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Brief des Vorstands

Sehr geehrte Aktionarinnen, sehr geehrte Aktionére,
liebe Freunde und Partner unseres Unternehmens,

das abgelaufene Geschaftsjahr war wieder ein erfolgreiches
fiir die ad pepper media-Gruppe. Zum ersten Mal in der Kon-
zerngeschichte haben wir die psychologisch wichtige Um-
satzgrenze von EUR 50 Mio. iiberschritten. Dabei entspricht
die Steigerung des Umsatzes auf EUR 50,6 Mio. einem Wachs-
tum gegeniiber dem Vorjahreszeitraum von beeindruckenden
21,4 Prozent. Uberzeugend war ebenfalls die Gewinnentwick-
lung: Mit einem Gewinn vor Steuern in Héhe von EUR 4,4 Mio.
konnten wir erneut ein hervorragendes Ergebnis erzielen. Die
Liquiditatssituation ist mit EUR 17,6 Mio. ausgezeichnet und
eine Eigenkapitalquote von 82,0 Prozent lasst uns gestarkt in
das kommende Geschéftsjahr schreiten.

Der Online-Marketing-Markt wachst weiter {iberproportional
und gewinnt im Verhaltnis zum gesamten Werbemarkt von Jahr
zu Jahr an Bedeutung. Der strategische Ansatz von ad pepper
media ist dabei nach wie vor, Werbetreibenden, Websites und
Media-Agenturen innerhalb der Produktgruppen Branding,
Performance, E-Mail-, Affiliate- und Suchmaschinen-Marketing
sowie Ad Serving individuelle Losungen anzubieten, die die ge-
samte Palette der Online-Werbung abdecken.

Hier sehen wir es als unsere Aufgabe an, das breite Portfolio
von ad pepper media noch umfassender am Markt zu posi-
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tionieren und die Starke unseres Unternehmens noch trans-
parenter zu machen.

Dass wir mit der konsequenten Verfolgung unserer Strategie
finanzielle Erfolge erwirtschaften, zeigt sich insbesondere bei
naherer Betrachtung des vierten Quartals des abgelaufenen
Geschaftsjahres: Mit einem Umsatz von EUR 14,6 Mio. haben
wir nicht nur das erfolgreichste Quartal unserer Konzernge-
schichte erzielt, sondern mit einem Wachstum von 26,9 Pro-
zent im Vergleich zum Vorjahresquartal auch nochmals deut-
lich an Umsatzdynamik hinzugewinnen kdnnen.

Besonders erwahnenswert ist {iberdies die Entwicklung un-
serer in 2006 erworbenen und anschlieend in wesentliche
Kernmarkte Europas eingefiihrten Affiliate-Marketing-Platt-
form Webgains. Deutschland war neben GroRbritannien, dem
Heimatmarkt von Webgains, das mit Abstand wirtschaftlich
erfolgreichste Land, so dass wir die endgiiltige Etablierung
unseres Affiliate-Netzwerkes als ernst zu nehmenden Player
in diesem dulerst relevantem Marktsegment konstatieren
konnen.

Wahrend der Bereich Branding auch mittelfristig eines unse-
rer wichtigsten und umsatzstéarksten Standbeine ist und bleibt,

konnte im abgelaufenen Jahr erneut ein starker Trend hin zu
performance-basierten Werbeformaten verzeichnet werden.
Performance-Marketing bedient sich dabei der Online-Me-
dien mit dem Ziel, eine direkt messbare Aktion des Nutzers
herbeizufiihren, so z. B. den Kauf von Produkten oder Dienst-
leistungen im Internet. Als Teil des Media-Mixes ist Perfor-
mance-Marketing mit seinem vertriebsorientierten Ansatz
eine exzellente Erganzung, wenn es sich um Kundengewin-
nung und -bindung und letztlich auch um E-Commerce han-
delt. Aufgrund dieser Tatsache ist erfolgshasierte Werbung
im Internet innerhalb der vergangenen zwei Jahre zu einem
der Hauptfelder von Online-Marketing-MalBnahmen gewor-
den. Hier sind wir strategisch hervorragend aufgestellt und
konnten in den wichtigen Regionen Europas zum Teil deutlich
schneller wachsen als einige unserer Mitbewerber.

