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» Interaktion

Leitthema fUr den Geschéftsbericht der ad pepper media International N. V.

Zielstrebig und dynamisch konnten wir dank dem hohen Einsatz unserer Mitarbeiter unsere Position
im Markt weiter verbessern. Als internationale Verkaufs- und Vermarktungsorganisation fur digitale
Media- und Marketing-Losungen erreichen wir mit unseren kundenspezifischen Kampagnen User
aus der ganzen Welt.

Durch den weiteren Austau unserer 13 Niederlassungen im Berichtsjahr sind wir mehr denn je ein
kompetenter Ansprechpartner vor Ort in neun europdischen Landern. Wir kommunizieren aktiv mit
unseren Kunden und lernen so ihre individuellen Wiinsche und Bedurfnisse noch besser kennen.
Das macht uns zu innovativen, serviceorientierten Partnern.

Effiziente Online-Marketingtools, die hohe technologische Kompetenz und das breit gefacherte
internationale Netzwerk von ad pepper media ermdslichen den interaktiven Dialog zwischen
markenorientierten Unternehmen und interessierten Menschen weltweit.




» Kennzahlen

Die wesentlichen Kennzahlen im Uberblick

2003 2002 Abweichung
Umsatzerlose in Mio. EUR 20,7 14,1 46 %
Bruttoergebnis in Mio. EUR 10,3 6,7 53%
Bruttomarge 50% 47 %
EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Steuern) in Mio. EUR 1,0 -1,6
EBT (Ergebnis vor Steuern) in Mio. EUR 2,1 -0,6
Ergebnis nach Steuern in Mio. EUR 2,1 -0,7
Ergebnis je Aktie in EUR 0,21 -0,07
Operativer Cashflow in Mio. EUR 1,3 -2,5
Anlagevermdgen in Mio. EUR 14,8 7,6 95 %
Umlaufvermdégen in Mio. EUR 28,1 31,7 -11%
Eigenkapitalquote 83% 86 % -4%
Anzahl Mitarbeiter 112 85 32%

Konzernumsatz (in Mio. EUR) Jahresiiberschuss/-fehlbetrag (in Mio. EUR)

2000
2001 -13,3
2002 -0,7
2003 2,1
0 5 10 15 20 -15 -10 -5 0 5
EBIT (in Mio. EUR) Gewinn/Verlust pro Aktie (in EUR)
2000 2000 -1,66
2001 | -14,8 2001
2002 2002
2003 2003 0,21
20 5 -2,0
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Highlights im Geschaftsjahr 2003

Strategische Akquisitionen

Die Ubernahme der Macati S.A.R.L. zum 1. Januar
2003 bot ad pepper media erhebliche strategische
Vorteile. Mit der Akquisition erweiterte ad pepper
media deutlich ihre Prasenz auf dem franzdsischen
Online-Werbemarkt und baute ihre Marktposition
durch die Integration von Macati weiter aus. Ne-
ben erhdhten Umsatzchancen unterstitzten auch
synergiebedingte Kosteneinsparungen die positive
Geschéftsentwicklung von ad pepper media. Be-
reits in der Vergangenheit haben ad pepper media
und Macati erfolgreich bei groBen internationalen
Kampagnen kooperiert.

Auch die Akquisition der Clickit S.R.L. erdffnete
ad pepper media erhebliche strategische Vorteile.
Gemeinsam reprdsentieren die Unternehmen auf
dem italienischen Markt mehr als 150 Websites
mit mehreren 100 Mio. AdImpressions und errei-
chen mit ihren Werbebotschaften nahezu alle
italienischen Online-Haushalte. Daruber hinaus ist
die vor allem im Media- und E-Mail-Marketing-Ge-
schéft starke Clickit eine hervorragende Erganzung
zu den erfolgreichen Direktmarketing-Aktivitdten
von ad pepper media. Zuséatzlich profitieren ins-
besondere die bisherigen Clickit Kunden von der
neuen internationalen Reichweite und vom er-
weiterten Direktmarketing-Angebot mittels der
erfolgreichen ad pepper media Lésungen und

Anzahl Mitarbeiter

2000 185
2001
2002
2003
200

M Highlights im Geschéftsjahr 2003

Technologien. Der Gibernommene, profitable Ge-
schéaftsbereich von Clickit wird weiterhin von
Unternehmensgrinder Giampiero Pelle geleitet.
Clickit firmiert neu als ad pepper media Inter-
active Marketing Services srl. und ist nunmehr ein
100-prozentiger Geschéftsbereich von ad pepper
media Italy srl.

Erfolgreiche Technologieintegration

Im Berichtsjahr wurden die bisherigen Minderhei-
tenanteile von 38,4 Prozent an der Pentamind A/S
von der ad pepper media Denmark A/S (Kopen-
hagen, Danemark) zum 14. Juli 2003 ibernommen,
um die eigenstandige Technologie zur Durchfiih-
rung von qualifizierten Direktmarketing-Kampag-
nen im Internet und die Kompetenz im Bereich
Produktentwicklung vollstandig zu integrieren.

Die ad pepper media-Aktie

Seit dem 24. Marz 2003 gilt an der Borse die neue
Indexwelt mit dem Prime und dem General Stan-
dard. ad pepper media hat bereits im Dezember
2002 die Zulassung zum Prime Standard der Deut-
schen Borse erhalten. Die strengen Berichtspflich-
ten, unter anderem die Bilanzierung nach US GAAP,
erfillt ad pepper media bereits seit dem Borsen-
gang 2002.
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Niels Nissler (CSO), Ulrich Schmidt (CEO) und Hermann Claus (CFO)

Sehr geehrte Aktionare,

online statt offline. 2003 kann wohl als Wendepunkt fiir die Internet-Okonomie bezeichnet werden. Die
Uberlebenden der von einigen totgesagten New Economy bewiesen im vergangenen Jahr eindrucksvoll,
dass sich mit dem Internet Geld verdienen lasst. Insbesondere in der werbetreibenden Wirtschaft
mutierte das World Wide Web zu einem ernst zu nehmenden Werbetrager, der aus dem Stadium ,nice
to have” deutlich herausgewachsen ist. Getrieben von der kontinuierlich wachsenden Zahl der Internet-
Nutzer bekennen sich heute vor allem die Unternehmen zum Online-Marketing, denen die interaktiven
Moglichkeiten des Mediums einen Mehrwert bieten.

Unter dieser Pramisse gelang es dem europaischen Online-Werbemarkt im vergangenen Geschaftsjahr
erneut, sich vom triben Konjunkturklima inklusive eines erneuten Budgetriickgangs flir klassische
Werbeformate abzukoppeln und gegen den Trend zweistellige Wachstumsraten zu verbuchen. Nach
den Berechnungen des namhaften Marktforschungsinstituts Jupiter summieren sich die Online-Werbe-
ausgaben in Europa 2003 auf 1,6 Mrd. EUR.

ad pepper media verdankt die eigene Umsatzsteigerung von 46 Prozent im Berichtszeitraum auf
20,7 Mio. EUR vor allem der paneuropdischen Prasenz vor Ort und der Fahigkeit, internationale Kam-
pagnen zu gestalten und zu realisieren. Mit 13 Standorten in neun europaischen Landern verfugt ad
pepper media fur ein Unternehmen dieser GréBenordnung Uber ein breit gefdachertes Vertriebsnetz-
werk. Unser Unternehmen profitiert damit zum einen von dem gesamteuropadischen Nachfrageanstieg,
zum anderen von dem zunehmenden Bedarf internationaler Konzerne an einem international agieren-
den Anbieter.

Die Tatsache, dass ad pepper media dabei hohe Flexibilitdt bei der Erflillung individueller Kundenwin-
sche sowie technische Kompetenz beweist, liberzeugte im vergangenen Jahr Konzerne wie die Deutsche
Telekom AG und Nokia. Insgesamt stellt sich das Kundenportfolio international dar: GroBe Konsum-/

Gebrauchsgiterhersteller schatzen die Online-Marketingtools von ad pepper media vor allem deshalb,
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Brief des Vorstands

weil sie zu einem vernlinftigen Preis-Leistungs-Verhdltnis eine breite Masse an Interessenten erreichen
und eine Marke etablieren oder starken kénnen. Unsere Kunden aus den Branchen IT- und Finanz-
dienstleistung nutzen das variable Medium und die abgestimmten Instrumente von ad pepper media,
weil ihre Produkte und Dienstleistungen relativ hohen Erklarungsbedarf und diverse Variationsmaoglich-
keiten haben. Alle gemeinsam Uiberzeugt vor allem die Méglichkeit, in einen interaktiven Dialog mit
qualifizierten Interessenten zu treten.

Im vergangenen Jahr hat ad pepper media das anspruchsvolle Instrumentarium fiir moderne Online-
Kommunikation erneut erweitert und verfligt nunmehr Gber mehr als ein Dutzend Tools, um den Kunden
die ,best-practice-Losung” fir ihre Wiinsche zu bieten. Im Zeichen wachsender Internationalisierung
erwarb ad pepper media im Berichtszeitraum zwei Online-Marketing-Anbieter: die franzdsische Macati
S.A.R.L. und die italienische Clickit S.R.L. Bei den Akquisitionen lieBen wir uns vor allem von der er-
folgreichen Zusammenarbeit der Vergangenheit und der Kompatibilitat der Geschaftsmodelle leiten.
Zudem entsprechen diese Erwerbungen der erklarten Strategie von ad pepper media, mit sinnvollen
Zukaufen in entscheidenden Markten zusatzliche Marktanteile zu gewinnen.

Im Jahr 2002 waren wir hoffnungsvoll, die Gewinnzone nicht nur als Phanomen einzelner Quartale,
sondern flir das ganze Geschaftsjahr 2003 zu erreichen. Das ist gelungen und die Finanzgemeinde hat
den Beweis unseres profitablen Geschaftsmodells entsprechend honoriert. ad pepper media ist heute
an der Borse fast dreimal so hoch bewertet wie im Jahr zuvor. Wir freuen uns mit Ihnen als Aktionaren
dartber, doch werden wir uns auf diesem Erfolg nicht ausruhen. Unsere Ziele flir dieses Geschaftsjahr
sind ehrgeizig und realistisch: Unsere Marktfiihrung als Anbieter internationaler Kampagnen wollen wir
weiter ausbauen, den Zugriff auf internationale Websites erhéhen, schneller wachsen als die Branche
und die Marge steigern. Akquisitionen, so sie sinnvoll in unsere Expansionsstrategie passen, werden wir
uns dabei nicht verschlieBen.

Das Internet ist im vergangenen Jahr erwachsen geworden. Ein Informationsmedium war es von Be-
ginn an, als Marketinginstrument ist es nicht mehr wegzudenken - und Geld verdienen kann man mit
ihm nun nachweislich auch. Seine steigende Popularitat gerade in der Mischung Information - Marke-
ting belegt eine jlingst veroffentlichte Studie der Marktforschungsgesellschaft Forrester Research:
Nicht nur hat jeder flinfte Europader im vergangenen Jahr Giber das Internet eingekauft, vier Finftel der
reprasentativ Befragten informieren sich heute online Gber Produkte und Dienstleistungen, um zu einer
Kaufentscheidung zu gelangen.

Unter diesen Vorzeichen freuen wir uns mit Ihnen auf ein ereignis- und ertragreiches Jahr - und

steigende Kurse.

Der Vorstand
ad pepper media International N.V.

Lo L Jae

Ulrich Schmidt Hermann Claus Niels Nussler

Brief des Vorstands )
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionare,

die Menschen verbringen immer mehr Zeit mit Medien, ergab die aktuelle Untersuchung ,TimeBudget 8“,
flr die das Marktforschungsinstitut forsa 6.054 Personen in Deutschland im Alter zwischen 14 und 49
Jahren befragte. Vor allem die Nutzung des Internets hat sich seit 1999 auf inzwischen 49 Minuten
taglich mehr als verfiinffacht. Insgesamt investieren die Deutschen rund acht Stunden in ihre Medien-
nutzung, 1999 waren es noch 6,5 Stunden. Den groBten Anteil mit 156 beziehungsweise 160 Minuten
verzeichnen noch immer TV und Radio. Die Nutzung von Tageszeitungen (22 Minuten) und Zeitschrif-
ten (15 Minuten) hat das Internet hingegen deutlich Gberholt. Noch bedeutender ist zudem, dass flr
immer mehr Menschen ein Verzicht auf das Internet einen deutlichen Verlust darstellen wirde.

Ein ahnliches Bild ergibt sich fiir die Gbrigen europdischen Lander bzw. weltweit. Die Zahl der Internet-
anwender wachst kontinuierlich, so steigt auch das Interesse der Werbetreibenden. Das Londoner
Marktforschungsinstitut Forrester Research prognostiziert dem europdischen Online-Werbemarkt eine
positive Entwicklung mit jahrlichen Wachstumsraten von zwélf Prozent. Demnach sollen sich die Online-
Werbeausgaben mittelfristig von derzeit 0,7 auf insgesamt 1,4 Mrd. EUR verdoppeln.

Das zurickliegende Geschaftsjahr 2003 war fir die ad pepper media International N.V. eine Heraus-
forderung, die sie mit Bravour gemeistert hat. Die sich am Rande der Rezession bewegende Konjunktur
lieB erst zum Jahresende Anzeichen einer Erholung erkennen. Umso erfreulicher ist die Tatsache, dass
sich ad pepper media im Jahr 2003 deutlich von der schwachen gesamtwirtschaftlichen Lage abkop-
peln konnte. Nach dem Erreichen der Gewinnzone in einzelnen Quartalen 2002 galt es, die nachhaltige
Profitabilitat des Geschaftsmodells flir das gesamte Geschaftsjahr 2003 unter Beweis zu stellen. Dies
ist der Gesellschaft eindrucksvoll gelungen. MaBgeblich zu der positiven Entwicklung beigetragen haben
neben der Erweiterung des Produkt- und Dienstleistungsportfolios das europaweit ausgebaute Vertriebs-
netz von ad pepper media, die internationale Reichweite sowie der Einsatz der neuesten Technologien.

Der Aufsichtsrat hat die Arbeit des Vorstands im Berichtsjahr gemagB seiner gesetzlichen Pflichten lau-
fend beratend begleitet und lberwacht. In den Aufsichtsratssitzungen des vergangenen Jahres sowie
in Einzelbesprechungen lieB sich der Aufsichtsrat vom Vorstand regelmaBig und umfassend Uber die
operative Geschaftsentwicklung sowie die Finanz-, Investitions- und Personalplanung der ad pepper
media International N.V. und ihrer Konzerngesellschaften informieren. Wahrend der insgesamt vier
ordentlichen Sitzungen, die am 31. Januar, 5. Mai, 14. Juli und 13. Oktober 2003 stattfanden, hat der
Aufsichtsrat die miindlichen und schriftlichen Berichte des Vorstands eingehend erértert. Gemeinsam
mit dem Vorstand wurden wichtige geschaftliche Einzelvorgange besprochen und die aufgrund gesetz-
licher oder satzungsmaBiger Bestimmungen zur Zustimmung vorgelegten Geschafte behandelt.

I Bericht des Aufsichtsrats



Die Hauptversammlung hat am 5. Mai 2003 die Wirtschaftsprifungsgesellschaft Ernst & Young AG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Nirnberg, zum Abschlussprifer fliir das Geschaftsjahr 2003 gewahlt. Die
Gesellschaft wurde mit der Priifung beauftragt und hat den von der ad pepper media International N.V.
aufgestellten Konzern-Abschluss sowie den Lagebericht gepriift und mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Der vorliegende Konzern-Abschluss wurde nach US GAAP aufgestellt.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Prifung stimmt der Aufsichtsrat dem vom Vorstand aufge-
stellten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2003 zu und hat ihn am 22. Marz 2004 gebilligt. Der Jahres-
abschluss fir das Geschaftsjahr 2003 ist damit festgestelit.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der
ad pepper media International N.V. und den Gesellschaften in den einzelnen europdischen Landern sehr
herzlich fir ihren groBen und engagierten Einsatz. Ihnen ist es zu verdanken, dass ad pepper media
die Herausforderungen des abgelaufenen Geschaftsjahres gemeistert hat und gestarkt in das neue
Geschaftsjahr gehen kann. Daflr spricht der gesamte Aufsichtsrat seinen ganz besonderen Dank und
seine Anerkennung flr die hervorragende Arbeit aus.

Nirnberg, 22. Marz 2004

Flr den Aufsichtsrat

y =

Michael Oschmann, Vorsitzender

Bericht des Aufsichtsrats  JJ)
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iCoupon — gut vorbereitet in den Supermat | IR

Mit iCoupon kdnnen bekannte und bewahrte
Instrumente des Direktmarketing wie Rabatt-
marken oder Gutscheine online schnell und sehr
effizient umgesetzt werden. Grof3e Markenartikler
wie Procter & Gamble haben dieses Konzept von
ad pepper media bereits erfolgreich in ihren
Marketing-Mix integriert.




Geschaftstatigkeit

Marketing heute: digital, global, interaktiv

Eine erfolgreiche Wachstumsstory. Nicht we-
nige anerkannte bzw. selbst ernannte Kommuni-
kationsexperten hatten vor ein oder zwei Jahren
voreilig das Internet totgesagt. Sie sehen sich in-
zwischen eines Besseren belehrt. Nicht nur die
Zahl der Nutzer ist im letzten Jahr wiederum dy-
namisch gewachsen, auch die Intensitat der Nut-
zung weist eine stark steigende Tendenz auf. Laut
ACTA 2003, der jahrlichen Erhebung des Instituts
fir Demoskopie Allensbach, nutzte bereits jeder
vierte Deutsche das Netz mindestens einmal tag-
lich. 43 Prozent der Bevolkerung surft mehrmals
pro Woche, im Jahr 2001 waren es lediglich 29 Pro-
zent gewesen.

In Europa hat die Zahl der Internetnutzer laut Ju-
piter, einem weltweit filhrenden Research-Institut,
im vergangenen Jahr stattliche 158 Millionen er-
reicht — und sie soll bis 2006 auf 195 Millionen Nut-
zer steigen. Weltweit ist das ,WWW" mit Uber einer
halben Milliarde Nutzern langst zu einem giganti-
schen Wissens-, Wirtschafts- und Werbemedium
avanciert, wobei vor allem Letzteres flir den wirt-
schaftlichen Erfolg steht. Am Anfang standen ledig-
lich simple Werbebanner. Inzwischen ist das Inter-
net als ein nahezu perfektes Marketing-Instrument
anerkannt und etabliert.

Im Vergleich zu klassischen Werbetragern bietet
das Medium Internet entscheidende Vorziige. Es
ist global, interaktiv, multimedial, flexibel, indivi-
duell, adressierbar, nachverfolgbar, zeitnah und
schnell aktualisierbar. Es 16st nicht nur klassische
Media-Aufgaben, sondern ermdéglicht auch direk-
te und effiziente Daten- und Adress-Generierung
und bietet vielfaltige Méglichkeiten der Kunden-
gewinnung, -bindung und -betreuung. Entspre-
chend setzt Online-Werbung ihren Siegeszug mit
hohem Tempo fort - bis 2006 soll sich der Markt-
anteil der Online-Werbung laut ZAW (Zentralver-
band der deutschen Werbewirtschaft) allein in
Deutschland mehr als verdoppeln. Europaweit rech-
net Jupiter mit einem jahrlichen Wachstum der
Online-Werbeausgaben um 26 Prozent auf dann
Uber drei Mrd. EUR.

Netzwerker. ad pepper media hat sich in den
letzten vier Jahren als eine internationale Ver-
kaufs- und Vermarktungsorganisation fir digitale
Media- und Marketing-Ldsungen positioniert und
ist heute in der Lage, kundenspezifische Kampag-
nen in der ganzen Welt zu platzieren. Allein in
Europa kann das Unternehmen 650 Websites mit
1,2 Milliarden Werbekontakten pro Monat exklu-
siv bedienen. Zusatzlich stehen ad pepper media
durch strategische Partner in Europa, den USA
und Asien mehrere Milliarden Werbekontakte bei
Bedarf zur Verfligung.

