Herr Salzsieder tragt im Vorstand insbesondere die Gesamtverantwortung fiir die Produktentwicklung, inklusive des Produktmanagements und der
IT.

Herr Timo Salzsieder war bereits seit 2010 in leitenden Positionen fir den TOMORROW FOCUS Konzern tatig, unter anderem als Konzern-CTO
sowie als COO der HolidayCheck AG. Davor arbeitete er unter anderem in leitenden Funktionen bei Payback, arvato und D+S Europe.

Herr Christoph Schuh, im Vorstand der TOMORRROW FOCUS AG verantwortlich fir die Segmente Subscription und Publishing, schied nach
Abschluss der strategischen Neuausrichtung der Gesellschaft zum 31. Dezember 2015 aus dem Vorstand der Gesellschaft aus. Vorstand und
Aufsichtsrat der TOMORROW FOCUS AG hatten sich im Jahr 2014 zu einer ausschlieBlichen Fokussierung auf die Geschéftsaktivitaten des Travel-
Segments entschlossen. Die von Christoph Schuh verantworteten Non-Travel-Beteiligungen wurden daher in den Jahren 2014 und 2015 erfolgreich
verauBert.

Herr Dr. Dirk Schmelzer verantwortet weiterhin das Amt des Chief Financial Officers (CFO) der TOMORROW FOCUS AG.

Besetzung des Aufsichtsrats

Auf der ordentlichen Hauptversammlung der TOMORROW FOCUS AG am 16. Juni 2015 wurden Frau Aliz Tepfenhart und Herr Dr. Thomas Déring
im Rahmen einer Ergédnzungswahl neu in den Aufsichtsrat der Gesellschaft gewahlt. Die Erganzungswahl war notwendig geworden, nachdem die
Aufsichtsratsmitglieder Herr Philipp Welte und Herr Martin Weil3 inr Mandat mit Wirkung zum Ablauf der Hauptversammlung niedergelegt hatten.
Aliz Tepfenhart ist Geschéaftsfihrerin der Burda Digital GmbH. In dieser bindelt Hubert Burda Media Digitalunternehmen und -marken mit
Schwerpunkt auf B2C-Transaktionen.

Dr. Thomas Déring ist Mitbegriinder und geschéftsfiihrender Gesellschafter der Venture Capital Gesellschaft Delaunay Capital und unabhangig von
Burda.
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Ausschiisse
Im Geschaftsjahr 2015 wurde erneut ein Prifungsausschuss gebildet. Diesem gehérten an: Herr Dr. Dirk Altenbeck (Vorsitzender des
Prufungsausschusses), Herr Dr. Andreas Rittstieg und Herr Stefan Winners.

Ferner wurde im Februar 2015 ein Ausschuss im Rahmen der VerduBerung der TOMORROW FOCUS Publishing GmbH gebildet. Diesem gehdrten
Herr Dr. Dirk Altenbeck (Ausschussvorsitzender), Herr Holger Taubmann und Herr Martin Weil3 an.

Im Zuge der VerduBerung der jameda GmbH wurde im Juni 2015 ein weiterer Ausschuss gebildet. Diesem gehdérten Herr Dr. Dirk Altenbeck
(Ausschussvorsitzender), Herr Dr. Thomas D6éring und Herr Holger Taubmann an.

Dartber hinaus wurden im Geschaftsjahr 2015 keine weiteren Ausschisse gebildet.

Corporate Governance
An den Sitzungen des Aufsichtsrats und der Ausschiisse nahmen immer alle Mitglieder teil, mit Ausnahme der Aufsichtsratssitzung vom 5. August
2015, an der Frau Tepfenhart fehlte und mit Ausnahme der Aufsichtsratssitzung vom 14. Dezember 2015, an der Herr Taubmann fehlte.

Soweit im Rahmen der Erérterungen und Entscheidungen von Vorstand und Aufsichtsrat Uber die strategische Ausrichtung und zukinftige
Entwicklung des TOMORROW FOCUS-Konzerns in den einzelnen Geschaftsbereichen und beim Verkauf von Beteiligungen oder Assets
Beziehungen zu Unternehmen der Burda-Gruppe von Relevanz waren, haben die Aufsichtsratsmitglieder Herr Winners, Herr Dr. Rittstieg und Herr
Welte nicht an den Beratungen und Entscheidungen teilgenommen, um jeden Interessenkonflikt zu vermeiden. Es wurden hierzu entsprechende
Ausschlisse gebildet, an denen keine Vertreter der Burda-Gruppe teilnahmen. Im Ubrigen sind im Berichtsjahr keine Interessenskonflikte der
Aufsichtsratsmitglieder im Zusammenhang mit inrer Tatigkeit als Mitglieder des Aufsichtsrats der TOMORROW FOCUS AG aufgetreten.