Mit der in 2007 getétigten Akquisition der ad agents GmbH, ei-
ner hochspezialisierten Agentur, die ihren Kunden ein umfang-
reiches Angebot fiir nahezu alle Bereiche des Suchmaschinen-
Marketings und der Suchmaschinen-Optimierung bietet, haben
wir unser Produktportfolio um ein weiteres stark wachsendes
Segment des Online-Marketings erweitern konnen.

Ein ebenfalls zentrales Thema des vergangenen und auch
des kommenden Jahres ist das Targeting von Kampagnen.
ad pepper media geht jetzt schon einen Schritt weiter und
bietet neben den herkdmmlichen Targeting-Methoden nach
Keywords und Ober-Themen auf Websites mit iSense Se-
mantisches Targeting an. Das Besondere an dieser Techno-
logie ist, dass dieses Verfahren in Sekundenbruchteilen den
ganzen sichtbaren Text einer Seite erkennt und analysiert,
die enthaltenen Schwerpunktthemen ermittelt und die dazu
passenden Kampagnen platziert. Wir arbeiten intensiv daran,
unsere semantische Targeting Technologie iSense nicht nur
kontinuierlich weiter zu entwickeln, sondern nach dem Markt-
eintritt in GroBbritannien und Deutschland auch in anderen
Markten einzufiihren.

Ein weiterer Meilenstein im Januar des vergangenen Ge-
schftsjahres war die Ubernahme des dénischen Ad Serving
Providers Emediate ApS, der bereits in Skandinavien markt-
fiihrend ist. Emediate ist nach den Ubernahmen von AdTech
durch AOL und DoubleClick durch Google einer der wenigen

Anbieter im Markt, die noch iiber ein unabhéngiges und leis-
tungsstarkes Ad Serving verfiigen; dies macht Emediate fiir
potenzielle Kunden, gleich ob Werbetreibende, Agenturen
und Websites, noch attraktiver. Des Weiteren nutzen wir
Emediate fiir unser eigenes Inventar und erzielen auf diese
Weise zusatzlich Kosteneinsparungen.

Insgesamt war fiir uns 2007 dennoch kein einfaches Jahr. Die
Ausweitung unseres Geschaftsmodells sowie die Weiterent-
wicklung unseres Produktportfolios gingen zum Teil mit héhe-
ren Kosten und Investitionen einher als geplant. Daher hatten
wir uns im dritten Quartal 2007 entschlossen, ein Kostenein-
sparungs- und Effizienzsteigerungsprogramm zu implementie-
ren, dessen positiver Effekt auf unsere Kostenbasis bereits im
vierten Quartal sichtbar wurde. Hilfreich waren dabei ebenso
weitere Zahlungen im Zusammenhang mit der VerauBerung
der Minderheitsheteiligungen von dMarc Broadcasting und
Falk eSolutions, die das EBIT im abgelaufenen Geschiftsjahr
um insgesamt EUR 6,8 Mio. erhdhten, und damit malRgeblich
zur positiven Ertragsentwicklung beitrugen.

In den ersten Wochen des laufenden Geschiftsjahres entwi-
ckelten sich unsere Markte im Vergleich zum traditionell sehr
starken vierten Quartal planmaRig. Der positive Trend bei Pro-
dukten, die performance-basiert sind, halt an und wird weiter,
auch im Jahr 2008 zu iiberproportionalen Wachstumsraten fiih-
ren. So sollte es auch in der Zukunft gelingen, die gute Marktpo-
sition unserer jeweiligen Produkte weiter auszubauen.