Viele groBe und mittelstandische Unternehmen,
die eine professionelle, serviceorientierte und in-
ternationale Reprasentanz fir Online-Werbung
und Verkaufsférderung suchen, haben ad pepper
media als idealen Partner identifiziert. In Deutsch-
land vertritt das Unternehmen zum Beispiel fih-
rende Websites wie die GelbenSeiten und Das
Telefonbuch, Aftonbladet in Schweden, Interhotel
in Spanien, Monster oder Marktplaats in den Nie-
derlanden sowie mehr als 650 fach- und themen-
spezifische nationale und internationale Websites.
Auf Basis dieses weltumspannenden Netzwerkes
umfasst die Angebotspalette den kompletten Ser-
vice - vom Kampagnen-Management bis zum
Reporting — unter Einsatz der jeweils bestverflig-
baren Technologien. Innovative Werbeformen und
vielfaltige kundenspezifische Marketing-Losungen
in den drei Bereichen MEDIA, DIREKTMARKETING
und TECHNOLOGIE gewahrleisten das Erreichen
der Marketing-Ziele und die Zufriedenheit der
Kunden.

Mit einer Botschaft um die ganze Welt

Der Geschéftsbereich MEDIA von ad pepper me-
dia befasst sich in erster Linie mit dem Marketing
von Consumer Products, bei denen eine groBe
Reichweite der Werbebotschaft zwingend erfor-
derlich ist. Eine hohe Aufmerksambkeit bei vielen
Menschen zu erreichen, ist ein wichtiges Ziel sol-
cher Kampagnen, ebenso wie eine Marke im brei-
ten Markt durchzusetzen. Die dominierenden Wer-
betrager fir solche Kampagnen waren und sind
Massenmedien wie TV, Kino, Zeitschriften, Radio
und Plakat. Jedoch selbst modernste Media-Pla-
nung kann eine Schwachstelle dieser Werbetrager
nicht beseitigen: ihre enormen Streuverluste.

Geschaftstatigkeit I
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Geschaftstatigkeit

Inzwischen erreicht auch das Internet die Massen
und erzielt tUber alle Grenzen hinweg nahezu jede
beliebige Reichweite, dies aber mit deutlich ge-
ringeren Streuverlusten. Je nach Zielgruppe und
Zielsetzung der Kampagne, wie z.B. Awareness,
Branding oder Traffic-Steigerung auf der Website
des Werbekunden, bietet ad pepper media unter-
schiedliche Produkte bzw. Online-Werbe-L&sungen
wie z.B. iReach, iAttract, iBrand, iSponsor, iStream
oder iClick. Damit ermdglicht das Unternehmen
seinen Kunden den zielgerichteten und effizien-
ten Einsatz ihres Media-Budgets.

Jede Menge Volumen. Wenn es das Ziel einer
Marketing-Kampagne ist, ein breites Publikum -
wie, wann und wo immer jemand online ist — mit
geringen Kosten zu erreichen, kommt iReach zum
Einsatz. Unterschiedliche Werbeformate kdnnen
mit diesem Instrument auf nahezu jede beliebige
Website innerhalb des nationalen oder internatio-
nalen Netzwerkes platziert werden, was im Ubri-
gen fir fast alle Tools aus dem Instrumentarium
von ad pepper media gilt. Ein weiteres Plus: Bei
dieser Marketinglésung kdénnen landerspezifische
Elemente zum Einsatz kommen. Eine europaweite
Kampagne zum Beispiel erhalt durch lokale Moti-
ve eine hohere Akzeptanz, was weniger Streuver-
luste bei den Nutzern nach sich zieht.

Das Marketingtool iAttract verfolgt insbesondere
die Zielsetzung, mit besonders auffalligen und in-
novativen Formaten wie ,Eyecatchern” oder Unter-
brecherwerbung mdéglichst hohe Aufmerksamkeit
zu erzielen. Bei iBrand stehen der Aufbau einer
Marke, die Erhéhung ihres Bekanntheitsgrads und
die Festigung von Erinnerungswerten im Zusam-
menhang mit der Marke im Vordergrund. Dieses
Tool richtet sich insbesondere an Websites, die
verwandte Markenwerte vermitteln, wobei der Ver-
wandtheitsgrad inhaltlich definiert sein kann oder
anhand der soziodemographischen Merkmale der
dortigen Nutzer.

IV Geschiftstitigkeit

iSponsor setzt ad pepper media ein, um einen
Imagetransfer vom positiv besetzten Werbetra-
ger auf das auftraggebende Unternehmen zu er-
reichen. Die Méglichkeiten reichen von simplen
Logo-Platzierungen in speziellen Rubriken bis hin
zu kundenorientierten Website-Packages. Um die
Wahrnehmung der Marke zu unterstltzen, plat-
ziert ad pepper media die Werbebotschaft exklu-
siv auf ausgesuchten Inhalten bzw. zu passenden
Events oder Aktivitaten.

-Er Jloaded’ immer noch.” Mit der zunehmen-
den Verbreitung von Breitbandtechnologien wie
DSL lernen die Bilder auch im Internet das Lau-
fen. Das lange Warten beim Herunterladen gro-
Ber Dateien hat ein Ende. Damit kommt iStream,
ein neues Marketing-Tool von ad pepper media,
zu voller Geltung. Aktuelle TV-Spots des Werbe-
treibenden oder Video-Clips kénnen in Bannern,
Pop Ups, Skyscrapern oder E-Mails integriert wer-
den. Bewegte Bilder erhéhen nicht nur die Auf-
merksamkeit fir die Botschaft, sondern fihren
nachweisbar auch zu besseren Response- und
Konvertierungsraten. Ein weiterer Vorteil dieser
Technologie: Es wird keine zusatzliche Software
(Plug-In) bendétigt. Die Bandbreite, mit der ein Nut-
zer im Internet surft, erkennt das System auto-
matisch und garantiert somit die beste Qualitat
des ausgelieferten Video-Clips. Was derzeit gele-
gentlich in Erganzung zu TV-Kampagnen genutzt
wird, bietet kiinftig viele neue Mdglichkeiten, wie
z.B. bezahlbare Spot-Werbung fir mittlere und
kleinere Unternehmen oder kurze, kreative Spots,
die von den Nutzern gern per E-Mail weiterge-
schickt werden.

Pay-for-Performance. Geht es dem Werbung
treibenden Unternehmen weniger um Volumen in
der Reichweite als um Verkehr bzw. Verweildauer
auf seinen Internetseiten, stellt ad pepper media
iClick als kostenglinstiges Instrument zur Verfi-
gung, denn hier zahlt der Auftraggeber nicht fir
jede Werbeschaltung, sondern nur fir die tatsdch-
lich getatigten Clicks auf diese Werbeflache. Die
Abrechnung der Kampagne erfolgt ausschlieBlich
ergebnisorientiert.



Grenziiberschreitende Interaktion

Die Aufgabe:

Ein namhafter Mobiltelefonhersteller mdchte in
mehreren europdischen Kernmarkten gleich-
zeitig eine vollig neue Handymarke etablieren.

Die Losung:

Da sich die neue Marke vorwiegend an eine ge-
hobene, lifestyle-orientierte Klientel wendet,
richtete ad pepper media Inhalte und Realisa-
tion der Kampagne gezielt auf Websites aus, die
von dieser Zielgruppe bevorzugt besucht wer-
den. Das Internet als interaktives Marketing-
Instrument eignet sich fiir das neue Produkt
insofern ideal, als es dem Interessenten die
Mdglichkeit bietet, sich sein individuelles Pro-
dukt mit den verschiedensten Features seiner
Wahl zusammenzustellen. In einer Kombination
von iReach- und iClick-Kampagne erreichte ad
pepper media in einem dreimonatigen Zeitraum
Besuche von Interessierten auf den Websites
des Kunden in einem deutlich sechsstelligen
Umfang.

Suchen, finden, binden - Kundengewinnung
online

Das Werbebudget so effizient wie irgend
maoglich einsetzen. So ldsst sich eine zentrale
Herausforderung in den meisten Unternehmen be-
schreiben. In Zeiten eher flauen Wirtschaftswachs-
tums und einer maBigen Ausgabenbereitschaft
der Konsumenten kann dies Existenz und Wachs-
tum eines Unternehmens sichern oder auch nicht.
Denn Werbemittel sind knapp und der Kampf um
Aufmerksamkeit und Interesse des Verbrauchers
ist harter als je zuvor.

Somit geht es heute vor allem darum, die richtige
Werbe- oder Marketingbotschaft mdglichst ohne
Umwege an den richtigen Adressaten zur richtigen
Zeit zu richten - und dies naturlich zu verhaltnis-
maBig geringen Kosten und mit einer Gberdurch-
schnittlichen Rate von positiven Reaktionen. Pro-
bate Wege zu diesem Ziel bieten die verschiedenen
Formen von Direktmarketing, im herkdmmlichen
Sinne etwa als Postwurfsendung, Rabatt- oder
Gutschein-Aktionen bekannt. Modernes Online-
Marketing kann indes wesentlich mehr, und das
vor allem effizient.

Der zweite Geschaftsbereich, DIREKTMARKETING,
beschaftigt sich hauptsachlich mit solchen Marke-
ting-Losungen, mit denen die richtigen User per-
sonlich angesprochen und somit Streuverluste
weitgehend vermieden werden. Je nach Zielset-
zung des Auftraggebers bietet ad pepper media
hierzu Tools, bei denen die gesamte Interaktion
mit dem User nur nach dessen ausdricklicher Zu-
stimmung erfolgt (Permission Marketing). Dazu
gehort in erster Linie iLead als zentrales Instru-
ment, um schnell und effizient zielgruppenspezi-
fische Adressen von potenziellen Kunden zu gene-
rieren. Durch die Platzierung unterschiedlichster
Werbeformen erhalt der Werbetreibende Kontakt-
daten von Nutzern, die ein konkretes Interesse
an dem offerierten Produkt oder der angebotenen
Dienstleistung geduBert haben. Die generierten
Daten bilden die Basis flir eine hoch qualifizierte
Kundendatenbank, mit der weitere taktische Di-
rektmarketing-Instrumente wie Umfragen, Proben
oder Gutscheine gekoppelt werden kdnnen, die
zum Aufbau eines permanenten Kundendialoges
und zur Kundenbindung per eCRM beitragen. L6-
sungen flr die Verbreitung von Online-Werbung
in Newslettern, Uber gezielte so genannte ,Stand
Alone E-Mails” und mobile Endgerdte runden die
Angebotspalette ab.

Geschaftstatigkeit I
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iSurvey — gezielte Marktforschung online betreiben

Mit dem Instrument iSurvey lassen sich Online-Umfragen
schnell und kostengtinstig durchflihren. Per E-Mail kann
jederzeit nachgefasst werden, um die BedUrfnisse des
Users noch besser zu erkunden oder die Griinde ftir
seine bis dahin eher abwartende Haltung zu erfahren.
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Geschaftstatigkeit

Kunden, Daten, Profile. Um interessierte Kun-
den zu finden und zu gewinnen, bendtigt man
Daten, die zum Kunden flhren. iLead ist qualifi-
ziertes Direktmarketing mit konkreten Dienstleis-
tungs- oder Produktangeboten, direkt gerichtet an
den interessierten Nutzer und somit potenziellen
Kunden. Mit Hilfe der passgenauen Platzierung
von Werbeformaten erhalt der Werbetreibende
individuelle, vom Verbraucher ausgeftillte Profile
als Grundlage flr die spatere direkte Ansprache.
Mit Zustimmung des Interessenten erfolgt im zwei-
ten Schritt die direkte Ansprache Uber detaillierte
Produkt-Informationen, Promotion-Angebote oder
kostenlose Warenproben.

Durch ein leistungsbasiertes Abrechnungsmodell
entstehen den Werbetreibenden im Vergleich zum
klassischen Direktmarketing deutlich geringere
Kosten flir die Gewinnung von Neukunden. Per
E-Mail kann jederzeit nachgefasst werden, um die
Bedurfnisse des Users noch besser zu erkunden
oder die Grinde fur seine bis dahin eher abwar-
tende Haltung zu erfahren. Daflir eignet sich ins-
besondere das Instrument iSurvey, da sich hier-
mit Online-Umfragen schnell und kostenglinstig
durchfiihren lassen. Sinnvoll erganzt werden sol-
che Erhebungen haufig mit Fragen nach Akzep-
tanz und Positionierung des Unternehmens gene-
rell, eines neuen Produktes, der Marke oder eines
neuen Marken-Auftritts.

~Sie haben Interesse.” Hat sich der User ein-
mal als potenzieller oder tatsachlicher Kunde zu
erkennen gegeben und an weiteren Informatio-
nen oder Angeboten interessiert gezeigt, bietet
ad pepper media dem Werbetreibenden weitere
effiziente Tools, mit denen er sein Angebot besser
vermarkten und letztlich seinen Absatz steigern
kann. iSample etwa funktioniert das Internet zum
Kanal flr Angebot und Versand von Warenproben
um - mit dem Ziel, die Empfanger der Warenpro-
be in seinen Online- oder Offline-Shop zu locken
und zum Einkauf zu bewegen.

Mit iCoupon kénnen bekannte und bewahrte Ins-
trumente des Direkt-Marketing wie Rabattmarken
oder Gutscheine online schnell und sehr effizient
umgesetzt werden. GroBe Markenartikler wie Proc-
ter & Gamble haben dieses Konzept von ad pepper
media bereits erfolgreich in ihren Marketing-Mix
integriert. iGame weckt nicht nur den Spieltrieb
des Menschen durch das Angebot von attraktiven
und unterhaltsamen Gewinnspielen oder Online-
Games, das Tool dient vor allem dazu, die Aufmerk-
samkeit und die Umwandlungsquoten elektroni-
scher Angebote nachhaltig zu steigern. Interessiert
sich der potenzielle Kunde fir nahere produkt-
oder marktspezifische Informationen, kommt
iNews als Werbung in elektronischen Newslettern
zum Einsatz. Voraussetzung ist auch hier wiede-
rum, dass die User — angesprochen durch eine
Werbebotschaft — ein konkretes Interesse signa-
lisiert und anschlieBend den Newsletter bewusst
abonniert haben.

.Sie haben Post.” Das Tool iOptin ermdglicht
die direkte Kommunikation mit dem Nutzer per
E-Mail. Dem elektronischen Versand von Angebo-
ten und Werbebotschaften geht eine strenge Se-
lektion spezifischer User-Gruppen voraus. Mit
iOptin lassen sich Nutzer zum Beispiel nach sozio-
demographischen Kriterien wie Geschlecht, Alter,
Familienstand, Interessen und Lifestyle-Merkma-
len herausfiltern.

Uber das Internet hinaus kann ad pepper media via
iMessage die Kernbotschaften einer Kampagne
Uber Handy oder PDA verbreiten. Dank direkter An-
sprache von Zielgruppen bei hchstem Personali-
sierungsgrad lassen sich auch hier trotz einer hohen
Reichweite Streuverluste weitgehend vermeiden.

Geschaftstatigkeit I
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Reibungsloser Datentransfer

Die Aufgabe:

Die Deutsche Telekom AG, der gréBte Anbieter
von Telekommunikationsdienstleistungen in
Deutschland, mochte ihre Privat- und kleine-
ren Geschaftskunden mit Online-Anschluss von
den Vorteilen der monatlichen Telefonrechnung
per E-Mail Uberzeugen.

Die Losung:

Im Januar 2003 startete die von ad pepper media
umgesetzte iLead Kampagne mit groBem Erfolg.
Die Online-Kunden der Deutschen Telekom konn-
ten den Umstieg von Papier zu Bits & Bytes di-
rekt Uber das Internet vollziehen, nachdem sie
alle relevanten Daten wie Name, Telefonnummer
und Bankverbindung eingegeben hatten. Als ,Be-
lohnung” erhielten sie 4,80 EUR auf ihrer Tele-
fonrechnung gutgeschrieben. Bereits in der
ersten Phase von drei Monaten generierte die
Kampagne eine sechsstellige Anzahl an Leads
und wird nach diesem Erfolg weitergefihrt.

Besonderheit:

Komplex fir die Deutsche Telekom und ad pep-
per media war die Kampagne insbesondere we-
gen der Anforderung einer zeitnahen und siche-
ren Ubergabe groBer Datenmengen. In diesem
Fall war ad pepper media zudem als kreativer
Dienstleister gefragt.

Die Basis: wie Technologie Kunden binden
kann

Im dritten Geschaftsfeld, TECHNOLOGIE, konzent-
riert sich das Unternehmen auf Kundenbindungs-
und Dialogsysteme rund um Kundendaten, die auf
eigenen Software-Entwicklungen von ad pepper
media basieren. Denn anders als bei den einge-
setzten AdServing-Technologien, die das Unter-
nehmen grundsatzlich an externe, leistungsstarke

IV Geschiftstitigkeit
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Kampagne: Rechnung Online (Deutsche Telekom)

und innovative Partner wie die Falk eSolutions AG
auslagert, dienen diese Kundendaten und die da-
rauf aufbauenden Value-added Services als eige-
nes Kundenbindungsinstrument von ad pepper
media. Nur durch fortlaufende Forschung und Ent-
wicklung kénnen Trends im Markt frihzeitig er-
kannt und rechtzeitig neue kundenorientierte Mar-
keting-LOosungen erarbeitet und umgesetzt werden.
Dem Werbetreibenden wird somit ein permanent
aktualisiertes und umfassendes Leistungs- und
Servicesystem rund um die Kundendatenbank zur
Verfligung gestellt, das ihm einen noch effizien-
teren Einsatz seiner Marketing-Ausgaben ermdég-
licht.

.Sie haben gewonnen.” Die Dialogmarketing-
Software iDialogue zum Beispiel erhalt Kun-
denbeziehungen lUber jeden beliebigen Zeitraum
aufrecht. Das Dienstleistungspaket kann der Wer-
betreibende sowohl fir seine Bestands- als auch
fur seine Neukunden einsetzen. Es besteht aus
einem Content-Management-System, mit dessen
Hilfe Vorlagen flir E-Mail-Newsletter gestaltet wer-
den koénnen, einer Profil-Datenbank und einem
Statistik-Modul. Zielsetzung ist die dauerhafte
Ansprache des Kunden mit personalisierten, auf
seine Bedlrfnisse zugeschnittenen Angeboten.



Erreicht wird dies durch ein lernendes System
zum Aufbau und zur Intensivierung des Dialoges
mit dem Kunden per E-Mail. Im Gegensatz zu vie-
len anderen im Markt erhaltlichen komplexen und
teuren eCRM-L6sungen ist iDialogue ein einfach
zu bedienendes und kostenglinstig zu implemen-
tierendes System. Der Werbekunde erhalt ein
speziell auf seine individuellen Zielsetzungen aus-
gerichtetes Dialogmarketing-Tool. Flr die reibungs-
lose Implementierung und den laufenden Betrieb
sowie die Integration weiterer ad pepper media
Losungen steht ihm ein Team mit weitreichender
Online-Erfahrung beratend zur Seite.

One-Stop. Obwohl sich ad pepper media bei der
Verteilung und Platzierung der Werbe- oder Mar-
ketingbotschaften auf das Know-how und die Tech-
nologie von externen Partnern verlasst, bietet das
Unternehmen in Kooperation mit der Falk eSolu-
tions AG ein komfortables und kostenglinstiges
Tool. Dieses Instrument, genannt iServe, erlaubt
es Website-Betreibern, Agenturen und Direkt-
kunden gleichermaBen, die jeweils neusten Tech-
nologien zu glinstigen Preisen bei ihren Kampag-
nen einzusetzen. Ein weiterer Vorteil: Es kann auf
jedem System und an jedem Ort der Welt instal-
liert und eingesetzt werden.
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Kampagne: Newsletter (Sterling Airline)

Profilierte Kundeninformation

Die Aufgabe:

Im harten Kampf um Kunden und Umsatze set-
zen gerade Fluggesellschaften, die das niedri-
gere Preissegment bedienen, auf den Einsatz
moderner und kostenglinstiger Marketing-Ins-
trumente zum Aufbau und zur Intensivierung
ihrer Kunden-Kommunikation.