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 2. Dezember 2015 die im Corporate Governance Kodex vorgesehene Effizienzprifung vorgenommen.
Vorstand und Aufsichtsrat haben am 2. Dezember 2015 eine gemeinsame Entsprechenserklarung geman § 161 AkiG abgegeben. Die Erklarung
wurde auf den Internetseiten der Gesellschaft dauerhaft 6ffentlich zuganglich gemacht. Im Ubrigen wird auf die Ausfihrungen 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 Grundsétzen der International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.
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Der Abschlussprifer, die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft (PwC), Frankfurt am Main,
Zweigniederlassung Minchen, hat den Jahresabschluss und den Lagebericht der TOMORROW FOCUS AG fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2015 und den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht fir das gleichlautende Geschaftsjahr gepruft. Die
Prifungsschwerpunkte bei der Auftragserteilung umfassten 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 Vermdgensgegenstande, die Prifung der Entkonsolidierungen der verduBerten Gesellschaften TOMORROW FOCUS Publishing
GmbH, Elitemedianet GmbH und jameda GmbH, die Prifung der Darstellung zur VerduBerung gehaltener langfristiger Vermégenswerte und
aufgegebener Geschéftsbereiche im Konzernabschluss nach IFRS 5, die Werthaltigkeitsprifungen fir Firmenwerte und andere immaterielle
Vermobgenswerte, die Prifung der Bilanzierung des Long-Term-Incentive-Programms nach den Vorschriften des International Financial Reporting
Standards 2 (IFRS2) und des Handelsgesetzbuchs (HGB), die Prifung der Umsatzrealisation, die Priifung der Segmentberichterstattung, die
Prifung der Chancen- und Risikoberichterstattung im Lagebericht. Ferner fokussierte sich die Prifung auf die von der Deutschen Prifstelle fur
Rechnungslegung (DPR) definierten Prifungsschwerpunkte 2015.

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

Der Abschlussprifer hat gegenlber dem Aufsichtsrat die vom Deutschen Corporate Governance Kodex geforderte Unabhéngigkeitserklarung
abgegeben und die im jeweiligen Geschaftsjahr angefallenen Priifungs- und Beratungshonorare dem Aufsichtsrat gegenlber offengelegt.

In seinem Prifungsbericht erlduterte der Abschlussprtifer die Prifungsgrundsatze. 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 21. Marz 2016 in Gegenwart und nach einem Bericht des
Abschlusspriifers ausfihrlich besprochen. Gegenstand dieser Besprechung waren insbesondere die Priifungsergebnisse zur Werthaltigkeit des im
Konzernabschluss ausgewiesenen Goodwills und zu den im Einzelabschluss gezeigten Beteiligungsansatzen sowie zur Entkonsolidierung der
verduBerten Gesellschaften.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht sowie der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden vom Aufsichtsrat eingehend gepruft.

Nach Abschluss dieser Prifung waren Einwendungen nicht zu erheben. Der Aufsichtsrat hat daher dem Ergebnis der Abschlussprifung in seiner
Sitzung am 21. Marz 2016 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
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Gesellschaft hat sich der Aufsichtsrat einverstanden erkléart. 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 21. Marz 2016 den Bericht des Vorstands der TOMORROW FOCUS AG geman § 312 AktG
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen fiir das Geschéftsjahr 2015 (Abhangigkeitsbericht) gepruft.

Die Uberpriifung dieses Berichts durch den Aufsichtsrat hat zu keinen Beanstandungen gefilhrt. Dabei hat sich der Aufsichtsrat fir die im
Abhéangigkeitsbericht dargestellten Rechtsgeschafte vom Vorstand die Vorteile und mdglichen Risiken darstellen lassen und nach eigener
Anschauung gegeneinander abgewogen. Ferner hat sich der Aufsichtsrat erldutern lassen, nach welchen Grundsatzen Leistungen der Gesellschaft
und die daflrr 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 tatséchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgefihrten 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 21. Marz 2016 teilgenommen und dabei Uber
die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung des Abhangigkeitsberichts informiert.

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

Der Aufsichtsrat schlieBt 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 Abhangigkeitsberichts.

Dank
Fir die im Berichtsjahr 2015 geleistete Arbeit spricht der Aufsichtsrat dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der TOMORROW
FOCUS-Gruppe seinen Dank aus und winscht fir das Geschéftsjahr 2016 viel Erfolg.
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Minchen, im Marz 2016

Fir den Aufsichtsrat

Stefan Winners
Vorsitzender
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