Wir danken Ihnen fiir das uns entgegengebrachte Vertrauen
und werden, verehrte Aktiondrinnen und Aktionare, auch im
neuen Geschaftsjahr unentwegt daran arbeiten, den Wachs-
tumspfad der ad pepper media-Gruppe fortzusetzen, was mit-
telfristig auch wieder zu einer hoheren Bewertung durch die
Kapitalmarkte fiihren sollte.

Der Vorstand
ad pepper media International N.V.

bt 23 fope

Ulrich Schmidt  Jens Korner  Niels Niissler ~ MicHael A. Carton



Bericht des Aufsichtsrats

Michael Oschmann (Vorsitzender)

Sehr geehrte Aktionérinnen, sehr geehrte Aktionare,

der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2007 die ihm nach Ge-
setz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Er
hat den Vorstand regelmaRig beraten, bei der Fiihrung der
Geschifte liberwacht und war in Entscheidungen von grund-
legender Bedeutung fiir das Unternehmen und den Konzern
eingebunden.

Umfassend informiert

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat im Geschaftsjahr 2007 re-
gelmaRig, zeitnah und ausfiihrlich sowohl schriftlich als auch
mindlich informiert. Es wurden dabei insbesondere alle un-
ternehmensrelevanten Fragen der Planung, der Geschafts-
entwicklung, der Risikolage, des Risikomanagements, wich-
tige Geschéftsvorgdnge und -vorhaben und Abweichungen
des Geschaftsverlaufes von den Zielen erértert und diskutiert.
Auch zwischen den einzelnen Sitzungen hat der Vorstand den
Aufsichtsrat {iber wichtige Geschaftsvorfalle und Ereignisse
informiert.

Der Aufsichtsrat traf im Jahr 2007 zu vier ordentlichen Sitzun-
gen zusammen und war dariiber hinaus mit dem Vorstand in
regelméaBigem telefonischen und auch personlichen Kontakt.
Ebenso wurde der Aufsichtsratsvorsitzende vom Vorstand
laufend iiber wichtige Entwicklungen und anstehende Ent-
scheidungen unterrichtet. Sofern zu einzelnen Geschaften
und MaBnahmen des Vorstands nach Gesetz und Satzung
Entscheidungen des Aufsichtsrat erforderlich waren, haben
wir hierzu Beschluss gefasst.

Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Michael Oschmann

Jahrgang 1969; Deutscher Staatshiirger

> Vorsitzender des Aufsichtsrat wahrend des gesamten
Geschiftsjahres bis einschlieBlich 31. Dezember 2007

> Diplom-Kaufmann, Geschaftsfiinrer des Telefonbuch-
verlages Hans Miiller GmbH & Co., Niirnberg

> Seit 10. Januar 2000 Aufsichtsratsmitglied,
Bestellung bis 2009

Merrill Dean

Jahrgang 1941; US-amerikanischer Staatshlrger

> Mitglied des Aufsichtsrat wahrend des gesamten
Geschiftsjahres bis 31. Dezember 2007

> Unternehmensberater, CEQ Interfilm Ltd.

> Seit 10. Januar 2000 Aufsichtsratsmitglied,
Bestellung bis 2008

Dr. Giinther Niethammer

Jahrgang 1944; Deutscher Staatshiirger

> Mitglied des Aufsichtsrat wahrend des gesamten
Geschiftsjahres bis 31. Dezember 2007

> Diplom-Kaufmann, Geschaftsfiihrer der Odewald &
Compagnie Gesellschaft fiir Beteiligungen mbH

> Seit 01. Juli 2000 Aufsichtsratsmitglied,
Bestellung bis 2010

Jan Andersen

Jahrgang 1967; Danischer Staatsbiirger

> Mitglied des Aufsichtsrat wahrend des gesamten
Geschiftsjahres bis 31. Dezember 2007

> Diplom-Kaufmann, Geschaftsfiihrer der Grabacap ApS

> Seit 31. Dezember 1999 Aufsichtsratsmitglied,
Bestellung bis 2010

Beziige des Aufsichtsrats (EUR) 2007 2006

EUR EUR
Michael Oschmann 0 0
Merrill Dean 0 0
Dr. Giinther Niethammer 5.000 5.000
Jan Andersen 0 0