Die Losung:

Gemeinsam mit dem Kunden entwickelte ad
pepper media ein Tool zur effizienten Kunden-
bindung. Die Kunden der Fluggesellschaft wur-
den auf Basis der freiwillig abgegebenen Profil-
informationen in einzelne Segmente eingeteilt.
Je nach Herkunftsland und bevorzugtem Ab-
bzw. Zielflughafen wurden gezielte HTML-E-Mail-
Newsletter mit Reiseinformationen entwickelt
und verschickt. Durch den Einsatz verschie-
denster Instrumente aus dem Leistungsspekt-
rum von ad pepper media waren die Abwicklung
und Kontrolle auch fir ,Nicht-IT-Experten” sehr
einfach und leisteten somit einen groBen Bei-
trag zur effizienten Kundenbindung an das Un-
ternehmen.

Besonderheit:

Von zentraler Stelle aus konnten die Kampag-
nen gezielt in mehreren Landern gleichzeitig
gesteuert werden.

Geschiftstitigkeit )



iLead — Interessenten aus der ganzen Welt gewinnen
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M iLead ist qualifiziertes Direktmarketing mit konkreten Dienst-
leistungs- oder Produktangeboten, direkt gerichtet an den
interessierten Nutzer und somit potenziellen Kunden. Mit Hilfe
der passgenauen Platzierung von Werbeformaten erhalt der
Werbetreioende individuelle, vom Verbraucher ausgeflillte
Profile als Grundlage flr die spatere direkte Ansprache.



Unternehmensbericht

Mit einem Konzernliberschuss von rund 2,1 Mio.
EUR gelang der ad pepper media International N.V.
im Jahr 2003 nachhaltig die Erreichung der Ge-
winnzone. Bereits im Jahr zuvor hatten sich die
Ergebnisse von Quartal zu Quartal verbessert, flr
das Gesamtjahr jedoch blieb das Konzernergebnis
2002 mit -0,7 Mio. EUR noch negativ. Die Umsatz-
steigerung von rund 46 Prozent auf 20,7 Mio. EUR
2003 (Vorjahr: 14,1 Mio. EUR) ist im Wesentlichen
auf organisches Wachstum zuriickzufiihren. Aber
auch der Erwerb des Online-Marketing-Anbieters
Macati S.A.R. L. (Frankreich) zu Beginn des Be-
richtszeitraums sowie die Erstkonsolidierung der
italienischen Clickit S.R.L. zum 1. Oktober 2003
hatten ihren Anteil an der erfreulichen Umsatz-
entwicklung. Hauptursache fiir den erneuten Um-
satzschub ist insbesondere die Fahigkeit, inter-
nationale Online-Marketingkampagnen aus einer
Hand zu konzipieren und in der ganzen Welt zu
platzieren.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die ad pepper media International N.V. konnte
sich im Jahr 2003 deutlich von der unverandert
schwachen gesamtwirtschaftlichen Lage in Deutsch-
land abkoppeln. Die Konjunktur bewegte sich am
Rande der Rezession, erst zum Jahresende waren
Anzeichen einer Erholung erkennbar.

Generelle konjunkturelle Unsicherheiten, eine an-
haltend restriktive Investitionstatigkeit und ein
flaues Konsumklima spiegelten sich nicht zuletzt
in weiterhin sinkenden Werbeetats wider. Die Markt-
forscher der internationalen Unternehmensbera-
tung PricewaterhouseCoopers rechnen damit, dass
in den westlichen Industrienationen die Ausgaben
fir Werbung allgemein im vergangenen Jahr noch-
mals um zwei Prozent zurlickgegangen sind - aus-
gehend von einem ohnehin niedrigen Niveau: Im
Vorjahr war dieser Schlisselwert bereits um 10,5
Prozent gesunken. Flr Deutschland hatte der Zen-
tralverband der deutschen Werbewirtschaft (ZAW)
bis zuletzt bestenfalls eine Stagnation vorherge-
sagt.

Markt und Marktumfeld

Diesem Abwartstrend entgegengesetzt entwickel-
te sich der Online-Werbemarkt. Die Online-Werbe-
ausgaben in Europa stiegen laut dem fiir die Bran-
che namhaften Marktforschungsinstitut Jupiter
2003 um 20 Prozent auf rund 1,6 Mrd. EUR. Flr
die kommenden Jahre rechnet Jupiter mit weite-
ren Zuwachsen zwischen 20 und 30 Prozent per
annum. Zu ahnlichen Ergebnissen kommt auch der
Zentralverband der deutschen Werbewirtschaft.
Er geht davon aus, dass Online-Werbung mittel-
fristig ihren Marktanteil am gesamten Werbemarkt
in Deutschland von derzeit zwei auf finf Prozent
ausbauen wird.

Diese dynamische Entwicklung verdankt das Wer-
bemedium Internet in erster Linie einer kontinu-
ierlich wachsenden Zahl von Online-Nutzern. Mit
173 Millionen Usern werden in diesem Jahr schon
44 Prozent der europdischen Bevélkerung Uber
einen Internetzugang verfiigen, bis 2006 soll jeder
zweite Europaer online sein. AuBerdem ist eine
kontinuierliche Steigerung der Internetnutzung

zu verzeichnen, die maBgeblich durch schnellere
Verbindungen und ein verbessertes Informations-
angebot begiinstigt wird. Nach einer Befragung
der European Interactive Advertising Association
(EIAA) gehen bereits 34 Prozent der europai-
schen Internetnutzer taglich online, 72 Prozent
gelegentlich.

Angesichts derart beeindruckender Zahlen hat das
Internet hinsichtlich seiner Reichweite mittlerwei-
le den Status eines Massenmediums erreicht und
entsprechend an Attraktivitat flr die werbetrei-
bende Wirtschaft zugelegt. Hinzu kommt als ent-
scheidender Vorteil im Vergleich zu klassischen
Werbeformaten ein weit geringerer Streuverlust.
Insbesondere Unternehmen, die dank der inter-
aktiven Kommunikationsmaoglichkeiten des Inter-
nets messbar hohere Verkaufserfolge erzielen
konnten, haben sich fiir einen steigenden Anteil
ihrer Budgets flir Online-Marketing generell und
flr ad pepper media speziell entschieden.

Unternehmensbericht )
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Wettbewerbsumfeld

Im breiter gefassten Wettbewerbsumfeld der On-
line-Vermarkter scheint der mehrjahrige Prozess
der Konsolidierung und Restrukturierung zu Ende
zu gehen. Bei Unternehmen, die das Platzen der

Blase nicht nur Uberlebt haben, sondern fiir ihre

Kunden kostengtinstige und effiziente Marketing-
Lésungen kreieren und umsetzen, mehren sich die
Signale eines Aufschwungs. Laut einer Umfrage

des Gesamtverbandes Kommunikationsagenturen
(GWA) rechnen die Mitglieder nach drei schwachen
Jahren fir 2004 mehrheitlich mit einem Wachstum.

Geschaftstatigkeit und Geschaftsverlauf

Die ad pepper media International N.V. hat sich
in den letzten vier Jahren als eine internationale
Verkaufs- und Vermarktungsorganisation fir digi-
tale Marketing-L6sungen positioniert und ist heute
in der Lage, maBgeschneiderte Kampagnen in der
ganzen Welt auszuliefern. Allein in Europa kann
das Unternehmen 650 Websites mit 1,2 Milliarden
Werbekontakten pro Monat bedienen. In Amerika
kommen Uber Partner nochmals drei Milliarden
Werbekontakte hinzu und in Asien eine Milliarde.
Daruber hinaus besteht flir ad pepper media je-
derzeit die Mdglichkeit, bei Bedarf auf mehrere
Milliarden Kontakte zuzugreifen, die Uber ausge-
wahlte weltweite Partnerschaften zur Verfligung
gestellt werden.

Aufgegliedert in die drei Geschaftsbereiche MEDIA,
DIREKTMARKETING und TECHNOLOGIE realisiert
ad pepper media flir mittlere und groBe Unter-
nehmen nationale, pan-europdische und weltwei-
te Online-Marketingkampagnen, die bis zur Uber-
fihrung der dabei gewonnenen Daten und Profile
in die entsprechenden Netzwerke der Kunden rei-
chen. Nachgewiesene Fertigkeit in der Abwicklung
und Zuverlassigkeit beim Transfer groBBer Daten-
mengen Uberzeugten zum Beispiel die Deutsche
Telekom AG. Fir den fihrenden Telekommunika-
tionskonzern startete ad pepper media im Marz
2003 eine groB angelegte Online-Kampagne, um
Privat- und kleinere Geschaftskunden mit Inter-
net-Anschluss von den Vorteilen der Rechnung

I Unternehmensbericht

Online zu Uberzeugen (siehe auch Seite 12). We-
gen der auBerordentlich guten Ergebnisse hinsicht-
lich Kontakten, Riicklauf- und Umwandlungsquote
wird die Aktion fortgefiihrt.

Mit der Deutschen Telekom AG ist es ad pepper
media 2003 gelungen, einen weiteren Schliissel-
kunden zu gewinnen. Insgesamt stellt sich das
Kundenportfolio der Gesellschaft international und
sehr diversifiziert dar. Es bewegt sich - grob un-
terteilt - in einer Bandbreite zwischen Konsum-
glterherstellern und IT- bzw. Finanzdienstleis-
tungsunternehmen. Konkret gehdren Procter &
Gamble, Quelle, Adidas, Toyota, Ebay oder Volvo
zum illustren Kundenkreis ebenso wie die Post-
bank, Barclays Bank, Nokia oder Lufthansa. Inner-
halb der einzelnen Geschéftsbereiche hat das
Unternehmen im vergangenen Jahr sein Leistungs-
spektrum erneut erweitert und verfligt heute Uber
mehr als ein Dutzend effizienter Marketingwerk-
zeuge. Trotz der Vielzahl im Einsatz bewahrter
Lésungen - reichend von Tools zur Markenbildung
Uber Werkzeuge flr die Adressgenerierung bis hin
zu integrierten Losungen zur Kundenbindung -
spielen die nachgewiesene Zuverlassigkeit und
hohe Flexibilitat des Unternehmens bei der Erfil-
lung spezieller Kundenwiinsche die entscheidende
Rolle bei der Gewinnung neuer und der Pflege be-
stehender Kunden. Dariber hinaus kann ad pep-
per media in ihren Kernkompetenzen auf eigene
Technologien bzw. das technologische Know-how
von Partnerunternehmen zurickgreifen.

Struktur und Standorte

Mit 13 Niederlassungen in neun europadischen Lan-
dern verfligt die ad pepper media International
N.V. Uber ein breit geféachertes Vertriebsnetzwerk.
Diese flr ein vergleichsweise kleines Unterneh-
men ungewdhnlich groBe Zahl an Reprdasentanzen
ist zwingend erforderlich, um die Firmenphiloso-
phie ,Ein Kunde, ein Ansprechpartner vor Ort” in
die Praxis umsetzen zu kdnnen. Eine derart inter-
nationale Klientel, wie sie ad pepper media seit
Jahren betreut, bedingt zumindest eine Abdeckung
der wichtigsten europdischen Staaten. Zudem er-
leichtert die Préasenz vor Ort den Zugang zu loka-



len Netzwerken, da die jeweiligen Key Account
Manager die Landessprache sprechen und Uber
entsprechende Marktkenntnisse verfiigen.

Neben diesen Vertriebsreprasentanzen hat die Ge-
sellschaft Partnerschaften mit nachgewiesen zu-
verlassigen und auf dem neuesten Stand der Tech-
nik befindlichen Technologielieferanten im In- und
Ausland geschlossen und diese Partnerschaften in
strategisch wichtigen Bereichen durch eine Betei-
ligung gefestigt. Dazu zahlt in erster Linie die Falk
eSolutions AG, Deutschland, die ad pepper media
unter anderem als Datencenter und Provider fur
die zielgenaue Auslieferung von Werbebotschaf-
ten Uber das Internet, per E-Mail, Fax oder SMS/
MMS dient. An Falk halt ad pepper media eine Ka-
pitalbeteiligung in H6he von 25,1 Prozent.

Das Unternehmen Pentamind A/S, Danemark, ist
eine 100-prozentige Tochter der ad pepper media
International N.V. Es entwickelt neue Werkzeuge
und Kommunikationstools fir alle Geschaftsbe-

reiche der Gruppe und managt die wahrend einer
Kampagne gewonnenen Daten.

Umsatzentwicklung

Mit Umsatzerlésen von 20,7 Mio. EUR hat ad pep-
per media im Berichtszeitraum eine Umsatzstei-
gerung um 46 Prozent (Vorjahr: 14,1 Mio. EUR)
erzielt. Wahrend die Umsatzentwicklung in den
ersten neun Monaten des laufenden Geschafts-
jahres bei Quartalsumsatzen zwischen 4,3 und

Umsatzverteilung

Stand: 31.12.2003

4,7 Mio. EUR gleichmaBig verlief, gelang im tradi-
tionell starken vierten Quartal ein Umsatzsprung
auf knapp 7,0 Mio. EUR.

Etwa ein Viertel des Jahresumsatzes realisierte
das Unternehmen 2003 mit internationalen Kam-
pagnen und konnte somit strategiekonform den
Umsatzanteil nach zwolf Prozent im Jahr 2002
deutlich ausbauen. Insgesamt fihrt das Unter-
nehmen die positive Umsatzentwicklung auf die
Verfligbarkeit einer ausgereiften Technologie und
deutlich héhere Reichweiten zurick.

Hinsichtlich der geographischen Umsatzverteilung
unterscheidet die Gesellschaft zwischen Zentral-
europa (Deutschland, Niederlande, Osterreich,
Schweiz), Nordeuropa (Déanemark, Schweden,
Finnland, Norwegen) und Westeuropa (GroBbri-
tannien, Frankreich, Spanien, Portugal, Italien). Mit
einem Umsatz von 8,4 Mio. EUR (Vorjahr: 5,1 Mio.
EUR) verbucht der zentraleuropaische Part den
héchsten Umsatzanteil, gefolgt von Westeuropa
mit 7,6 Mio. EUR (Vorjahr: 6,0 Mio. EUR) und Nord-
europa mit 4,7 Mio. EUR (Vorjahr: 3,0 Mio. EUR).
Diese fir ein Unternehmen der vorliegenden Gré6-
Benordnung vergleichsweise breit gefacherte Um-
satzverteilung zieht nicht nur Aufwand nach sich,
sondern bringt auch einen zusatzlichen Sicher-
heitsfaktor in die voraussichtliche Geschaftsent-
wicklung. Negative wirtschaftliche Entwicklungen
in einem einzelnen Land kdnnen dank dieser Struk-
tur zumeist durch Sonderkonjunkturen in anderen
Regionen aufgefangen werden.

A Zentraleuropa (Deutschland,

Niederlande, Osterreich, Schweiz) 8,4 Mio. EUR

B Westeuropa (GroBbritannien,
Frankreich, Spanien, Portugal, Italien) 7,6 Mio. EUR

C Nordeuropa (Danemark,

Schweden, Finnland, Norwegen) 4,7 Mio. EUR

Unternehmensbericht )
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Ergebnisentwicklung

Im Geschaftsjahr 2003 weist ad pepper media ein
Konzernergebnis von gut 2,1 Mio. EUR aus (2002:
-0,7 Mio. EUR), was einem Gewinn pro Aktie von
0,21 EUR entspricht (Vorjahr: -0,07 EUR). Abzlg-
lich Herstellungs-, Vertriebs- und Verwaltungs-
kosten erwirtschaftete die Gesellschaft ein opera-
tives Ergebnis von 0,9 Mio. EUR nach -1,3 Mio. EUR
im Geschaftsjahr 2002. Die nachhaltige Profitabi-
litatssteigerung ist vor allem der Tatsache zu ver-
danken, dass die Vertriebs- und Verwaltungskos-
ten trotz der betrachtlichen Umsatzsteigerung
unterproportional gestiegen sind.

Bilanzstruktur und Liquiditat

Die liquiden Mittel verringerten sich im abgelau-
fenen Geschéftsjahr um rund 3,5 Mio. EUR von
20,8 Mio. EUR zum Ende des Geschaftsjahres 2002
auf 17,3 Mio. EUR per 31. Dezember 2003. Hier-
bei ist anzumerken, dass die Gesellschaft einen
Teil ihrer liquiden Mittel als langfristige Geldanla-
ge in das Anlagevermégen umgeschichtet hat. Sie
erhéhte damit ihre Wertpapiere im Anlagevermo-
gen von 3,5 Mio. EUR 2002 auf 8,7 Mio. EUR zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2003.

Die Bilanzsumme erhoéhte sich per 31. Dezember
2003 um etwa neun Prozent auf knapp 43 Mio. EUR
(Stichtag Vorjahr: rund 39 Mio. EUR). In diesem
Zuwachs spiegeln sich vor allem die proportional
zum Umsatz gestiegenen Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen wider. Sie haben auf
8,4 Mio. EUR 2003 zugenommen gegeniber 5,4
Mio. EUR im Vorjahr. Wegen der duBerst soliden
Kundenstruktur kommt diesem Anstieg jedoch kei-
ne besondere Bedeutung zu, da er sich in einem
vertretbaren Rahmen hielt.

Auf der Passivseite wuchsen die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen um knapp 1 Mio.
EUR. Mit einer Eigenkapitalquote von 83 Prozent
steht das Unternehmen wie gewohnt auf einem
sehr soliden Fundament.

D Unternehmensbericht

Vertrieb und Marketing

Flr die ad pepper media International N.V. als
kundenorientiertes Dienstleistungsunternehmen
gehoéren Vertrieb und Marketing zur zentralen Auf-
gabe und letztlich zum ganz normalen Tagesge-
schaft. Zu Beginn des Berichtszeitraums nahm das
Unternehmen dartber hinaus an wichtigen Fach-
tagungen, ausgerichtet vom Deutschen Direkt-
marketing Verband, teil.

Bei den Marketing-Kompetenztagen in Erlangen,

Deutschland, war das Unternehmen mit einem ei-
genen Stand vertreten. Mitglieder des Vorstands

und des Managements hielten auf verschiedenen

Fachforen themenspezifische Vortrage - u.a. zum
Thema ,Werbeformate und Abrechnungsmodelle

im eMarketing-Prozess”.

Management und Mitarbeiter

Die Vertriebsorientierung des Unternehmens spie-
gelt sich in der Personalstruktur klar und deutlich
wider. Knapp zwei Drittel der Belegschaft sind
weitgehend dem Vertrieb zuzuordnen. Die reine
Verkaufsmannschaft bestand zum 31. Dezember
2003 europaweit aus 46 Mitarbeitern und wurde
somit seit Beginn 2003 (33 Mitarbeiter) deutlich
aufgestockt. Allerdings geht diese Aufstockung
groBtenteils auf das Konto der italienischen Inter-
netagentur Clickit S.R.L., die im Herbst akquiriert
und integriert wurde. Letztlich widmen auch die
Angestellten in den Unternehmensbereichen Bu-
siness-Development und E-Service einen erhebli-
chen Anteil ihrer Arbeitszeit der Kundengewinnung
und -betreuung und arbeiten somit inhaltlich dem
Vertrieb zu. Gleiches gilt flir den GroBteil der Be-
legschaft, der formell zur Administration gerech-
net wird, von dort aber die Verkaufsmannschaft
unterstiitzt. Zum 31. Dezember 2003 beschaftig-
te die Gesellschaft 112 Mitarbeiter im Vergleich
zu 85 zum Referenzstichtag des Vorjahres. Admi-
nistrative Tatigkeiten verrichten 26 Beschaftigte
Uber alle Standorte hinweg.



Anzahl Mitarbeiter

185

200

Aufteilung Mitarbeiter nach operativen
Standorten

Deutschland 15
Benelux 6
Danemark 11
Pentamind (D@anemark) 5
Schweden 7
GroBbritannien 7
Frankreich 8
Spanien 13
Italien 19
Holding 21

Innerhalb des dreikdpfigen Vorstandsteams ver-
antwortet Vorstandsvorsitzender Ulrich Schmidt
die Ressorts Business Development, Produktent-
wicklung/Marketing und Technologie, Hermann
Claus verantwortet Finanzen, Personal und Inves-
tor Relations, Niels Nissler ist zustandig fur Ver-
kauf und Media-Einkauf.

Fur das Geschaftsjahr 2004 plant ad pepper media,
die Personalstarke maBvoll und ausschlieBlich in
Abhangigkeit von der Umsatzentwicklung anzu-
heben.

Vorgdnge von besonderer Bedeutung

Es gehort zur erklarten Unternehmensstrategie

von ad pepper media, mit kleineren Akquisitionen
in ausgesuchten Markten ihre Marktposition zu

verbessern. So erweiterte ad pepper media mit
der Ubernahme des franzésischen Direktmarke-
ting-Unternehmens Macati S.A.R.L. im Frihjahr
2003 das eigene Netzwerk um Uber 500 Websites
aus dem B2B- und B2C-Bereich, das taglich Millio-
nen von Nutzern erreicht.

Nicht zu unterschatzen sind zudem die in vielen
Jahren gewachsenen Geschaftsbeziehungen der
Franzosen zu Weltunternehmen wie Nokia, Mi-
crosoft, Consodata, Apple Computers, Claritas,
Banque AGF und EGG. Ausschlaggebend fir die
Akquisition waren weiterhin die Kompatibilitat
von Geschaftsmodell und Produkten, die erfolg-
reiche Zusammenarbeit beider Unternehmen bei
groBen internationalen Kampagnen in der Ver-
gangenheit und die Tatsache, dass das im Jahr
2000 gegrindete Unternehmen schwarze Zahlen
schreibt. Zum 20. Juni 2003 wurde Macati auf die
100-prozentige franzdsische Tochtergesellschaft
ad pepper media France S.A.R.L. verschmolzen.
Der Gesamtkaufpreis flir den franzésischen On-
line-Vermarkter betragt 407.821 EUR, wovon ad
pepper media eigene Aktien im Wert von 87.000
EUR als Zahlungsmittel einsetzte. Von dem ge-
samten Kaufpreis sind 75.000 EUR an die Errei-
chung von Zielvorgaben geknipft, davon wieder-
um 37.500 EUR in Form von Aktien.

Mit einer Akquisition in Italien baute die ad pepper
media International N.V. im vergangenen Jahr
ihre Stellung in Stid-Westeuropa weiter aus. Im
Oktober 2003 erwarb der Konzern Uber die italie-
nische Tochtergesellschaft ad pepper media Italy
srl. den Online-Bereich des gréBten unabhangi-
gen italienischen Vermarkters Clickit S.R.L. Seit
diesem Stichtag wird der erworbene Unterneh-
mensbereich auch in den Konzern-Abschluss kon-
solidiert. Der vorlaufige Kaufpreis belauft sich auf
etwa 0,4 Mio. EUR. Ein Restbetrag kann bei Errei-
chen vorab vereinbarter Ergebnisziele 2004 fallig
werden. Der Akquisition des liberwiegend im Me-
dia- und E-Mail-Marketing-Geschaft tatigen Unter-
nehmens verdankt ad pepper media seine heutige
Position als fliihrender italienischer Online-Ver-
markter.

Unternehmensbericht )
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iDialogue — im Dialog mit den Kunden, digital und zu jeder Zeit

M Die Dialogmarketing-Software iDialogue erhalt
Kundenbeziehungen Uber jeden beliebigen
Zeitraum aufrecht. Das Dienstleistungspaket kann
der Werbetreibende sowohl fir seine Bestands-
als auch fur seine Neukunden einsetzen.




Aktie und IR-Maf3nahmen

Mit einem Schlusskurs von 4,12 EUR am letzten
Handelstag des Geschéftsjahres 2003 hat die Ak-
tie der ad pepper media International N.V. Gber
den Jahresverlauf ein Kursplus von 222 Prozent
erreicht. Nach dem Jahreshoch von 5,20 EUR im
November 2003 schwachte sich die rasante Kurs-
entwicklung zum Jahresende wieder etwas ab,
was Charttechniker indes eher als ,technische
Reaktion” einstuften. In den ersten Monaten des
laufenden Geschaftsjahres erreichte das Papier
bei insgesamt gutem Boérsenklima erneut Werte
jenseits der 5-Euro-Marke und bewegte sich zeit-
weise bei einem Stand von 5,60 EUR.

Aktieninformation

Die ad pepper media-Aktie notierte seit dem Bor-
sengang am 9. Oktober 2000 im Segment ,Neuer
Markt” der Frankfurter Wertpapierboérse. Im Zuge
der Neusegmentierung des Aktienmarktes hat die
Deutsche Borse AG das Papier mit Wirkung vom
1. Januar 2003 im Prime Standard zugelassen, da
das Unternehmen seit dem Boérsengang alle er-
forderlichen Transparenz- und Publizitatskriterien
erflllt.

WKN 940883

ISIN NL0000238145
Aktiengattung Inhaber-Stammaktien
Borsenkirzel APM

Marktsegment Prime Standard

Indexzugehdrigkeit Prime All Share

Aktionarsstruktur

Gesamtzahl der Aktien: 11.155.000

IJKL

A
—

Stand: 31.12.2003

Eine deutliche Erholung der Aktienmarkte seit
dem Sommer 2003 flihrte zu einer regelrechten
Renaissance der Technologiewerte. Die im TecDAX
gelisteten Unternehmen legten um durchschnitt-
lich 50 Prozent zu und stimmten damit in der Wert-
entwicklung mit dem Branchenindex ,Prime All
Share” Uberein. Damit haben die Aktien der ad
pepper media International N.V. die relevanten
Indizes Uberlegen outperformt. Verantwortlich
fur diese Entwicklung ist zum einen sicherlich die
vorausgegangene Unterbewertung zahlreicher
Technologietitel. Zum anderen belegte ad pepper
media aber (ber den gesamten Berichtszeitraum
kontinuierlich, dass ein stimmiges Geschaftskon-
zept, gepaart mit internem Kostenbewusstsein, zu
wachsenden Unternehmensgewinnen fiihrt, was
die Finanzgemeinde entsprechend honorierte.

IR-Aktivitdaten

Stand das Jahr 2002 noch ganz im Zeichen der An-
strengungen, den Turnaround nachhaltig zu voll-

ziehen, begann ad pepper media im Berichtszeit-

raum damit, diese Leistung zu kommunizieren.

Seit dem Sommer vergangenen Jahres hat das Un-
ternehmen die Finanzkommunikation intensiviert.
In zahlreichen Einzelgesprachen mit national und
international tatigen Investoren erlauterte das
Management Geschaftsmodell und Potenziale des
Unternehmens.

A EMAB.V. 42,5%
B Freefloat 24,3%
C MHIAS 6,1%
D J. Andersen 5,4%
E Testat AG 5,6 %
F U. Schmidt 5,6 %
G DBAG 3,8%
H Eigene Aktien 5,6%
I Euroserve 0,2%
J H.Claus 0,5%
K N. Nissler 0,3%
L Viva Media Beteiligungsgesellschaft 0,1%

Aktie und IR-MaBnahmen I
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Aktie und IR-MafBnahmen

Mit der Teilnahme am Eigenkapitalforum der Deut-

schen Borse AG prasentierte sich ad pepper me-
dia im Berichtszeitraum einer groBen Anzahl von
Investoren, Analysten und Multiplikatoren. Die

positive Entwicklung der Geschaftszahlen wie des
Aktienkurses weckte auch die Aufmerksamkeit

der Finanz- und Wirtschaftsmedien. Den Dialog
mit allen Zielgruppen der Finanzgemeinde wird

ad pepper media in diesem Jahr verstarkt fort-
setzen.

Borse belohnt erfolgreiches Geschaftsjahr

Als ein Instrument sei hier die Coverage des in-
ternationalen Investment-Hauses Cazenove ge-
nannt. Aufmerksam geworden durch den gelun-
genen Turnaround und die guten Aussichten von
ad pepper media in einem konsolidierten Markt,
veroffentlichte Cazenove am 24. September 2003
eine umfassende Erststudie zum Unternehmen.

2003 2002
Durchschnittliche Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien 10.356.350 10.589.021
Rechnerischer Wert am Grundkapital in EUR 0,10 0,10
Ergebnis je Aktie in EUR 0,21 -0,07
Buchwert je Aktie in EUR 3,44 3,20
Liquide Mittel je Aktie in EUR 2,61 2,69
Héchstkurs in EUR 5,20 1,93
Tiefstkurs in EUR 1,71 0,98
Aktienkurs am Jahresende in EUR 4,12 1,89
Borsenwert am Jahresende in Mio. EUR 43 19,9

Mit einer Marktkapitalisierung von rund 43 Mio.
EUR zum Ende des Berichtszeitraums ist die Ge-
sellschaft mehr als doppelt so hoch bewertet wie
im Jahr zuvor. Bedenkt man, dass diese Bewer-
tung eines profitablen Unternehmens mit liquiden
Mitteln und kurzfristig liquidierbaren Wertpapie-
ren des Anlagevermdgens von etwa 27 Mio. EUR

IV Aktie und IR-MaBnahmen

zum 31. Dezember 2003 unterflttert ist, sieht das
Management der ad pepper media International
N. V. trotz der erfreulichen Entwicklung im ver-
gangenen Jahr noch Steigerungspotenzial. Das
zurtickgewonnene Vertrauen der Anleger und Multi-
plikatoren gilt es in diesem Jahr weiter zu festigen
und auszubauen.



Directors’ Holdings - Aktien-

Mitglieder des Vorstands

Ulrich Schmidt

und Optionsbesitz der ad pepper media-Organe

31. Dezember 2003  31. Dezember 2002
Aktien Optionen Aktien Optionen

623.197 368.000 627.197 78.000

Hermann Claus

51.808 243.000 36.808 63.000

Niels Nussler

38.113  296.500 38.113 46.500

Mitglieder des Aufsichtsrats

Michael Oschmann 5.112 — 5.112 -
Dr. Glnther Niethammer 1.112 15.000 1.112 10.000
Bernd Sexauer 292 — 292 -
Jan Andersen 597.600 = 597.600 =
Merrill Dean — — — —
Nahe stehende Unternehmen

EMA B. V. 4.743.201 - 4.743.201 -
Euroserve 18.780 = 18.780 =
Viva Media Beteiligungsgesellschaft 15.000 — 19.413 —

Kursentwicklung ad pepper media Aktie, indiziert zur Wertentwicklung ,Prime All Share”

300%
250% N
M ad pepper media-Aktie
200% B Prime All Share
— “rMM N .
100 %
50%

3 4 5

Stand: 24.02.2004

2003 2004
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iBrand — Marken weltweit erkennen
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M Bei iBrand stehen der Aufbbau einer Marke,
die Erhéhung ihres Bekanntheitsgrads und
die Festigung von Erinnerungswerten im
Vordergrund. Dieses Tool richtet sich ins-
besondere an Websites, die verwandte
Markenwerte vermitteln.

T
asas M.m%
ASAS M'““‘"“Huum
[ ¥ ¥ ¥ Mm‘
[ ¥ ¥ ¥ Ww



Management Report

Ausblick

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
Nationale und internationale Konjunkturexperten
haben die Rezession der vergangenen Jahre ab-
gehakt. Die US-Wirtschaft wachst im Rekordtem-
po, weltweit mehren sich die Zeichen flr einen
wirtschaftlichen Aufschwung. Einige sprechen so-
gar schon wieder von einem beginnenden Wirt-
schaftsboom, ausgeldst insbesondere durch eine
stark steigende Nachfrage aus den Vereinigten
Staaten (USA) und der Volksrepublik China. So
hob die US-Notenbank Fed die Prognosen flr das
eigene Land erst im Marz 2004 auf Wachstums-
raten zwischen 4,5 und flinf Prozent fir das lau-
fende Kalenderjahr an. Auch das deutsche Brutto-
sozialprodukt (BSP) sehen die meisten Okonomen
nach einer Befragung des Zentrums flir Européai-
sche Wirtschaftsforschung (ZEW) zwischen 1,5
und zwei Prozent im laufenden Jahr wachsen.
Fast alle Konjunkturexperten verweisen jedoch
gleichzeitig auf die hohen Risiken bei einem wei-
ter steigenden Wechselkurs des Euro. Denn die
teils dramatische Aufwertung vor allem gegeniliber
dem Dollar wirkt wie ein Dampfer auf die auslan-
dische Nachfrage aus dem Dollarraum.

Trotzdem erhalt das Wachstum der Industriepro-
duktion und der Investitionen - wie in den letzten
Jahren - seine Impulse weitgehend vom Export.
Die Binnenkonjunktur schwéchelte zu Jahresbe-
ginn immer noch, was viele Experten auf ausblei-
bende oder zu schwache Impulse durch die ,gro-
Be" Steuerreform zurlckfiihren, von der nur eine
kleine Gbrig geblieben ist. Der von der Financial
Times Deutschland veroffentlichte Konjunktur-
indikator fiir den Einzelhandel, der den Trend im
privaten Verbrauch widerspiegelt, weist zum Bei-
spiel schon seit Mitte 2003 nach oben, zu héhe-
rem Wirtschaftswachstum tragt der Konsum den-
noch bisher nicht in nennenswertem Umfang bei.
Die Verbraucher misstrauen ganz offensichtlich
dem von der Berliner Regierung heftig propagier-
ten Aufschwung, wie die Gesellschaft fir Konsum-
forschung (GfK) ermittelt hat.

Werbung

Auch die deutsche Werbewirtschaft hofft nach
drei schwachen Jahren 2004 auf positive Impulse.
Das ergab eine Umfrage des Gesamtverbandes
Kommunikationsagenturen (GWA) unter seinen

Mitgliedern. Zwei Drittel der Befragten sehen Sig-
nale fir héhere Investitionen der werbetreiben-
den Industrie sowie im Dienstleistungsgewerbe.
Der Zentralverband der deutschen Werbewirt-
schaft (ZAW) gibt sich zurltickhaltender. Einzelne
positive Entwicklungen sind erkennbar, jedoch
keine nachhaltige Erholung.

Global gesehen ist die Stimmung in der Werbe-
branche jedoch deutlich besser als hierzulande.
So rechnet Aegis, der groBte unabhangige Media-
und Marktforschungskonzern der Welt, im Jahr
2004 mit einem Anstieg der Werbeausgaben um
4,7 Prozent. In Europa werde die Erholung unter
anderem durch die Olympischen Spiele angetrie-
ben, so Aegis, und voraussichtlich in einem Anstieg
der Werbeausgaben um 3,7 Prozent resultieren.
Ahnlich lauten die Analysen anderer bedeutender
Unternehmen wie WPP oder Zenith Optimedia.

Weit optimistischer fallt der Ausblick Gber alle
Grenzen hinweg bei Online-Marketing aus: Hier
sieht selbst der ZAW einen ,zarten Werbefrih-
ling” auf die Branche zukommen und prognosti-
ziert mittelfristig einen weiteren Anstieg ihres
Marktanteils von aktuell zwei auf fiinf Prozent.

Flr diesen Teil der Werbebranche gehen die Ex-
perten ausnahmslos von Wachstumsraten von
mindestens 20 Prozent jahrlich aus. Das ist an-
gesichts knapper Werbebudgets und der dadurch
permanent steigenden Anforderungen an die Effi-
zienz einer Marketingausgabe klar nachvollziehbar:
Mit keinem anderen Medium lassen sich Werbe-
botschaften beim Einsatz entsprechender Losun-
gen so gezielt und kostenglinstig an die Verbrau-
cher bringen.

Unternehmen

Nach allen derzeit verfligbaren Indikatoren will die
ad pepper media International N.V. im laufenden
Geschéaftsjahr das Wachstum der Branche ein wei-
teres Mal Ubertreffen. Akquisitionen, die Syner-
gien mit dem bestehenden Leistungsspektrum
schaffen, gehéren zu den strategischen Wachs-
tumszielen der Gesellschaft, sind aber in der Pla-
nung fur 2004 naturgemaf nicht enthalten.

Management Report m
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Auch fir die kommenden Geschéftsjahre hat der
Vorstand klare Ziele definiert. Das aus Aktionars-
sicht wichtigste darunter: Die Erlése sollen wie bis-
her deutlich mit einer Jahresrate oberhalb des Bran-
chenschnitts wachsen, ohne dass die Bruttomarge
(Gross Margin) darunter leidet. Strategisch will
sich das Unternehmen in der werbetreibenden Wirt-
schaft als der wichtigste Partner flir elektronische
Marketinglésungen in Europa positionieren.

Die Voraussetzungen, den Umsatzanteil der inter-
nationalen Kampagnen auch in den kommenden
Jahren weiterhin zu steigern und damit das Allein-
stellungsmerkmal von ad pepper media zu starken,
sind vorhanden. AuBerdem soll das heute schon
weitreichende Netzwerk von themenspezifischen
Special-Interest-Websites als Werbetragern vor
allem in Amerika und Asien weiter ausgebaut wer-
den. Technologisch wird ad pepper media die Ei-
genstandigkeit in allen fiir das Kerngeschaft sen-
sitiven Teilen des Unternehmens beibehalten und
vorantreiben, um immer einen entscheidenden
Schritt vor dem Wettbewerb zu bleiben. Innovati-
ve und effiziente Online-Marketinglésungen fir die
Geschaftsbereiche MEDIA, DIREKTMARKETING
und TECHNOLOGIE sowie der Ausbau eigener Platt-
formen wie zum Beispiel ,mailpepper” stehen bei
der Softwareentwicklung im Vordergrund.

Risikofaktoren und Unwdadgbarkeiten

Akzeptanzder Online-Werbung und Abhadngig-
keit vom Internet

Die Geschaftstatigkeit von ad pepper media basiert
auf dem Einsatz elektronischer Werbemedien, d.h.
insbesondere des Internets, der E-Mail-Kommu-
nikation und anderer Online-Medien. Eine Verlang-
samung des Wachstums oder sogar ein Riickgang
der Internet-Nutzung wiirde zu einer Verringerung
der Attraktivitat von Websites als Tragern von On-
line-Werbung flihren, was wiederum erhebliche
negative Auswirkungen auf die Geschafts-, Finanz-
und Ertragslage von ad pepper media hatte.

Unvollkommene rechtliche Rahmenbedin-
gungen

Die Gesellschaft sieht sich einer Reihe von sich
andernden und/oder mehrenden, das Internet
sowie sonstige elektronische Medien betreffen-
den rechtlichen Vorschriften gegeniber. Aus die-
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sen teilweise uneinheitlichen und/oder heteroge-
nen rechtlichen Rahmenbedingungen kdénnen fir
die ad pepper media-Gruppe nicht unerhebliche
rechtliche Risiken entstehen, die zu nachteiligen
Einflissen auf die Geschafts-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft fihren kénnen.

Rascher technologischer Wandel

Der Markt fiir die von ad pepper media angebotenen
Produkte und Dienstleistungen ist gekennzeichnet
durch kurze Innovationszyklen und einen auf das
Fehlen eines einheitlichen Standards zurlckzufih-
renden raschen Wandel. AuBerdem ist das Um-
feld gepragt durch haufige Ankiindigungen neuer
Dienstleistungen und Produkte sowie sich andern-
de Kundenanforderungen. ad pepper media steht
somit vor der Herausforderung, ihre Produkte und
Dienstleistungen standig den wechselnden tech-
nologischen Anforderungen sowie den Kundenbe-
dlrfnissen anzupassen. Die Aufgabe, den standig
neuen technologischen Anspriichen und Kunden-
bedirfnissen gerecht zu werden, fihrt zu einem er-
heblichen Investitionsbedarf und zu nicht unwesent-
lichen Personalkosten. Eine Fehleinschatzung von
ad pepper media im Hinblick auf die Weiterentwick-
lung ihrer Produkt- und Dienstleistungskompetenz
sowie in Bezug auf neue Technologien und Techno-
logiestandards kénnte erhebliche negative Aus-
wirkungen auf die wirtschaftliche Lage der Gesell-
schaft haben und ihren Geschaftserfolg geféhrden.