Konzernabschluss uneingeschrankt bestatigt

Der Abschlussprifer Ernst & Young hat den Konzernab-
schluss der ad pepper media International N.V. einschlieBlich
Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2007 gepriift und mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Dem Aufsichtsrat haben der Konzernabschluss und der Lage-
bericht sowie der Priifungsbericht des Abschlusspriifers zur
Priifung vorgelegen. Beratungen dazu fanden gemeinsam mit
dem Abschlusspriifer statt, der (iber wesentliche Ergebnisse
seiner Priifung berichtete und Fragen dazu beantwortete. Von
dem Priifungsergebnis nahm der Aufsichtsrat zustimmend
Kenntnis. Der Aufsichtsrat billigte am 15. April 2008 den vom
Vorstand aufgestellten Jahresabschluss fiir das Jahr 2007.
Der Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2007 ist damit
festgestellt.

Corporate Governance

ad pepper media International N.V. ist eine Gesellschaft nie-
derlandischen Rechts mit Tochtergesellschaften im In- und
Ausland. Samtliche Geschaftstatigkeiten erfolgen unter Be-
achtung des niederlandischen Gesellschaftsrechts sowie des
deutschen Kapitalmarktrechts, insbesondere des Wertpapier-
handelsgesetzes (WpHG). Die Stammaktien sind an der Frank-
furter Wertpapierborse zum Handel im Prime Standard zuge-
lassen. Der Aufsichtsrat fiihlt sich im Interesse aller Aktionére
der Steigerung des Shareholder Value verpflichtet und legt an
die Corporate Governance Grundsatze der Gesellschaft seit
jeher hochste MaBstabe. Obwohl die Gesellschaft nach ihren
eigenen Richtlinien grundsatzlich den im niederlandischen
Corporate Governance Code beschriebenen Vorgaben folgt,
konnen sich aus den fiir ad pepper media geltenden gesetz-
lichen Bestimmungen Abweichungen ergeben. Im Abschnitt
.Corporate Governance” dieses Geschiftsberichts berichtet
ad pepper media eingehend {iber die Einhaltung des nieder-
landischen Corporate Governance Code.

Esist dem groRBen und engagierten Einsatz des Vorstands und
aller Kolleginnen und Kollegen der ad pepper media Interna-
tional N.V. und den Gesellschaften in den einzelnen europa-
ischen Landern und den USA zuzurechnen, dass ad pepper
media die Herausforderungen des vergangenen Jahres ge-
meistert hat und sehr gut aufgestellt in das neue Geschafts-
jahr schreiten kann. Hierflr spricht der gesamte Aufsichtsrat
seinen ganz besonderen Dank und seine Anerkennung fiir
hervorragende Arbeit und den besonderen Teamgeist der
Mannschaft aus.

Niirnberg, 15. April 2007

Fiir den Aufsichtsrat

y .

Michael Oschmann, Vorsitzender




Corporate Governance und Artikel 10 Takeover Directive decree

Corporate Governance: ,,Comply or Explain”

Einleitung

ad pepper media International N.V. hat im Jahr 2005 die not-
wendigen MalRnahmen ergriffen, um den niederlandischen
Corporate Governance Code (den ,Code”) umzusetzen, der
am 1. Januar 2004 in Kraft getreten ist. In diesem Zusammen-
hang hat ad pepper media 2005 Folgendes beschlossen:

> Vorstandssatzung,

> Aufsichtsratssatzung,

> ein Profil fiir den Aufsichtsrat,

> Regeln fiir den Besitz von und den Handel mit Aktien
durch den Vorstand,

> ein internes Risikomanagement und -kontrollsystem.
Kopien dieser Dokumente sind auf Anfrage erhaltlich.
Abweichend vom Code ist ad pepper media der Meinung,
dass sich die ad pepper media Website fiir die Veroffent-
lichung obiger Dokumente nicht eignet, da diese aus-
schlieBlich fiir kommerzielle und Marketingzwecke genutzt
wird.

Die Richtlinien fiir den Corporate Governance wurden in der
Hauptversammlung 2005 diskutiert. Die Hauptversammlung
wurde dazu aufgefordert, die Struktur der Corporate Gover-
nance zu verbessern und fiir eine Anderung der Unterneh-
menssatzung zu stimmen, die die Einhaltung des Codes durch
das Unternehmen gewahrleistet.

Jede substantielle Anderung an der Corporate Governance
Struktur durch ad pepper media und der Einhaltung des Codes
durch das Unternehmen wurde der Hauptversammlung zur
Diskussion vorgelegt.

Dieses Kapitel verschafft einen Uberblick iiber die Corporate
Governance Struktur von ad pepper media. Abweichungen
vom Code werden hierin gesondert diskutiert und begriindet.

Vorstand

ad pepper media wird von einem Vorstand gefiihrt, der fiir die
Ziele, Strategie und Ergebnisse verantwortlich ist (wobei dem
Chief Executive Officer (CEQ) eine flihrende Rolle zukommt).
Der Vorstand ist zustandig fiir die Leitung des Tagesgeschafts
und die operativen, taktischen sowie strategischen Entschei-
dungen des Unternehmens. Die Gesamtverantwortung fiir das
Management des Unternehmens obliegt dem Vorstand. Der
Vorstand von ad pepper media besteht aus einem Direktor A
(dem CEOQ) und drei Direktoren B.

Der Vorstand ist ebenso verantwortlich fiir die Einhaltung der
geltenden Gesetze und Verordnungen, wie auch fiir das Risiko-
management hinsichtlich der Geschaftstatigkeit von ad pepper
media und der Finanzierung des Unternehmens. Der Vorstand
muss Entwicklungen in diesem Zusammenhang dem Aufsichts-
rat des Unternehmens berichten und das Risikomanagement
und —kontrollsystem mit dem Aufsichtsrat diskutieren.

Der Vorstand fiihrt seine Tatigkeiten unter Aufsicht des Auf-
sichtsrat durch. Bei der Erfiillung seiner Pflichten handelt der
Vorstand stets im Interesse des Unternehmens. Zu diesem
Zweck muss er alle berechtigten Interessen im Zusammen-
hang mit dem Unternehmen in Betracht ziehen. Der Vorstand
soll dem Aufsichtsrat rechtzeitig alle Informationen vorlegen,
die dieser fiir die Erflillung seiner Pflichten benatigt. Der Vor-
stand hat dafiir Regeln iiber die Aufteilung von Pflichten inner-
halb des Vorstands sowie in Anbetracht gewisser Handlungen
und Vorgehensweisen fiir das Geschaftsjahr 2005 festgelegt.

Die Vorstandsmitglieder werden nach einer bindenden No-
minierung durch den Aufsichtsrat auf der Hauptversammlung
gewdhlt. Im Rahmen der gegenwartigen Satzung des Unter-
nehmens kann die Hauptversammlung mit einer Zweidrittel-
mehrheit der Stimmen, die mehr als die Hélfte des ausge-
gebenen Grundkapitals repréasentiert, beschlieBen, dass die
Kandidatenliste nicht bindend ist. Vorstand und Aufsichtsrat
haben der Hauptversammlung 2005 einen Vorschlag vorge-
legt, die Bestimmung IV.1.1 des Codes aufzunehmen, nach
der eine hindende Nominierung einfacher als nicht bindend
erklart werden kann. Der Vorschlag wurde in dieser Hinsicht
von der Hauptversammlung beschlossen.