Datenschutz

Ein Bestandteil der Geschaftstatigkeit von ad pep-
per media ist die Verarbeitung von Daten. Hierbei
mussen die datenschutzrechtlichen Bestimmun-
gen genau eingehalten werden. Nach deutschem
und europdischem Rechtsverstandnis unterliegen
im Bereich der neuen Tele- und Mediendienste
erhobene Daten einer strengen gesetzlichen Zweck-
bindung. Hinzu kommt, dass sich gegenwartig
nicht klar abschatzen lasst, ob mdéglicherweise in
Zukunft die datenschutzrechtlichen Bestimmungen
noch verscharft werden. Die Beachtung unterschied-
licher datenschutzrechtlicher Bestimmungen kann,
auch in finanzieller Hinsicht, einen nicht unerheb-
lichen Aufwand erfordern und auch zukinftige Er-
tragschancen beeintrachtigen. Neue gesetzliche
Bestimmungen bzw. die - wenn auch nur verse-
hentliche - Nichtbeachtung des geltenden Daten-



schutzrechts kdnnen die Ausliibung der Geschafts-
tatigkeit einschranken, was nachteilige Einflisse
auf die Geschafts-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft hatte.

Risiko des Forderungsausfalls

ad pepper media erzielt ihre Umsatze, indem Ver-
gitungen von Werbetreibenden bzw. Werbeagen-
turen an das Unternehmen geleistet werden. Von
diesen Vergltungen flhrt ad pepper media einen
Teil an die Website-Inhaber ab. ad pepper media
tragt daher das Risiko des Ausfalls von Forderun-
gen gegen Werbetreibende bzw. Agenturen. Es
kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass in
der Zukunft Wertberichtigungen auf Forderungen
und Forderungsausfalle eintreten, die nachteilige
Einfliisse auf die Geschafts-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft hatten.

Abhangigkeit von Mitarbeitern in Schliissel-
positionen

Aufgrund der dezentralen Struktur und ihrer inter-
nationalen Ausrichtung mit zahlreichen Niederlas-
sungen bzw. Tochtergesellschaften ist ad pepper
media auf eine hohe Zahl von qualifizierten Mitar-
beitern angewiesen, die insbesondere im Rahmen
der Vertriebstatigkeiten in starkem MaBe eigen-
verantwortlich tatig sind. Derzeit beschaftigt ad
pepper media etwa 30 Mitarbeiter in Schlissel-
positionen. Das Halten ihrer bisherigen Angestell-
ten sowie die Gewinnung neuer hoch qualifizierter
Mitarbeiter ist flir das Unternehmen ein wesent-
licher Erfolgsfaktor. Die Folgen, wenn Mitarbeiter
nicht an das Unternehmen gebunden werden kén-
nen oder kein neues qualifiziertes Personal ge-
wonnen werden kann, kdnnten sich negativ auf
das Unternehmenswachstum auswirken.

Risiken aus etwaigen Akquisitionen

Die internationale Ausrichtung von ad pepper
media erfordert nicht nur eine Konzentration auf
internes Wachstum, sondern auch die Erwégung
externen Wachstums um schneller neue Markte
gewinnen zu kénnen. Es kann nicht mit Sicherheit
prognostiziert werden, ob ad pepper media stets
in der Lage sein wird, geplante Akquisitionen mit
Erfolg durchzufiihren und die akquirierten Unter-
nehmen optimal in die Unternehmensstruktur ein-
zugliedern. Sollte dies nicht gelingen, kénnen sich
hieraus negative Auswirkungen auf die Unterneh-
mensentwicklung ergeben.

Schutz des geistigen Eigentums

ad pepper media verfligt Uber die eingetragene
Wort- und Bildmarke ,ad pepper media” mit dem
Symbol der Pfefferschoten. Sowohl die Bezeich-
nung ,pepper” als auch die Bildmarke (Pfeffer-
schoten) werden haufig von anderen Unterneh-
men verwendet. Teilweise sind &hnliche Marken
oder Symbole zeitlich vor ad pepper media an-
gemeldet worden und wiirden im Kollisionsfall
Prioritat genieBen.

Auch wenn bislang nach Kenntnis der Gesellschaft
kein Unternehmen existiert, das die gleichen oder
vergleichbare Geschaftstatigkeiten ausibt und
dabei verwechslungsféahige Marken bzw. Firmen-
bezeichnungen verwendet, kann es gleichwohl
nicht ausgeschlossen werden, dass es in Zukunft
zu markenrechtlichen Kollisionsfallen kommt bzw.
dass Dritte mit der Behauptung angeblicher Mar-
kenverletzungen an ad pepper media herantreten.
Eine solche Entwicklung kdnnte den Bekanntheits-
grad und somit die Durchschlagskraft von ad pep-
per media beeintrachtigen und sich damit negativ
auf die Geschéafts-, Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens auswirken.

Wahrungsrisiken

Aufgrund ihrer internationalen Geschaftstatigkeit
fakturieren die Unternehmen der ad pepper media-
Gruppe ihre Leistungen in der Regel in der jeweili-
gen Landeswahrung. Fir Geschéfte, die auBerhalb
des Geltungsbereichs der Europdischen Wahrungs-
union getatigt werden, ist das Unternehmen Wech-
selkursrisiken ausgesetzt. Wechselkursverande-
rungen von Wahrungen auBerhalb des Euro-Raums
kdnnen sich in Wechselkursverlusten darstellen,
die nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben.
Angesichts der Struktur der ad pepper media-
Gruppe, die sich durch zahlreiche konzernangeho-
rige auslandische Tochtergesellschaften auszeich-
net und daher mit dem Erfordernis verbunden ist,
die Betriebsergebnisse und Vermdgensanlagen
der einzelnen Tochtergesellschaften in den ent-
sprechenden Fremdwahrungen zu bilanzieren, ist
ad pepper media auch insoweit Wechselkursrisiken
ausgesetzt.
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??? Wenn es das Ziel einer Marketing-Kampagne ist, ein breites
Publikum — wie, wann und wo immer jemand online ist —
mit geringen Kosten zu erreichen, kommt iReach zum Einsatz.
Unterschiedliche Werbeformate kdnnen mit diesem Instru-

ment auf nahezu jede beliebige Website innerhalo des natio-
" nalen oder internationalen Netzwerkes platziert werden.
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Konzern-Abschluss

Konzern-Gewinn- und Verlust-Rechnung (US GAAP)

Q1-Q4/2003 Q1-Q4/2002
EUR EUR
Umsatzerlése 20.704.433 14.147.915
Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlése
erbrachten Leistungen -10.426.091 -7.447.741
Bruttoergebnis vom Umsatz 10.278.342 6.700.174
Vertriebskosten -4.965.564 -4.162.458
Allgemeine und Verwaltungskosten -4.427.109 -4.275.123
Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen, netto 43.919 407.086
Operatives Ergebnis 929.588 -1.330.321
Beteiligungsertrage 84.576 50.311
Kursgewinne/-verluste, netto 2.658 -298.579
Zinsertrage/-aufwendungen, netto 1.125.123 930.471
Ergebnis vor Steuern (und Minderheitenanteilen) 2.141.945 -648.118
Steuern vom Einkommen und Ertrag -10.210 -12.120
Ergebnis vor Minderheitenanteilen 2.131.735 -660.238
Minderheitenanteile -5.500 -44.745
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 2.126.235 -704.983
Gewinn/ Verlust je Aktie (unverwassert) 0,21 -0,07
Gewinn/ Verlust je Aktie (verwassert) 0,19 -0,07
Q1-Q4/2003 Q1-Q4/2002
Stick Stlck
Durchschnittlich in Umlauf befindliche Aktien (unverwassert) 10.356.350 10.589.021
Durchschnittlich in Umlauf befindliche Aktien (verwassert) 11.038.661 10.589.021

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses

29



»  Konzern-Abschluss

Konzern-Bilanz (US GAAP)

31. Dezember 2003 31. Dezember 2002*

EUR EUR

Aktiva
Umlaufvermogen

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 17.281.976 20.833.667

Wertpapiere 1.002.400 4.137.205

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, netto 8.447.743 5.403.525

Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige

kurzfristige Vermdgensgegenstande 1.387.513 1.340.070
Summe kurzfristige Vermogensgegenstande 28.119.632 31.714.467
Langfristig gebundenes Vermodgen

Zahlungsmittel mit Verfligungsbeschrankung 650.000 0

Sachanlagen, netto 428.679 376.665

Immaterielle Vermdégensgegenstande, netto 1.107.663 753.601

Firmenwert 2.922.971 2.026.041

Beteiligungen 774.352 689.776

Wertpapiere des Anlagevermégens 8.733.256 3.508.000

Sonstige Vermogensgegenstande 208.835 213.916
Summe langfristiges Vermodgen 14.825.756 7.567.999
Aktiva, gesamt 42.,945.388 39.282.466

*Vorjahresausweis angepasst

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses
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Konzern-Bilanz (US GAAP)

31. Dezember 2003 31. Dezember 2002*

EUR EUR

Passiva
Kurzfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.846.872 1.982.049

Rickstellungen 3.509.336 2.571.209

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 895.710 774.827
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten, gesamt 7.251.918 5.328.085
Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter 35.695 39.829
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 1.115.500 1.115.500

Eigene Anteile -79.973 -62.716

Kapitalriicklage 56.584.792 57.026.709

Bilanzverlust -22.054.430 -24.180.665

Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis 91.886 15.724
Summe Eigenkapital 35.657.775 33.914.552
Passiva, gesamt 42.945.388 39.282.466

*Vorjahresausweis angepasst

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses
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»  Konzern-Abschluss

Konzern-Kapitalflussrechnung (US GAAP)

01.01.03-31.12.03 01.01.02-31.12.02

EUR EUR
Jahresiliberschuss/-fehlbetrag 2.126.235 -704.983
Uberleitung zwischen Jahresiiberschuss/-fehlbetrag und
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschiftstatigkeit
Auf konzernfremde Gesellschafter entfallende
Ergebnisanteile 5.500 44.745
Abschreibungen 453.773 446.671
Gewinn/Verlust aus dem Verkauf von Gegenstanden
des Anlagevermdgens 5.081 -1.912
Realisierte Kursverluste aus der Umrechnung von
Fremdwahrungsabschliissen 0 362.324
Sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen
und Ertrage -154.485 -28.774
Brutto-Cash-Flow 2.436.104 118.071
Veranderungen des Umlaufvermogens und
kurzfristiger Verbindlichkeiten
Veranderung der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen -3.044.218 -2.129.432
Veranderung anderer Aktiva -47.443 -94.728
Veranderung der Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen 864.823 113.875
Veranderung anderer Verbindlichkeiten 1.053.509 -468.960
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 1.262.775 -2.461.174
Investitionen in immaterielle Vermdgensgegenstande
und Sachanlagen -1.649.172 -343.532
Erl6se aus dem Abgang von immateriellen
Vermdgensgegenstanden und Sachanlagen 71.903 9.029
Auszahlungen flir den Erwerb von Beteiligungen 0 -363.287
Kautionszahlungen/Einnahmen aus der Riickzahlung
von Mietsicherheiten 5.081 -85.339
Zuflihrung zu Zahlungsmitteln mit Verfiigungsbeschrankung -650.000 0
Erwerb von Anteilen konsolidierter Unternehmen -134.590 -122.988
Erlése aus dem Verkauf von Wertpapieren 5.009.915 5.000.400
Erwerb von Wertpapieren -6.915.750 -8.634.505
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit -4.262.613 -4.540.222

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses
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Konzern-Kapitalflussrechnung (US GAAP)

01.01.03-31.12.03  01.01.02-31.12.02

EUR EUR
Verkauf eigener Anteile 106.673 0
Erwerb eigener Anteile -615.847 -136.907
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -509.174 -136.907
Einfluss von Wechselkursdnderungen auf die Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente -42.679 -102.788
Zahlungswirksame Veranderungen der Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente -3.551.691 -7.241.091
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
zu Beginn des Geschaiftsjahres 20.833.667 28.074.757
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
zum Ende des Geschiftsjahres 17.281.976 20.833.666

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses
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Konzern-Abschluss

Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals

Gezeichnetes Eigene Kapital-
Kapital Anteile ricklage
EUR EUR EUR
Stand 1. Januar 2002 1.115.500 =53.316 57.146.956
Erwerb eigener Aktien -10.000 -126.907
Ausgabe eigener Aktien 600 6.660
Jahresergebnis
Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis
Gesamtergebnis
Stand 31. Dezember 2002 1.115.500 -62.716 57.026.709
Stand 1. Januar 2003 1.115.500 -62.716 57.026.709
Erwerb eigener Aktien -27.200 -588.647
Ausgabe eigener Aktien 9.943 146.730
Jahresergebnis
Wahrungsdifferenzen
Unrealisierte Kursgewinne/-verluste
Gesamtergebnis
Stand 31. Dezember 2003 1.115.500 -79.973 56.584.792

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses
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Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis

Bilanz- Unrealisierte Wahrungsdifferenzen Gesamt
verlust Kursgewinne/-verluste

EUR EUR EUR EUR

-23.475.682 -243.812 34.489.646

-136.907

7.260

-704.983 -704.983

259.536 259.536

-445.447

-24.180.665 0 15.724 33.914.552

-24.180.665 0 15.724 33.914.552

-615.847

156.673

2.126.235 2.126.235

-42.679 -42.679

118.841 118.841

2.202.397

-22.054.430 118.841 -26.955 35.657.775
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»  Konzern-Abschluss

Entwicklung des Konzern-Anlagevermogens

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Vortrag Zugange Abgange Stand
zum am
01.01.2003 31.12.2003
EUR EUR EUR EUR
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 1.111.594 332.694 140.684 1.303.604
Immaterielle
Vermogensgegenstdnde
Software 512.234 477.894 16.560 973.568
Markenrechte und Kundenstamm 613.550 126.244 0 739.794
Summe 1.125.784 604.138 16.560 1.713.362
Finanzanlagen
Beteiligungen 734.230 84.576 0 818.806
Firmenwert 3.660.375 896.929 0 4.557.304
Summe 6.631.983 1.918.337 157.244 8.393.076

Der Anhang ist integraler Bestandteil des Konzern-Abschlusses
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Vortrag Abschreibun- Abgdnge Wahrungs- Stand 31.12.2003 31.12.2002
zum gen des Ge- differenzen am
01.01.2003 schéaftsjahres 31.12.2003
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
734.929 207.878 72.118 -4.236 874.925 428.679 376.665
167.659 174.202 12.352 27 329.482 644.086 344.575
204.524 71.693 0 0 276.217 463.577 409.026
372.183 245.895 12.352 27 605.699 1.107.663 753.601
44.454 0 0 0 44.454 774.352 689.776
1.634.334 0 0 0 1.634.334 2.922.971 2.026.041
2.785.900 453.773 84.470 -4.209 3.159.412 5.233.665 3.846.083

Konzern-Abschluss m
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Konzern-Anhang

Konzern-Anhang der ad pepper media International N.V. zum 31. Dezember 2003

Das Unternehmen

Die Geschaftstatigkeit der ad pepper media International N.V. umfasst das Halten von Beteiligungen
an anderen Unternehmen, deren Geschaftszweck in der Vermarktung von Werbeflachen im Internet
liegt, sowie die Erbringung von Dienstleistungen fiir die Tochtergesellschaften. Seit der Griindung ist
ad pepper media darauf ausgelegt, als international tatiges Unternehmen flexibel die Bedurfnisse ver-
schiedenster Markte zu erfillen.

Der Beginn der Geschaftstatigkeit von ad pepper media geht zuriick auf das Jahr 1998, als die heutige
ad pepper media GmbH unter der Bezeichnung ,InterAd interactive media services GmbH", Miinchen,
gegriindet wurde. Im Februar 1999 wurde ,InterAd” in ad pepper media umbenannt und als internatio-
nale Unternehmensgruppe positioniert. Nach dem Start in Deutschland und Danemark folgten rasch
Grindungen weiterer auslandischer Niederlassungen. Die aktuelle Struktur mit der ad pepper media
International N. V. als Holdinggesellschaft an der Spitze besteht seit August 1999.

ad pepper media ist mit 13 Niederlassungen in neun europaischen Landern vertreten. Das Leistungs-
portfolio von ad pepper media gliedert sich in drei Kategorien: MEDIA, DIREKTMARKETING und TECHNO-
LOGIE. Damit deckt ad pepper media von glinstigen Reichweiten-Produkten liber verschiedene effiziente
Branding-L&sungen bis hin zu Neukundengewinnung und KundenbindungsmaBnahmen samtliche Be-
reiche effizienter Online-Werbung ab. Das ad pepper media Netzwerk mit etwa 1,2 Milliarden Werbe-
kontakten pro Monat umfasst flihrende Websites wie Das Telefonbuch und GelbeSeiten in Deutsch-
land, Aftonbladet in Schweden, Marktplaats und Monster in den Niederlanden, Interhotel in Spanien
sowie mehr als 650 fach- und themenspezifische nationale und internationale Websites. Zu den Kun-
den zahlen Blue Chips ebenso wie neue, innovative Marken und Werbekunden, die das Internet als ef-
fizientes Werbemedium entdeckt haben. Das Verkaufsnetz umfasst Websites mit regionaler, nationaler
und internationaler Online-Werbeprasenz und bietet den Kunden so immer die gewlinschte Reichweite.

Werbekunden erhalten dabei aus einer Hand alle Dienstleistungen flir die Platzierung von Werbebot-
schaften auf den qualitativ hochwertigen europaischen und internationalen Seiten im ad pepper media
Website-Portfolio. Die Kampagnen werden implementiert, die Werbemittel modifiziert, die Kampagnen-
leistung analysiert, berichtet und abgerechnet, wobei ad pepper media die Verantwortung fir eine ein-
wandfreie Kampagnenleistung ibernimmt. Als besonders wertvolle Dienstleistung wird von Seiten der
Werbekunden hierbei die Konzipierung individueller Belegungspléane gesehen, mit denen die gewlinschte
Zielgruppe spezifisch und streuverlustarm erreicht werden kann. Diese Belegungspléane enthalten neben
der Belegung der Websites an sich auch Vorschlage zur Wahl des Werbemittels (Banner, Button, Inter-
stitial, Textlink, Pop-Up etc.).

Ein wesentlicher Aspekt der angebotenen Dienstleistung besteht in der auftragsbezogenen Belegung
bzw. Blindelung verschiedener zielgruppenaffiner Websites (Produkte des Lieferanten) zu individuellen
.Belegungsprodukten” fiir den jeweiligen Auftraggeber. Websites, die von ad pepper media vertreten
werden, profitieren von der Kombination aus internationaler und lokaler Verkaufskompetenz und ein-
gehender technischer Unterstiitzung. Die maBgeschneiderten Services helfen Website-Betreibern, Wer-
beeinkilinfte zu erzielen, ohne dass sie in teures Personal oder in kostspielige Technologie investieren



missen. Website-Betreiber profitieren dabei - ebenso wie Werbetreibende - von der Servicestarke der
ad pepper media-Gruppe, die beiden Seiten preisstarke Angebote zur Verfiigung stellt. Alle Dienst-
leistungen werden Uber einen Ansprechpartner abgewickelt, was die Planung und Durchfiihrung einer
Kampagne erleichtert. Die ad pepper media International N.V. hat ihren Sitz in Amsterdam (Hoofddorp),
Niederlande, sowie eine Zweigniederlassung in Nirnberg, Deutschland.

Konsolidierungskreis

Alle Tochterunternehmen, die unter der rechtlichen oder faktischen Kontrolle der ad pepper media
International N.V. stehen, werden in den Konzern-Abschluss einbezogen. Im Einzelnen handelt es sich
um die folgenden Gesellschaften.

Gesellschaft Anteil

ad pepper media GmbH, Nirnberg, Deutschland 100 %
ad pepper media in Austria GesmbH, Salzburg, Osterreich 100 %
ad pepper media BeNeLux B.V., Hoofddorp, Niederlande 100%
ad pepper media Sweden AB, Stockholm, Schweden 100%
ad pepper media Denmark A/S, Kopenhagen, Danemark 94 %
ad pepper media Oy, Helsinki, Finnland 100 %
ad pepper media UK Ltd., London, GroBbritannien 100%
ad pepper media France S.A.R.L., Paris, Frankreich 100%
ad pepper media Spain S.A., Barcelona, Spanien 100%
ad pepper media USA LLC, Delaware, USA 100%
ad pepper media Italy srl., Mailand, Italien 100 %
Mediasense ApS, Kopenhagen, Danemark 100%
Pentamind A/S, Kopenhagen, Danemark 100%
ad pepper media Interactive Marketing Services srl., Mailand, Italien 100%
Borsa Del Banner srl., Cagliari, Italien 51%
Regio Ad Beteiligungs- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Nirnberg, Deutschland 100%

Im Berichtsjahr wurden die bisherigen Minderheitenanteile von 38,4 Prozent an der Pentamind A/S von
der ad pepper media Denmark A/S (Kopenhagen, Danemark) zum 14. Juli 2003 Gibernommen, um die
eigenstandige Technologie zur Durchfiihrung von qualifizierten Direktmarketing-Kampagnen im Inter-
net und die Kompetenz im Bereich Produktentwicklung vollstandig zu integrieren.