Nach der gegenwartigen Satzung des Unternehmens werden
Vorstandsmitglieder auf unbegrenzte Zeit ernannt. Ab dem
1.Januar 2008 sollen neue Vorstandsmitglieder, wenn maglich,
Arbeitsvertrdge mit einer Laufzeit von fiinf Jahren abschlie-
Ren. Dies entspricht nicht génzlich der Bestimmung I1.1.1 des
Codes. Die Erklarung hierfiir ergibt sich zum einen aus histori-
schen Gegebenheiten. Die ersten Vorstandsmitglieder waren
an der Griindung des Unternehmens beteiligt, hieraus resul-
tiert eine starke, langanhaltende Bindung zum Unternehmen
ad pepper media. Zum anderen bedarf es erheblicher Bemii-
hungen, qualifizierte neue Vorstandsmitglieder zu gewinnen,
die sich in dem dynamischen Umfeld der New Economy mit
hohem Risikoprofil betatigen wollen. Das Unternehmen kann
je nach Marktbedingung und -anforderung der Ernennung von
neuen Vorstandsmitgliedern fiir die Dauer von fiinf Jahren zu-
stimmen.

Die Vergiitungsregeln des Unternehmens wurden von der
Hauptversammlung 2005 beschlossen. Aufgrund des Ge-
schaftsumfeldes, in dem ad pepper media tatig ist, ist es diffi-
zil, den variablen Teil der Vergiitung mit vorher festgelegten,
messbaren und langfristigen Zielen zu verkniipfen, die auch
beeinflusst werden konnen. Deshalb wird der variable Teil
der Vorstandsvergiitungen erfahrungsgemaf mit kurzfristigen
Zielen verkniipft, und der Grundsatz 11.2 des Codes kann in die-
sem Punkt nicht in vollem Umfang angewandt werden.

Abweichend von Grundsatz 1.2 des Codes wird die Hochstver-
glitung im Fall der Absetzung derzeitiger oder kiinftiger Vor-
standsmitglieder gegebenenfalls nicht auf ein Jahresgehalt
begrenzt. Fiir zukiinftige Vertragsverhéltnisse kann dies die
Einstellung hochqualifizierter Mitarbeiter in der Branche des
Unternehmens ad pepper media beeintrachtigen. Bestehende
Vertrage bleiben unverandert. Die meisten von ihnen enthal-
ten eine sogenannte ,,Change of Control“-Regelung.

ad pepper media hat an Vorstandsmitglieder keine Kredite
vergeben, auBBer dem fiir Herrn Michael A. Carton, welcher zu
Marktbedingungen ausgegeben wurde. ad pepper media hat
keine Garantien zum Vorteil von Vorstandsmitgliedern ausge-
sprochen.

Die Hauptversammlung hat im Jahr 2003 ein Aktienoptions-
programm fiir leitende Mitarbeiter beschlossen, welches auf
mehrere Jahre ahgestellt wurde. 2005 legte der Vorstand der
Jahreshauptversammlung einen Vorschlag vor, dieses Pro-
gramm geringfligig zu modifizieren. Der Vorschlag wurde von
der Hauptversammlung angenommen. Auch wenn es nicht in
jeder Hinsicht den Bestimmungen 11.2.1 bis 1.2.5 des Codes
entspricht, ist nicht beabsichtigt, dieses Programm zu veréan-
dern, da das Unternehmen weiterhin die langfristige Strategie
verfolgen mdchte, die mit der Einflihrung des Programms ein-
geschlagen wurde.

Der Aufsichtsrat soll die Vergiitung der einzelnen Vorstands-
mitglieder im Rahmen der Vergiitungsregeln festsetzen, wel-
che die Hauptversammlung beschlossen hat. Ebenso soll der
Aufsichtsrat tiber die Vergiitung des Vorstands berichten; dies
umfasst die Hauptpunkte des Berichts des Aufsichtsrat iiber
die Vergiitung der Vorstandsmitglieder in Bezug auf die Ver-
glitungsregeln des Unternehmens. Dieser Vergiitungsbericht
soll eine Darstellung (iber die Art und Weise enthalten, wie die
Vergiitungsregeln im vergangenen Geschaftsjahr umgesetzt
wurden, sowie einen Uberblick iiber die Vergiitungsregeln ge-
ben, die der Aufsichtsrat fiir das nachste Geschaftsjahr plant.
Dabei entspricht dieser Bericht nicht in vollem Umfang der
Bestimmung 11.2.10 des Codes. So ist es z. B. schwierig, eine
addquate Vergleichsgruppe mit Gibereinstimmenden Parame-
tern zu identifizieren. Wenn es eine solche Vergleichsgruppe
gabe, betrdfe dies entsprechende Unternehmen in den USA,
deren Vergiitungssystem aber nicht mit mitteleuropdischen
unmittelbar vergleichbar ist.