Der Kaufpreis betrug 180.000 EUR und wurde in bar geleistet. Er spiegelt die Erwartung der Gesellschaft
hinsichtlich des zukiinftig zu erwartenden Rationalisierungs- und Umsatzpotenzials wider.

Der gesamte Kaufpreis abzliglich des anteilig erworbenen Netto-Vermdgens i.H.v. 45.410 EUR ist in
der Bilanz als Zugang zum Firmenwert dargestellt. Auf eine Proforma Darstellung der Bilanz und der
Gewinn- und Verlust-Rechnung der Pentamind wurde verzichtet, da Pentamind schon vor dem Kauf der
Minderheitenanteile in den Konzern-Abschluss einbezogen wurde.

Beziiglich der Beteiligungen an Macati, ad pepper media Interactive Marketing Services und der Borsa
Del Banner wird auf die Erlduterungen unter der Uberschrift ,Unternehmenszusammenschliisse” ver-
wiesen.
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Konzern-Anhang

Grundsdtze der Rechnungslegung

Grundsdtze der Bilanzierung
Der Konzern-Abschluss ist in Ubereinstimmung mit den United States Generally Accepted Accounting
Principles (,US GAAP"“, US-amerikanische Rechnungslegungsgrundsatze) erstellt worden.

Konsolidierungsgrundsadtze und Stichtag

Der Konzern-Abschluss umfasst die ad pepper media International N.V. sowie alle mehrheitlich gehalte-
nen Tochtergesellschaften. Die Kapitalkonsolidierung wird nach der Erwerbsmethode durchgefiihrt (sog.
L.Purchase Accounting”). Nach dieser Methode werden die Anschaffungskosten der erworbenen Anteile
mit dem auf das Mutterunternehmen entfallenden Anteil am Eigenkapital zum Erwerbszeitpunkt ver-
rechnet. Dabei wird der auf den Konzern entfallende Teil der Vermdgenswerte und Schulden zum Zeit-
wert angesetzt und in die Konzern-Bilanz ibernommen. Ein Uberschuss der Anschaffungskosten iiber
den Zeitwert des auf den Konzern entfallenden Reinvermdgens wird als Firmenwert aktiviert. Alle
wesentlichen konzerninternen Transaktionen und Positionen wurden im Rahmen der Aufwands- und
Ertrags- sowie der Schuldenkonsolidierung eliminiert. Anteile an assoziierten Unternehmen werden zu
Anschaffungskosten zuziiglich anteiligen Gewinnvortragen des assoziierten Unternehmens bilanziert.

Bilanzstichtag fur alle konsolidierten Gesellschaften ist der 31. Dezember 2003.

Wahrungsumrechnung
Die Berichterstattung erfolgt in Euro (EUR).

Die Bilanzen auslandischer Tochterunternehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, wer-
den nach dem Konzept der funktionalen Wahrung grundsatzlich mit dem Stichtagskurs, die Gewinn-
und Verlust-Rechnungen mit Jahresdurchschnittskursen in Euro umgerechnet. Umrechnungsdifferen-
zen aus der Wahrungsumrechnung werden ergebnisneutral im Eigenkapital erfasst.

Verwendung von Schatzungen

Im Konzern-Abschluss nach US GAAP missen zu einem gewissen Grad Schatzungen vorgenommen und
Annahmen getroffen werden, die die bilanzierten Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten, die
Angabe von Eventualverbindlichkeiten am Bilanzstichtag und den Ausweis von Ertragen und Aufwen-
dungen wéahrend der Berichtsperiode beeinflussen. Die sich tatsachlich einstellenden Betrdge kénnen
von den Schatzungen abweichen.

Umsatzrealisierung

Die Gesellschaft erzielt ihre Umsatzerlose durch die Vermarktung von Werbeflachen im Internet. Die
Werbekunden buchen lber die Gesellschaft Einheiten (AdImpressions, AdClicks, Registrierungen), die
Uber einen vom Kunden zu bestimmenden Zeitraum geliefert werden. Umsatze werden dann verbucht,
wenn es fur die generierten Umsatze eine entsprechende Vertragsgrundlage gibt, die vom Kunden
gebuchten Einheiten erbracht wurden, der Preis flr die Leistung feststeht und der Zahlungseingang
wahrscheinlich ist. In den Féllen, in denen eine Kampagne vor dem Bilanzstichtag beginnt und dartber
hinaus andauert, erfolgt die Abgrenzung der Umsatzerldse proportional zu den gelieferten Einheiten
oder zeitraumbezogen, abhangig von der Vertragsgestaltung. Die Erlése werden abzliglich Skonti und
Rabatten ausgewiesen.



Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung und Kosten fiir Werbung

Aufwendungen fir Forschung und Entwicklung werden zum Zeitpunkt ihres Entstehens ergebniswirksam
erfasst.

Kosten flir Werbung werden zum Zeitpunkt ihres Entstehens aufwandswirksam erfasst.

Steuern vom Einkommen und Ertrag

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten sind gemaB SFAS 109, ,Accounting for Income Taxes”,
flr zukinftige Auswirkungen zu ermitteln, die sich aus der Differenz zwischen den in der US GAAP-Bi-
lanz zugrunde gelegten Werten fiir die Aktiva und Passiva und den steuerlich angesetzten Werten erge-
ben, sowie fir latente Steuerguthaben aus Verlustvortréagen. Hierbei sind die latenten Steuerforderun-
gen und -verbindlichkeiten mit den gesetzlichen Steuersatzen zu bemessen, von denen man erwartet,
dass sie in den Jahren gelten werden, in denen diese vorliibergehenden Differenzen voraussichtlich wie-
der ausgeglichen werden. Aktive latente Steuern werden wertberichtigt, wenn es wahrscheinlich ist,
dass die damit zusammenhé&ngenden Steuervorteile nicht realisiert werden kénnen.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden zum Rechnungsbetrag ausgewiesen und beinhal-
ten keine Zinsen. Fir zweifelhafte Forderungen wird in H6he des wahrscheinlichen Ausfallrisikos eine
Wertberichtigung gebildet. Eine Forderung ist dann zweifelhaft, wenn es nicht wahrscheinlich erscheint,
den gesamten Forderungsbetrag zu erhalten. Bei dieser Beurteilung werden alle zur Verfligung stehen-
den Informationen ausgewertet. Wenn der Wert einer Forderung als beeintrachtigt eingestuft wird,
richtet sich die H6he der Wertberichtigung nach dem Barwert zukiinftiger Zahlungsfliisse. Abschrei-
bungen auf Forderungen werden ertragswirksam der Wertberichtigung zugefiihrt. Die Forderung wird
gegen die Wertberichtigung ausgebucht, wenn alle Moglichkeiten zur Eintreibung des ausstehenden
Betrags ausgeschopft sind und die Wahrscheinlichkeit als gering eingestuft wird, dass der ausstehende
Betrag doch noch zu realisieren ist. Betrage, die der Gesellschaft aus ausgebuchten Forderungen zu-
flieBen, werden ertragswirksam in der Periode vereinnahmt, in der der Zufluss stattfindet.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungskosten abzliglich Abschreibungen bewertet. Die planma-
Bige Abschreibung erfolgt linear Gber einen Zeitraum von drei bis zehn Jahren.

Geringwertige Vermdgensgegenstande werden im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben.

Erhaltungsaufwendungen, die den Wert der Vermégensgegenstande nicht erhéhen oder deren Nut-
zungsdauer nicht verlangern, werden als laufende Aufwendungen behandelt. Gewinne oder Verluste
aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermdgens werden in den sonstigen betrieblichen Er-
tragen und Aufwendungen beriicksichtigt.
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Immaterielle Vermogensgegenstande

Erworbene immaterielle Vermdégensgegenstande werden zu Anschaffungskosten bewertet und linear
Uber ihre Nutzungsdauer von drei bis zehn Jahren abgeschrieben.

Software wird zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um lineare Abschreibungen, bilan-
ziert. Die Nutzungsdauer betragt regelmaBig drei Jahre.

Wertberichtigungen auf Anlagevermogen

Das Anlagevermdgen, mit Ausnahme des Firmenwerts, wird auf seine Werthaltigkeit tberpriift, sobald sich
Rahmenbedingungen @ndern oder Ereignisse eintreten, die Anzeichen daflir geben, dass die Buchwerte
der Anlagengegenstande nicht mehr gedeckt sind. Wenn der Buchwert eines Vermdgensgegenstandes
oder einer Gruppe von Vermdgensgegenstanden hoher ist als der erwartete zukiinftige diskontierte Cash-
flow, erfolgt eine Wertberichtigung in Héhe der Differenz zwischen Buchwert und erwartetem Cashflow.

Finanzanlagen und Wertpapiere

Nach US GAAP sind Wertpapiere gemaB SFAS 115 in die Kategorien ,held to maturity”, ,trading” und
L,available for sale” einzuteilen. SFAS 115 bezieht sich auf alle Eigenkapitalpapiere, die einen bestimm-
baren Marktpreis haben, und alle Glaubigerpapiere. ,Held-to-Maturity Securities” sind alle Glaubiger-
papiere, die bis zum Endfalligkeitstermin gehalten werden. Sie sind mit ihren fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten zu bewerten und bei dauerhafter Wertminderung abzuschreiben. ,Trading Securities” dienen
der kurzfristigen Anlage mit der Absicht, eine hochstmdgliche Rendite freier Mittel durch Handel zu er-
reichen. Sie sind zu jedem Bilanzstichtag mit Zeitwerten zu bewerten. Zeitwertanderungen werden
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-Rechnung erfasst. ,Available-for-Sale Securities” sind alle
Wertpapiere, flr die ein Marktwert bestimmbar ist und die nicht als ,trading” oder ,held to maturity” zu
klassifizieren sind. Sie werden mit Zeitwerten am Bilanzstichtag bewertet. Unrealisierte Gewinne und
Verluste werden erfolgsneutral gesondert im Eigenkapital (,Other Comprehensive Income”) erfasst.
Dauerhafte Wertminderungen sind allerdings aufwandswirksam in der Gewinn- und Verlust-Rechnung
zu erfassen. Spatere Wertaufholungen sind wie nur voriilbergehende Wertminderungen erfolgsneutral
im Eigenkapital zu erfassen.

Firmenwert

Der Firmenwert wurde bis einschlieBlich 2001 Giber einen Zeitraum von fiunf Jahren abgeschrieben.
Nach SFAS 142 sind ab dem Geschaftsjahr 2002 keine planmaBigen Abschreibungen mehr zulassig.
Der Firmenwert wird mindestens einmal pro Jahr auf seine Werthaltigkeit tGberpruft.
Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, wenn eine Verpflichtung gegeniber Dritten besteht, die Inanspruch-

nahme wahrscheinlich und die voraussichtliche Hohe des notwendigen Riickstellungsbetrags zuverlassig
schatzbar ist.



Aktienoptionspldane

Die Gesellschaft wendet APB Opinion No. 25, ,Accounting for Stock Issued to Employees”, an. Der Per-
sonalaufwand aus Stock-Option Planen wird zum ,intrinsic value” erfasst, der deren Unterschiedsbe-
trag zwischen dem Marktwert und dem Austibungspreis bei Gewahrung entspricht.

Der Aufwand wird ermittelt zu dem Zeitpunkt, zu dem die Anzahl der gewahrten Optionen sowie der
Auslibungspreis feststeht. Ein Aufwand ist Giber die Periode bis zur Unverfallbarkeit zu verteilen oder -
bei sofortiger Unverfallbarkeit — in der Periode der Gewahrung.

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie wird in Ubereinstimmung mit SFAS 128, ,Earnings per Share”, ermittelt. Das Basis-
Ergebnis je Aktie ergibt sich durch Division des Konzernjahresliberschusses durch den gewogenen
Durchschnitt der Zahl der im Umlauf befindlichen Stammaktien. Das verwadsserte Ergebnis je Aktie
errechnet sich durch Division des Konzernjahresliberschusses durch die Summe der gewogenen Durch-
schnittszahl der im Umlauf befindlichen Stammaktien und der gewogenen Durchschnittszahl der in
Stammaktien umwandelbaren ausstehenden Optionen.

Kreditrisiken

Finanzinstrumente, flir die gegebenenfalls Konzentrationen von Kreditrisiken bestehen, sind vorwiegend
fliissige Mittel sowie kurzfristige und langfristige Finanzanlagen.

Finanzanlagen werden in Zinspapiere hoher Bonitat getatigt. Depots werden bei Instituten bester Boni-
tat unterhalten. Die Anlagen und Bonitatsbeurteilungen werden regelméBig Giberwacht.
Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wird gemaB SFAS 95, ,Statement of Cash Flows”, in laufende Geschaftstatig-
keit, Investitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit gegliedert. Die ,sonstigen zahlungsunwirksamen
Aufwendungen und Ertrage” beinhalten nicht als Gewinnausschiittung vereinnahmte Ergebnisse der at
equity bilanzierten Unternehmen sowie nicht zahlungswirksame Ertrdage aus Finanzanlagen.

Anpassung der Vorjahresausweise

Im Berichtsjahr wurden Umsatzsteuerforderungen und -verbindlichkeiten brutto ausgewiesen. Der
Vorjahresausweis wurde entsprechend angepasst.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlust-Rechnung

Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen

Die Herstellungskosten des Umsatzes bestehen im Wesentlichen aus Aufwendungen fir Werbeflachen im
Internet sowie den Aufwendungen fiir die eingesetzte Servertechnologie, einschlieBlich dazugehoriger
Personalkosten.

Vertriebskosten

Hierunter fallen alle Aufwendungen, die im Zusammenhang mit der Kunden- und Auftragsakquisition
stehen. Die Kosten fir WerbemaBnahmen im Geschaftsjahr 2003 in Héhe von 102.084 EUR (2002:
68.923 EUR) wurden erfolgswirksam verbucht.

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen, netto

Im Vorjahr enthielt diese Position 44.454 EUR Abschreibungen auf Beteiligungen. 2003 sind keine wesent-
lichen Ertrdge oder Aufwendungen entstanden.

Fremdwahrungsgewinne und -verluste, netto

Fremdwahrungsgewinne und -verluste beinhalten 2.658 EUR (2002: 63.745 EUR) realisierte Kursge-
winne aus Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten. Ferner waren hierunter im Vorjahr
362.325 EUR aus der Umrechnung von Fremdwahrungsabschlissen der verauBerten oder inaktiven
auslandischen Tochtergesellschaften, in denen die Wahrungsdifferenzen angefallen sind, enthalten.

Zinsertrage/-aufwendungen, netto

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen.

2003 2002
EUR EUR
Zinsertrage 1.131.772 938.347
Zinsaufwendungen -6.649 -7.876
Finanzergebnis 1.125.123 930.471




Steuern vom Einkommen und Ertrag

Die ausgewiesenen Ertragsteuern betreffen die in einzelnen Landesgesellschaften zu zahlenden Steuern.
Aufgrund der vorhandenen Verlustvortrédge wurden aktive latente Steuern von rund 6,0 Mio. EUR
(2002: 6,6 Mio. EUR) auf Basis der steuerlichen Verlustvortrage i.H.v. 17,0 Mio. EUR (2002: 18,9 Mio.
EUR) ermittelt, die jedoch in voller Hohe wertberichtigt wurden, da aufgrund der kurzen Historie des
Unternehmens eine Nutzung der vorhandenen Verlustvortrage nicht mit hinreichender Sicherheit ab-
sehbar ist.

Die Verlustvortréage kénnen in Hohe von 319 TEUR bis 2004, in H6he von 704 TEUR bis 2005, in Hohe
von 34 TEUR bis 2006 und im Ubrigen unbefristet vorgetragen werden.

Die Wertberichtigung auf latente Steuerguthaben enthalt 103.000 EUR, die bei Inanspruchnahme der
Verlustvortrage als Minderung der Firmenwerte auszuweisen sind.

Im Ubrigen bestehen keine wesentlichen Buchungsunterschiede, die zu aktiven oder passiven Steuer-
latenzen fuhren.

Die Uberleitung der Steuern vom Einkommen und Ertrag auf eine erwartete Steuerbelastung bei An-
wendung des deutschen kombinierten Kérperschaft- und Ertragsteuersatzes von 37,6 Prozent stellt
sich wie folgt dar.

2003 2002
TEUR TEUR
Erwarteter Steueraufwand/ -ertrag -805 244
Besteuerungsunterschied Ausland 195 78
Inanspruchnahme Verlustvortrage/Anpassung
Wertberichtigung auf latente Steuerguthaben 636 -187
Steuereffekt auf Ergebnisse aus at equity
bewerteten Beteiligungen 32 19
Steuerlich nicht abzugsfdahige Aufwendungen und sonstige -68 -166
Ausgewiesener Steueraufwand -10 -12
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Erlauterungen zur Konzern-Bilanz
Kurzfristig gebundenes Vermogen

Fliissige Mittel und kurzfristige Geldanlagen
Der Posten enthdlt Bankguthaben, Kassenbestande sowie kurzfristige Geldanlagen, bei denen die
Restlaufzeit zum Zeitpunkt des Erwerbs nicht mehr als drei Monate betragt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden mit ihrem Nominalwert abzliglich Wertberichti-
gungen angesetzt. Die Wertberichtigungen betrugen zum 31. Dezember 2003 1.479.230 EUR (2002:
1.213.485 EUR). Die Wertberichtigungen werden auf Basis aller der Gesellschaft zur Verfligung stehen-
den Informationen berechnet und beinhalten alle wahrscheinlichen Forderungsausfédlle, bezogen auf
den Forderungsbestand zum 31. Dezember 2003.

Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige kurzfristige Vermdgensgegenstdande
Sonstige kurzfristige Vermdgensgegenstande werden grundsatzlich mit dem Nennbetrag bilanziert.
Der Posten setzt sich wie folgt zusammen.

31.12.2003 31.12.2002

EUR EUR

Forderungen gegen Gesellschafter 231.318 245.336

Steuervorauszahlungen 274.404 362.121

Sonstige Forderungen 721.895 610.420

Rechnungsabgrenzungsposten 159.896 122.193
Rechnungsabgrenzungsposten und

sonstige kurzfristige Vermogensgegenstiande 1.387.513 1.340.070

Die Position Forderungen gegen Gesellschafter beinhaltet ausschlieBlich Darlehen an leitende Mitarbei-
ter, die gleichzeitig Anteilseigner sind. Im Vorjahr beliefen sich diese Forderungen auf 220.708 EUR.
Die Darlehen werden mit 5,5 Prozent p.a. verzinst und haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Darlehensforderungen in Hohe von 136.931 EUR sind in voller Hohe wertberichtigt (2002: 146.467 EUR).

Langfristig gebundenes Vermodgen

Zahlungsmittel mit Verfiigungsbeschrankung
Der Posten enthalt Zahlungsmittel, die auf einem Treuhandkonto zur Absicherung von Eventualver-
bindlichkeiten hinterlegt wurden.



Sachanlagen
Zur Entwicklung des Sachanlagevermogens einschlieBlich der Anschaffungskosten und kumulierten
Abschreibungen wird auf den Konzern-Anlagespiegel verwiesen.

Immaterielle Anlagewerte
Die immateriellen Anlagewerte gliedern sich wie folgt.

31.12.2003 31.12.2002

EUR EUR

Software 973.568 512.234
abzliglich kumulierter Abschreibungen 329.482 167.659
Software, netto 644.086 344.575
Markenrechte und Kundenstamm 739.794 613.550
abzliglich kumulierter Abschreibungen 276.217 204.524
Markenrechte und Kundenstamm, netto 463.577 409.026
Immaterielle Vermdgensgegenstdnde, netto 1.107.663 753.601

Im Berichtsjahr fielen 245.895 EUR (2002: 152.943 EUR) Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
gegenstande an. Als Software sind im Wesentlichen zur Eigennutzung selbst erstellte IT-Losungen zu
Herstellungskosten aktiviert. Die voraussichtliche Nutzungsdauer betragt drei Jahre.

ad pepper media hat am 30. August 1999 das Markenrecht ,ad pepper” fiir 613.550 EUR erworben.
Dieses Markenrecht wird Giber einen Zeitraum von zehn Jahren linear abgeschrieben. Der Restbuchwert
zum 31. Dezember 2003 betragt 347.671 EUR (2002: 409.026 EUR). Im April des Berichtsjahres wurde
die Marke ,Regio Ad” flir 48.181 EUR inklusive Nebenkosten erworben. Der Abschreibungszeitraum be-
tragt ebenfalls zehn Jahre. Der Restbuchwert zum 31. Dezember 2003 belauft sich auf 44.706 EUR.
Ferner wurden im Oktober des Berichtsjahres, im Rahmen der Akquisition des Online-Geschaftsbereichs
von Clickit, diverse Markenrechte fiir 3.063 EUR erworben, die linear Gber einen Zeitraum von 15 Mo-
naten abgeschrieben werden. Der Restbuchwert zum 31. Dezember 2003 berechnet sich mit 2.450 EUR.

Daneben enthalt die Position einen im Rahmen der Akquisition des Online-Geschaftsbereichs von Clickit
erworbenen Kundenstamm, dessen Anschaffungskosten in Hohe von 75.000 EUR Uber einen Zeitraum
von drei Jahren abgeschrieben werden.
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Der erwartete Abschreibungsaufwand in den nachsten finf Jahren ist nachfolgend dargestelit.

2004 2005 2006 2007 2008
EUR EUR EUR EUR EUR
Software 250.000 200.000 95.000 15.000 10.000
Markenrechte/Kundenstamm 68.623 66.173 66.173 66.173 66.173
Gesamt 318.623 266.173 161.173 81.173 76.173

Die durchschnittliche Restnutzungsdauer der Software betragt in etwa drei Jahre.

Firmenwert

Der Firmenwert betrug zum 31. Dezember 2002 2.026.041 EUR. Im Rahmen des Erwerbs der bisheri-
gen Minderheitenanteile an Pentamind ergab sich im Berichtsjahr eine Erhhung des Firmenwerts um
134.590 EUR. Im Rahmen der Akquisitionen von Macati, ad pepper media Interactive Marketing Ser-
vices sowie der Borsa del Banner erhohte sich der Firmenwert um weitere 762.340 EUR.

Der Firmenwert wurde im vierten Quartal 2003 gemafB den Bestimmungen der SFAS 142 auf der Grund-
lage zukinftiger Cashflows auf seine Werthaltigkeit Gberprift. Hierbei ergab sich kein auBerplanmaBiger
Abschreibungsbedarf. Zum Geschéaftsjahresende ergibt sich ein Gesamtfirmenwert von 2.922.971 EUR
(2002: 2.026.041 EUR).

Zur Entwicklung der immateriellen Vermoégensgegenstande einschlieBlich des Firmenwerts wird auf den
Konzernanlagespiegel verwiesen.

Beteiligungen

Die Gesellschaft halt eine Beteiligung in Hohe von 25,1 Prozent an der Falk eSolutions AG, Moers. Die
Bewertung erfolgte mit dem fortgefiihrten anteiligen Eigenkapital (,at equity”). Die Anschaffungskos-
ten Ubersteigen das anteilige Eigenkapital um 483.381 EUR. Die Anschaffungskosten von 638.287 EUR
beinhalten 300.000 EUR fiir den Kaufpreis neu ausgegebener Aktien an der Falk eSolutions AG, An-
schaffungsnebenkosten i.H.v. 63.287 EUR und eine ausstehende Kapitaleinlage i.H.v. 275.000 EUR
(hierfiir wurde eine entsprechende Verbindlichkeit passiviert), die zum 31. Dezember 2005 zu erbringen
ist. Die Einlage ist zu einem friiheren Zeitpunkt fallig, wenn bestimmte Performance-Kriterien erfllt
werden. Die Einlageverpflichtung wird verrechnet mit Forderungen aus der Nutzung von Infrastruktur
von ad pepper media.

Wertpapiere des Umlauf- und des Anlagevermogens
Die Wertpapiere des Umlauf- und Anlagevermoégens zum 31. Dezember 2003 enthalten ausschlieBlich
Wertpapiere der Kategorie ,available for sale”.

Die Wertpapiere des Umlaufvermégens umfassen ausschlieBlich die Wertpapiere mit einer Restlauf-
zeit von bis zu einem Jahr. Im Vorjahr enthielt diese Position nur ,held to maturity“-Papiere mit einer
Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.



Die Wertpapiere des Anlagevermoégens umfassen die Wertpapiere mit einer Restlaufzeit von Uber
einem Jahr.

Im Zuge einer Optimierung des Anlagenportfolios wurden 2003 Anleihen, die als ,held to maturity”
kategorisiert waren, fir 4.009.915 EUR verkauft. Die fortgefiihrten Anschaffungskosten dieser Papiere
beliefen sich auf 3.934.753 EUR und es wurde ein Ertrag von 75.162 EUR realisiert.

Die Ubrigen, ehemals als ,held to maturity” gehaltenen Papiere wurden zu Marktwerten in die Katego-
rie ,available for sale” Uberfihrt. Der Differenzbetrag zwischen Marktpreisen und fortgefiihrten An-
schaffungskosten in Hohe von 118.841 EUR wurde ergebnisneutral im Eigenkapital erfasst.

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht liber die Wertpapiere der Kategorie ,available for sale” zum
31. Dezember 2003. Im Vorjahr waren keine derartigen Papiere im Bestand.

Fortgeflihrte An- Unrealisierte Unrealisierte
schaffungskosten Gewinne Verluste Marktwert
TEUR TEUR TEUR TEUR
Kurzfristig
Anleihen von Finanzinstituten 1.002 = = 1.002
Langfristig
Anleihen von Finanzinstituten 8.614 119 = 8.733
9.616 119 - 9.735

Die Falligkeitsstruktur der ,available for sale”-Papiere stellt sich zum 31. Dezember 2003 wie folgt dar.

Kosten Marktwert

TEUR TEUR

Fallig innerhalb eines Jahres 1.002 1.002
Fallig nach einem bis fiinf Jahren 6.614 6.695
Fallig nach mehr als fiinf Jahren 2.000 2.038
9.616 9.735
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Sonstige Vermogensgegenstande
Hierunter sind im Wesentlichen Mietkautionen mit dem Nennbetrag bilanziert.

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden zum Riickzahlungsbetrag bewertet.

Riickstellungen

Rickstellungen bericksichtigen alle erkennbaren Verpflichtungen gegeniber Dritten. In dieser Position
werden auch die zum Bilanzstichtag noch nicht in Rechnung gestellten Betrage ausgewiesen, die an die
Eigentimer der Werbeflachen im Internet (Websites) zu zahlen sind. Die Abgrenzung erfolgt analog
der Umsatzrealisierung.

Eigene Anteile

Mit Gesellschafterbeschluss vom 5. Mai 2003 wurde der Vorstand zum Riickkauf eigener Aktien von bis
zu zehn Prozent des Stammkapitals ermachtigt. Hiervon wurde im Geschaftsjahr 2003 Gebrauch ge-
macht, die Gesellschaft erwarb 271.998 Aktien im Nennwert von 0,10 EUR fiir 615.847 EUR als eigene
Anteile.

Mit Gesellschafterbeschluss vom 25. April 2002 wurde der Vorstand zum Rickkauf eigener Aktien von
bis zu zehn Prozent des Stammkapitals ermachtigt. 2002 erwarb die Gesellschaft 100.000 Anteile fur
insgesamt 136.907 EUR.

VerauBerung eigener Aktien
Von den von der Gesellschaft erworbenen eigenen Aktien wurden im Jahr 2003 25.332 Aktien zur Be-
zahlung der Kaufpreisverbindlichkeit aus dem Erwerb der Macati S.A.R.L. eingesetzt.

Ferner wurden im Berichtsjahr 68.300 eigene Anteile zum Ausibungspreis von 1,33 EUR bzw. 5.800
Anteile zum Auslibungspreis von 2,73 EUR im Rahmen der Mitarbeiter-Optionsprogramme verauBert.

Zahl der ausgegebenen Aktien
Die Zahl der ausgegebenen und im Umlauf befindlichen Aktien belauft sich zum 31. Dezember 2003
auf 10.355.272 (2002: 10.527.838). Der Nennbetrag der Aktien betragt 0,10 EUR.

Kapitalriicklage
Die Kosten des Rickkaufs eigener Anteile haben die Riicklage gemindert, soweit sie den Nennbetrag
der Aktien Uberstiegen haben.

Genehmigtes Kapital
Das genehmigte Kapital betrdagt 4.000.000 EUR in 40.000.000 Aktien.



Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis

Das kumulierte sonstige Gesamtergebnis (,cumulated other comprehensive income”) enthélt aufge-
laufene Wahrungsumrechnungsdifferenzen in Hohe von -26.955 EUR (2002: 15.724 EUR) sowie eine
Neubewertungsriicklage flr unrealisierte Kursgewinne von Wertpapieren der Kategorie ,available for
sale” in Hohe von 118.841 EUR (2002: 0 EUR).

Unternehmenszusammenschliisse

Mit Wirkung vom 1. Januar 2003 hat die ad pepper media France S.A.R.L. den franzésischen Online-
Vermarkter Macati S.A.R.L. zu 100 Prozent tbernommen. Macati wurde zum 20. Juni 2003 auf die ad
pepper media France verschmolzen. Macati hat sich in Frankreich als Anbieter von effizienten Direkt-
marketing-Konzeptionen etabliert, verfiigte Giber ein groBes Netzwerk an Websites mit beeindrucken-
der Reichweite und erwirtschaftete bereits Gewinne.

Die Ergebnisse von Macati sind flir das ganze Berichtsjahr in den Konzern-Abschluss einbezogen.

Die Anschaffungskosten einschlieBlich Anschaffungsnebenkosten belaufen sich auf 407.821 EUR, wo-
von 87.500 EUR in Form von Aktien der ad pepper media International N.V. gezahlt wurden. Von dem
gesamten Kaufpreis sind 75.000 EUR an die Erreichung von Zielvorgaben gekniipft, davon wiederum
37.500 EUR in Form von Aktien. Da die Erreichung der Zielvorgaben wahrscheinlich ist, wurde eine ent-
sprechende Riickstellung passiviert. Die Anzahl dieser Aktien berechnet sich nach dem Durchschnitts-
kurs der letzten zehn Handelstage vor Feststellung des Jahresabschlusses 2003 der ad pepper media
France S.A.R.L. Fir die erste Tranche an Aktien in Hohe von 50.000 EUR wurden, basierend auf einem
10-Tages-Durchschnittskurs vor Vertragsunterzeichnung, 25.331 Anteile Ubertragen.

Der Kaufpreis Ubersteigt das Nettovermdgen um 351.168 EUR. Der Firmenwert ist steuerlich nicht ab-
zugsfahig.

Verdichtete Bilanz der Macati S.A.R.L. zum 1. Januar 2003.

Umlaufvermdgen, gesamt 309.472 EUR
Langfristiges Vermdgen, gesamt 17.017 EUR
Aktiva, gesamt 326.489 EUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten, gesamt 269.835 EUR
Eigenkapital, gesamt 56.654 EUR
Passiva, gesamt 326.489 EUR
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Im Oktober 2003 hat die ad pepper media Italy srl. zu 100 Prozent die ad pepper media Interactive Mar-
keting Services srl. ibernommen, die wiederum durch den Kauf einzelner Wirtschaftsgiter den Online-
Geschéaftsbereich der Clickit S.R.L. erworben hat. Teil des Geschaftsbereichs ist eine 51-prozentige
Beteiligung an der Borsa del Banner srl. Clickit war der groBte italienische Online-Vermarkter und er-
ganzt durch seine Starken im Media- und E-Mail-Marketing-Bereich die erfolgreichen Direktmarketing-
Aktivitaten von ad pepper media. Die Ergebnisse des Clickit-Geschaftsbereichs sowie der Borsa del
Banner werden seit Oktober 2003 in den Konzern-Abschluss einbezogen.

Der vorlaufige Kaufpreis belauft sich auf 408.088 EUR. Der Kaufpreis erhdht sich unter der Bedingung
der Erreichung und in Abhangigkeit bestimmter Ergebnisziele 2004. Der weitere Kaufpreis wird teilweise
in Aktien der ad pepper media International N.V. fallig. Die Anzahl der Anteile errechnet sich nach dem
durchschnittlichen Bérsenkurs der letzten zehn Handelstage vor Vertragsunterzeichnung (3,46 EUR).

Im Zuge der Akquisition wurden diverse Markenrechte fir 3.063 EUR, die Uber einen Zeitraum von 15
Monaten abgeschrieben werden, sowie ein Kundenstamm fir 75.000 EUR erworben, dessen Nutzungs-
dauer drei Jahre betragt.

Der Kaufpreis beinhaltet einen Firmenwert von 396.472 EUR flr ad pepper media Interactive Marke-
ting Services und 14.700 EUR fiir die Borsa del Banner. Die Firmenwerte sind steuerlich in Hohe von
300.000 EUR abzugsfahig. Die Kaufpreisallokation steht fiir beide Gesellschaften noch aus, da der end-
glltige Kaufpreis an die Erreichung bestimmter Ergebnisziele 2004 geknlipft ist.

Verdichtete Bilanz der ad pepper media Interactive Marketing Services srl. zum 1. Oktober 2003.

Umlaufvermoégen, gesamt 10.909 EUR
Beteiligungen 51.852 EUR
Immaterielles Anlagevermdgen 78.063 EUR
Sachanlagen 30.250 EUR
Aktiva, gesamt 171.074 EUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten, gesamt 169.458 EUR
Eigenkapital, gesamt 1.616 EUR
Passiva, gesamt 171.074 EUR




Verdichtete Bilanz der Borsa del Banner srl. zum 1. Oktober 2003.

Umlaufvermdgen, gesamt 51.792 EUR
Langfristiges Vermdgen, gesamt 31.772 EUR
Aktiva, gesamt 83.564 EUR
Kurzfristige Verbindlichkeiten, gesamt 10.717 EUR
Eigenkapital, gesamt 72.847 EUR
Passiva, gesamt 83.564 EUR

Unter Einbezug der Zahlen der Macati S.A.R. L., der ad pepper media Interactive Marketing Services
srl. und der Borsa del Banner srl. ergeben sich folgende Proforma Werte flir die Berichtsperiode bzw.
den Vorjahreszeitraum.

2003 2002
EUR EUR
Proforma Umsatzerlose 22.192.075 16.545.571
Proforma Jahresergebnis 1.936.193 -1.509.087
Proforma Ergebnis je Aktie 0,19 -0,14

Sonstige Erlauterungen

Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen und Personen

Die ad pepper media International N.V. bezog im Berichtsjahr von der Falk eSolutions AG AdServing-
Technologie in Hohe eines Gesamtwerts von 604.075 EUR (2002: 330.000 EUR). Diesbeziigliche Ver-
bindlichkeiten beliefen sich zum Stichtag 31. Dezember 2003 auf 111.882 EUR (2002: 58.573 EUR).

Im Rahmen einer Férder- und Zuschussvereinbarung nutzt die Falk eSolutions AG die Bliroraume in-
klusive vorhandener Einrichtungsgegenstande von ad pepper media in London. Hierfir wurden 2003
13.000 EUR (2002: 6.000 EUR) belastet.

Die Gesellschaft unterhalt Geschaftsbeziehungen zu weiteren Unternehmen, die von Gesellschaftern der
ad pepper media kontrolliert werden. Nachfolgend ist eine Zusammenfassung dieser Geschaftsbezie-
hungen dargestelit.

=
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Die ad pepper media GmbH vermarktet zu marktiiblichen Konditionen u. a. auch die Internetseiten der
Firmen Sharelook, Waslos.de, GelbeSeiten Marketing und Funkhaus Nirnberg. Die Verglitung an die
genannten Website-Betreiber belief sich im Jahr 2003 auf 256.583 EUR (2002: 170.000 EUR). Die Ver-
bindlichkeiten hierzu beliefen sich auf 10.131 EUR (2002: 69.826 EUR). Ferner hat die ad pepper media
GmbH Bilrordaumlichkeiten in Disseldorf von der Schwann KG angemietet. Die diesbezliglichen Miet-
aufwendungen beliefen sich 2003 auf 15.239 EUR (2002: 6.500 EUR).

Im Rahmen einer Birogemeinschaft mit der Firma Portamundi wurden Mietaufwendungen und Betriebs-
kosten gemeinschaftlich genutzter Einrichtungsgegenstande gegenseitig verrechnet.

Dariber hinaus beansprucht die ad pepper media International N.V. Beratungsleistungen der Interfilm Ltd.

Rechtsstreitigkeiten und Schadenersatzanspriiche
Die ad pepper media GmbH befindet sich in einem Rechtsstreit bezliglich einer offenen Forderung in
Hoéhe von ca. 1,0 Mio. EUR. Die Forderung wurde angemessen wertberichtigt.

Dartber hinaus befinden sich weder die Konzernobergesellschaft noch die Einzelgesellschaften in mate-
riellen Rechtsstreitigkeiten mit Dritten.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen ergeben sich im Wesentlichen aus der Anmietung von Blrordaumen
und aus Leasingvertragen fir Personenkraftwagen und Bliroausstattung. Die aus den zum 31. Dezember
2003 bestehenden Vertragen resultierenden zukiinftigen minimalen Zahlungsverpflichtungen lassen
sich wie folgt darstellen.

Geschaftsjahr 2004 2005 2006 2007 2008 Danach Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Mieten flr Biroraume 343 261 257 143 127 80 1.211
PKW-Leasing 101 74 46 12 2 0 235
Sonstige 32 25 2 0 0 0 59
Summe 476 360 305 155 129 80 1.505

Zusadtzliche Cashflow-Informationen
Als Zusatz zur Kapitalflussrechnung werden die folgenden Informationen gegeben.

Die in der Berichtsperiode gezahlten Zinsen belaufen sich auf 6.649 EUR (2002: 7.876 EUR). Die in der
Berichtsperiode gezahlten Ertragsteuern belaufen sich auf 10.210 EUR (2002: 12.120 EUR).



Die Beteiligungen stiegen im Berichtsjahr um nicht zahlungswirksame Ertréage in Hohe von 84.576 EUR

(2002: 50.311 EUR).

Eigene Anteile im Wert von 50.000 EUR wurden zur Tilgung einer Verbindlichkeit aus dem Kauf von

Macati ausgegeben.
Die Finanzanlagen erhdohten sich um 65.775 EUR nicht zahlungswirksame Ertrage.

Segmentberichterstattung

Die gesamte Geschaftstatigkeit von ad pepper media wird als ein Segment betrachtet. Die interne Be-
richterstattung an die Geschaftsleitung fokussiert sich zur Zeit primar auf die regionale Entwicklung
der Umsatzerldse. Die nachfolgende Darstellung veranschaulicht die Umsatzerldse, die Herstellungs-
kosten der zur Erzielung der Umsatzerlése erbrachten Leistungen sowie die Bruttoergebnisse der ein-

zelnen Regionen und deren Sachanlagen.

2003 2002
EUR EUR

Umsatz
Zentraleuropa (Deutschland, Osterreich, Niederlande) 8.422.329 5.115.392
Nordeuropa (Danemark, Schweden, Finnland, Norwegen) 4.701.583 3.008.242
Westeuropa (GroBbritannien, Frankreich, Spanien, Portugal, Italien) 7.580.521 6.024.281
Gesamtumsatz 20.704.433 14.147.915

2003 2002
EUR EUR
Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose erbrachten Leistungen
Zentraleuropa (Deutschland, Osterreich, Niederlande) 4.449.261 3.530.337
Nordeuropa (Danemark, Schweden, Finnland, Norwegen) 2.371.264 1.785.020
Westeuropa (GroBbritannien, Frankreich, Spanien, Portugal, Italien) 3.605.566 2.132.384
Gesamtherstellungskosten der zur Erzielung der
Umsatzerlose erbrachten Leistungen 10.426.091 7.447.741

=
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2003 2002
EUR EUR
Bruttoergebnis vom Umsatz
Zentraleuropa (Deutschland, Osterreich, Niederlande) 3.973.068 1.585.055
Nordeuropa (Danemark, Schweden, Finnland, Norwegen) 2.330.319 1.223.222
Westeuropa (GroBbritannien, Frankreich, Spanien, Portugal, Italien) 3.974.955 3.891.897
Bruttoergebnis vom Umsatz 10.278.342 6.700.174

2003 2002
EUR EUR
Sachanlagen
Zentraleuropa (Deutschland, Osterreich, Niederlande) 160.116 162.461
Nordeuropa (Danemark, Schweden, Finnland, Norwegen) 165.695 88.812
Westeuropa (GroBbritannien, Frankreich, Spanien, Portugal, Italien) 102.868 125.392
Sachanlagen 428.679 376.665

Ergebnis je Aktie
Die folgende Tabelle zeigt die Berechnung des Nettogewinns/-verlusts je Aktie (,Earnings per Share”).

2003 2002
Gewinn/Verlust je Stammaktie
Jahresiliberschuss/-fehlbetrag in EUR 2.126.235 -704.981
Bestand Periodenbeginn in Stiick 10.527.838 10.621.838
Bestand Periodenende in Stick 10.355.272 10.527.838
Gewichteter Bestand ausgegebener Aktien (unverwassert) in Stiick 10.356.350 10.589.021
Ergebnis je Aktie (unverwadassert) in EUR 0,21 -0,07
Gewichteter Bestand ausgegebener Aktien (verwassert) in Stlick 11.038.661 10.589.021
Ergebnis je Aktie (verwadssert) in EUR 0,19 -0,07
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Die Ermittlung des gewichteten Bestandes der ausgegebenen Aktien 2003 erfolgte auf Tagesbasis. Ein
Verwasserungseffekt von 682.311 Aktien war 2003 hinsichtlich der gewahrten Optionen zu verzeichnen.
Im Vorjahr blieben die gewahrten Aktienoptionen unberticksichtigt, da das Ergebnis ihrer Einbeziehung
L.anti-dilutive” gewesen ware.

Aktienoptionsprogramm

Die auBerordentliche Hauptversammlung der ad pepper media International N.V. hat bereits vor dem
Borsengang im Jahr 2000 einen ,Pre-IPO Stock Option Plan” fiir alle vor dem Bérsengang bei ihr oder
einer ihrer Tochtergesellschaften angestellten Mitarbeiter beschlossen. Die auf Grundlage dieses Plans
2000 ausgegebenen Optionen kdnnen zehn Jahre nach dem Bérsengang ohne Bedingungen bzw. vor-
her in vier gleichen Tranchen ausgelibt werden, wenn die jeweiligen Erfolgsziele (25 Prozent nach einem
Jahr, wenn der Borsenkurs in diesem Zeitraum einmal tGber 19,55 EUR gelegen hat, 25 Prozent nach zwei
Jahren bei einem Borsenkurs einmal tUber 22,10 EUR, 25 Prozent nach drei Jahren bei einem Borsen-
kurs einmal Gber 23,80 EUR, 25 Prozent nach vier Jahren bei einem Borsenkurs einmal Gber 25,50 EUR)
erreicht worden sind. Die Optionsrechte verfallen bei Kiindigung seitens des Arbeitnehmers sowie bei
arbeitgeberseitiger Kiindigung aus wichtigem Grund.

Im Zuge der ordentlichen Hauptversammlungen vom 26. April 2001, 25. April 2002 bzw. 5. Mai 2003
wurde der Vorstand zum Riickkauf eigener Aktien von bis zu zehn Prozent des Grundkapitals innerhalb
eines Zeitraums von jeweils 18 Monaten ermachtigt. Die eigenen Aktien stehen als Akquisitionswahrung
sowie flr Mitarbeiteroptionen zur Verfligung.

Die Optionen des ,0Ongoing Stock Option Plan” unterliegen folgenden Bestimmungen.

Die Optionen werden Mitarbeitern der ad pepper media-Gruppe gewahrt. Es wurden 500.000 Aktien fur
den ,0Ongoing Stock Option Plan” reserviert. Das Bezugsverhaltnis betragt eine Aktie je Optionsrecht. Der
Bezugspreis errechnet sich aus dem durchschnittlichen Xetra-Kurs der ersten zehn Handelstage des Monats
Mai 2001 fur den Plan 2001 bzw. der ersten zehn Handelstage des Monats Januar fir die folgenden Plane.

Die Optionsrechte kdnnen erst ausgelibt werden, wenn der Kurs der Aktie um mindestens zehn Prozent
Uber den Bezugspreis gestiegen ist, friihestens jedoch nach einem Jahr ab der Gewahrung des Options-
rechts. Die Optionen kénnen ganz oder teilweise innerhalb von drei Wochen nach Veroéffentlichung der
Quartalsberichte der Gesellschaft ausgelibt werden. Die gewahrten Aktienoptionen sind prinzipiell
unverfallbar. Die Optionsrechte verfallen jedoch bei Kiindigung des Arbeitsverhaltnisses seitens des
Arbeitnehmers oder bei Kiindigung seitens der Gesellschaft aus wichtigem Grund.

Zur starkeren Bindung von Fihrungskraften an das Unternehmen wurde im Januar 2003 deren ,Ongoing
Stock Option Plan” durch den ,Executive Stock Option Plan” ersetzt. Im Zuge dieses Optionsplans wur-
den leitenden Mitarbeitern einmalig Optionen zugeteilt, deren Ausiibungspreis sich ebenfalls nach dem
Durchschnitt der ersten zehn Handelstage im Januar richtet. Die Optionen werden in den folgenden

zehn Jahren zu jeweils zehn Prozent ausibbar.
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In Ubereinstimmung mit APB-25 ,Intrinsic Value Method” wurden keine Personalkosten aus den ge-
wahrten Optionen erfasst.

Nachfolgend sind die Optionen zum 31. Dezember 2003 dargestellt.

Anzahl Bezugspreis
Stick EUR
Optionsrechte zu Beginn des Geschaftsjahres (Pre-IPO) 120.450 13,50
Optionsrechte zu Beginn des Geschéaftsjahres (Ongoing SOP 2001) 92.900 2,73
Optionsrechte zu Beginn des Geschaftsjahres (Ongoing SOP 2002) 154.000 1,33
Gewichteter Bezugspreis 5,67
Gewahrte Optionsrechte (Ongoing SOP 2003) 91.800 1,78
Gewahrte Optionsrechte (Executive SOP) 1.260.000 1,78
Gewichteter Bezugspreis 1,78
Verfallene Optionsrechte (Pre-IPO) -1.100 13,50
Verfallene Optionsrechte (Ongoing SOP 2001) -2.000 2,73
Verfallene Optionsrechte (Ongoing SOP 2002) -2.600 1,33
Verfallene Optionsrechte (Ongoing SOP 2003) -4.600 1,78
Gewichteter Bezugspreis 3,10
Ausgelibte Optionsrechte (Ongoing SOP 2001) -5.800 2,73
Ausgelibte Optionsrechte (Ongoing SOP 2002) -68.300 1,33
Gewichteter Bezugspreis 1,44
Optionsrechte zum Ende des Geschaftsjahres 1.634.750
Davon austbbar 168.200

Die Berechnung des ,fair value” der Aktienoptionen wurde nach dem Black-Scholes-Modell durchge-
fihrt. Hierzu wurden folgende Annahmen zu Grunde gelegt.

Ongoing Ongoing Ongoing Executive

Pre-IPO SOP 2001 SOP 2002 SOP 2003 SOP

Aktienkurs bei Gewahrung 13,50 EUR 2,60 EUR 1,30 EUR 1,78 EUR 1,78 EUR
Datum der Gewahrung 31.05.2000 18.05.2001 15.01.2002 15.01.2003 15.01.2003
Basispreis 19,55 EUR 2,73 EUR 1,40 EUR 1,78 EUR 1,78 EUR
Risikofreier Zinssatz 4,8% 4,0% 3,8% 3,5% 4,5%
Erwartete Laufzeit 7 Jahre 4 Jahre 1 Jahr 1 Jahr 10 Jahre
ZukUnftige Dividende 0% 0% 0% 0% 0%
Erwartete Volatilitat 20% 93 % 68 % 73% 53%
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Der ,fair value” der 2003 gewahrten Optionen des ,0ngoing SOP“ betragt 0,53 EUR je Option, der des
«Executive SOP” betragt 1,21 EUR je Option.

Ware die Bewertungsmethode nach SFAS 123 beziiglich der Personalkosten angewandt worden, hatten
sich folgende Werte fiir das Jahresergebnis und das Ergebnis je Aktie ergeben.

2003 2002
EUR EUR
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag
Wie gebucht 2.126.235 -704.983
Proforma Aufwand 235.588 180.280
Proforma 1.890.647 -885.263
Ergebnis je Aktie
Wie gebucht 0,21 -0,07
Proforma 0,18 -0,08

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Bis zur Bilanzerstellung wurden keine wertbeeinflussenden Sachverhalte bekannt.
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Bestatigungsvermerk

Zu dem Konzern-Abschluss haben wir folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:
~An die ad pepper media International N.V.

Wir haben den von der ad pepper media International N.V., Hoofddorp, Niederlande, aufgestellten Kon-
zern-Abschluss, bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlust-Rechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2003 geprtift.
Aufstellung und Inhalt des Konzern-Abschlusses liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefliihrten Priifung zu beurteilen, ob
der Konzern-Abschluss den United States Generally Accepted Accounting Principles (US GAAP) entspricht.

Wir haben unsere Konzern-Abschlusspriifung nach den deutschen Prifungsvorschriften und unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Konzern-Abschluss frei von wesentlichen
Fehlaussagen ist. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse lber die Geschafts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber
mogliche Fehler bertlicksichtigt. Im Rahmen der Priiffung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Wertansatze und Angaben im Konzern-
Abschluss auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung beinhaltet die Beurteilung der ange-
wandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzern-Abschlusses. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzern-Abschluss in Ubereinstimmung mit den US GAAP
ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns sowie der Zahlungsstrome des Geschaftsjahres.”

Nirnberg, 02. Marz 2004

Ernst & Young AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Hegenbarth Eckert
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer



Organe der Gesellschaft

Der Vorstand der ad pepper media International N.V. setzte sich im Geschaftsjahr 2003
wie folgt zusammen.

Ulrich Schmidt, CEO (Vorsitzender), Nirnberg, Deutschland

Hermann Claus, CFO, Celle, Deutschland

Niels Nussler, CSO, Nirnberg, Deutschland

Der Aufsichtsrat der ad pepper media International N.V. bestand im Geschaftsjahr 2003
aus folgenden Mitgliedern.

Michael Oschmann, Vorsitzender, Niirnberg, Deutschland,
Geschaftsfihrer

Dr. Gunther Niethammer, Nirnberg, Deutschland,
Partner

Bernd Sexauer, Frankfurt am Main, Deutschland,
Mitglied der Geschaftsleitung

Jan Andersen, Kopenhagen, Danemark,
Geschaftsfihrer

Merrill Dean, Scottsdale, USA,
Geschaftsfihrer
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AdImpression
Ende 1998 von den Verbanden DMMV, GWA,
VDZ, BDZV und VPRT als zukilinftig verbindli-
che GroBe zur Messung der Werbetragerleis-
tung verabschiedet. Gemessen wird im Un-
terschied zu PageImpressions die Anzahl der
Sichtkontakte mit einem Werbebanner selbst,
nicht mit der werbefiihrenden Seite.

AdServer
Ein zentraler Server, der unabhangig vom
Server einer Website Banner an die Werbe-
flachen der Site liefert. AdServer ermdglichen
effizientes Bannermanagement und die ein-
heitliche Kampagnensteuerung auf verschie-
denen Websites.

Banner
Werbeeinblendungen auf einer Website.
Bisher sind Bild-Dateien im GIF- oder JPEG-
Format am gebrauchlichsten. Innovative
Bannertypen (siehe Rich Media) gewinnen
aber zunehmend an Bedeutung. Durch Hyper-
links sind die Banner mit der Website des
Werbetreibenden verkntipft.

Banner-Burnout
Bezeichnet das Nachlassen der Werbewirk-
samkeit eines Banners vor allem in Hinblick
auf sinkende Click-through Raten.

Click-through
Klick auf einen Werbung tragenden Hyperlink
(z.B. Banner), der zur Website des Werbe-
treibenden flhrt.

M Glossar

Click-through Rate
Verhaltnis der Click-throughs zu AdImpres-
sions bzw. AdViews. Wichtiges Kriterium fur
die Effizienz von Online-Werbung. Dabei wer-
den jedoch weitere relevante Werbewirkungs-
dimensionen wie Awareness, Image, Kommu-
nikationsleistung und Likeability nicht
berlicksichtigt.

Cost per Click (CPC)
Abrechnungseinheit fir Online-Werbung.
Berechnet wird die Anzahl der Click-throughs,
d.h., wie oft von einem Banner auf die Web-
site des Werbetreibenden geklickt wurde.

Cost per Thousand Impressions (CPM)
Abrechnungseinheit fiir Online-Werbung
analog zum Tausender Kontaktpreis (TKP).
Berechnet wird die Zahl der Sichtkontakte
mit einem Banner (siehe AdImpression).

Cost per Objective (CPO)
Abrechnungseinheit fir Online-Werbung in
Abhangigkeit davon, ob der Werbetreibende
bestimmte Ziele (Generierung von Adress-
material = Cost per Lead, Verkdufe = Cost per
Sale) erreicht hat.

eCRM
Durch direkte Ansprache von Kunden Uber
elektronische Werbeformen/Produkte wird
eine Kundenbindung aufgebaut.



Frequency
Bezeichnet, wie haufig ein User ein bestimm-
tes Werbebanner sehen soll. Eines der mog-
lichen Targetingkriterien, um dem Banner-
Burnout entgegenzuwirken.

Interstitials
Werbeeinblendungen, die zwischen zwei
Websites geladen werden.

PageImpression

Anzahl der Sichtkontakte mit einer potenziell
werbetragenden HTML-Seite eines Online-
Angebots. Dabei wird im Unterschied zu Hits
die jeweilige Seite als eine Einheit gezahlt,
unabhéngig davon, wie viele verschiedene
Elemente (Grafiken etc.) enthalten sind (siehe
auch PageView).

PageView
Uberholte GréBe zur Reichweitenbestimmung
eines Online-Angebots. Im Vergleich zur Page-
Impression wenig aussagekraftig, da i.d.R.
jeder Frame einer aufgerufenen Online-Seite
einen PageView generiert. Sites, die aus dem
Cache geladen werden, werden nicht berick-
sichtigt.

Rate Card
Die Mediadaten einer Website mit Angaben
zu Belegungsmdglichkeiten, Abrufzahlen und
Preisen.

Rich Media
Bezeichnet verschiedene Technologien fir in-
novative Bannertypen wie Emblazen, Enliven,
InterVu, Java. Durch gréBeren kreativen Spiel-
raum und die Integration von Interaktions-
moglichkeiten wird die Effizienz eines Banners
erheblich erhoht.

Run of Network (RON)
Durch Belegung mehrerer Websites wird die
Reichweite einer Kampagne vergréBert. Moder-
ne AdServing-Technologien erlauben dabei
durch Targeting die gezielte Ansprache von
Zielgruppen.

Run of Site (ROS)
Kampagnenbuchung auf einer Website ohne
Auswahl spezifischer Bereiche.

Site Promotion
Werbung fir Websites auf anderen Websites
oder in klassischen Medien.

Sponsoring
Alternative Werbemaoglichkeit neben Banner-
schaltungen. Websites werden exklusiv mit
Botschaften eines Werbetreibenden verkntipft
und tragen dessen Logo.

Traffic

Anzahl der User, die eine Website besuchen.
Es existieren verschiedene MessgroBen.

Glossar )
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Adressen ad pepper media

Danemark

ad pepper media Denmark
Dortheavej 3, 2nd Floor
DK-2400 Kopenhagen NV
Tel.: +45 70208388

Fax: +45 70208387
denmark@adpepper.com

Finnland

ad pepper media Sweden
Grev Turegatan 44

S-114 38 Stockholm

Tel.: +46 86784430

Fax: +46 86119822
stockholm@adpepper.com

Frankreich

ad pepper media France

10 avenue Franklin Roosevelt
F-75008 Paris

Tel.: +33 158562929

Fax: +33 158562928
paris@adpepper.com

Deutschland

ad pepper media Nirnberg
DeutschherrnstraBe 15-19
D-90429 Niirnberg

Tel.: +49911929057-0
Fax: +49 911929057-157
nuremberg@adpepper.com

ad pepper media Hamburg
Lokstedter Weg 90
D-20251 Hamburg

Tel.: +49 40360061-0
Fax: +49 4030381597
hamburg@adpepper.com

m Adressen ad pepper media

ad pepper media Disseldorf
Mindener StraBe 12
D-40227 Dusseldorf

Tel.: 449 2117773-990
Fax: +49 2117773-998
dusseldorf@adpepper.com

ad pepper media Minchen
Bavariaring 43

D-80336 Milnchen

Tel.: +49 8944770501
Fax: +49 8944770503
munich@adpepper.com

Italien

ad pepper media Italy s.r.I.
Via Melchiore Gioia 70
1-20125 Milano

Tel.: +39 0262690108
Fax: +39 0262690273
milan@adpepper.com

Niederlande

ad pepper media BeNelLux
TransPolis Gebouw

Polaris Avenue 57

NL-2132 JH Hoofddorp

Tel.: +31 235543403

Fax: +31 235543401
amsterdam@adpepper.com

Norwegen

ad pepper media Sweden
Grev Turegatan 44

S-114 38 Stockholm

Tel.: +46 86784430

Fax: +46 86119822
stockholm@adpepper.com

Slowakei

ad pepper media Slovakia
Hurbanovo nam. 5
SK-81103 Bratislava

Tel.: +42 1254642276
Fax: +42 1254642271
bratislava@adpepper.com

Spanien

ad pepper media Barcelona
Calle Rosellon 186, 5to 4ta
E-08008 Barcelona

Tel.: +34 935315885

Fax: +34 935319840
barcelona@adpepper.com

ad pepper media Madrid
c/Orense, 32, 2°D
E-28020 Madrid

Tel.: 434914177517
Fax: +34 914177456
madrid@adpepper.com

Schweden

ad pepper media Sweden
Grev Turegatan 44

S-114 38 Stockholm

Tel.: +46 86784430

Fax: +46 86119822
stockholm@adpepper.com

GroBbritannien

ad pepper media United Kingdom
Dragon Court

27-29 Macklin Street

Covent Garden

GB-London, WC2B 5LX

Tel.: +44 2072691200

Fax: +44 2072691201
london@adpepper.com
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Alle Finanz- und Pressetermine, die flir den Kapitalmarkt relevant sind, auf einen Blick.

2004

Jahresabschluss 2003

23. Marz 2004

Analystenkonferenz

23. Marz 2004

Hauptversammlung

7. Mai 2004 (Hoofddorp, Niederlande)

3-Monats-Bericht 2004

26. Mai 2004

6-Monats-Bericht 2004

25. August 2004

9-Monats-Bericht 2004

24. November 2004

Analystenkonferenz
(Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt)

23./24. November 2004

Investorenkontakt

Anna-Maria Schubert
Investor Relations Manager

ad pepper media International N.V.
DeutschherrnstraBe 15-19
Deutschherrn-Karree

D-90429 Nurnberg

Tel.: +49911929057-0
Fax: +49 911929057-312

ir@adpepper.com
http://www.adpepper.com
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Der Geschéftsbericht liegt auch in englischer Sprache vor. Eine Online-Version kann unter

www.adpepper.com abgerufen werden.
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