Der Aufsichtsrat wird Regeln im Hinblick auf den Besitz von
Wertpapieren und Transaktionen mit Wertpapieren durch den
Vorstand erlassen, die nicht von ad pepper media emittiert
wurden. Diese Regeln werden es Vorstandsmitgliedern erlau-
ben, in jedes bdrsennotierte Unternehmen zu investieren. In-
vestitionen in nicht notierte Konkurrenzunternehmen werden
ohne Zustimmung durch den Aufsichtsrat nicht gestattet. Die
vorhandenen Vertrage mit den Vorstandsmitgliedern enthal-
ten Regeln wie die oben bereits beschriebenen. Das Unter-
nehmen kommt der Bestimmung 11.2.6 nicht nach, die verlangt,
dass Vorstandsmitglieder dem Vorsitzenden des Aufsichtsrat
in regelmaRigen Abstinden iiber Anderungen in ihrem Wert-
papierbesitz von notierten niederlandischen Unternehmen
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berichten, da dies nicht mit dem deutschen Datenschutzrecht
vereinbar ist. Die Aktien des Unternehmens im Besitz von Vor-
standsmitgliedern sind langfristige Investitionen.

Ein Vorstandsmitglied muss dem Vorsitzenden des Aufsichts-
rat und den anderen Vorstandsmitgliedern unverziiglich Be-
richt erstatten und alle relevanten Informationen vorlegen,
wenn dieser in einen Interessenkonflikt gerdt oder geraten
konnte, der fiir das Unternehmen und/oder das Mitglied von
erheblichem Belang sein kann. Nach deutschem Daten-
schutzrecht beschrankt sich diese Anforderung abweichend
von Bestimmung 11.3.2 des Codes auf Vorstandsmitglieder und
beriicksichtigt keine Mitteilungen uber Interessenkonflikte in
Bezug auf den Ehepartner, eingetragene Partner oder ande-
re Lebensgefahrten, Pflegekinder und Verwandte oder Ver-
schwagerte von Vorstandsmitgliedern bis zum dritten Grad.
Entscheidungen iiber den Abschluss von Transaktionen, in
deren Rahmen ein Vorstandsmitglied in einen Interessen-
konflikt gerat und dieser von wesentlicher Bedeutung fiir das
Unternehmen und/oder das jeweilige Vorstandsmitglied ist,
bediirfen der Genehmigung durch den Aufsichtsrat.

Ein Vorstandsmitglied soll sich nicht an Diskussionen oder
Entscheidungsfindungen beteiligen, bei denen es um Angele-
genheiten oder Transaktionen geht, die einen Interessenkonf-
likt mit dem Unternehmen hervorrufen kénnen. Alle Transakti-
onen, die mit Interessenkonflikten eines Vorstandsmitgliedes
verbunden sind, sollen zu Bedingungen vereinbart werden,
die brancheniiblich sind.

Transaktionen mit denkbaren Interessenkonflikten zwischen
dem Unternehmen und einem Vorstandsmitglied werden im
Jahresbericht des Unternehmens beschrieben.

Vertretungsherechtigt, einschliellich der Unterschriftsvoll-
macht, sind mindestens zwei Direktoren B oder aber ein Di-
rektor B, der gemeinsam mit einem Direktor A handelt. Der
CEOQ (der ein Direktor A ist) kann nach eigenem Ermessen kraft
seines Amtes das Unternehmen vertreten und Dokumente un-
terzeichnen.

Aufsichtsrat

Die Aufgabe des Aufsichtsrat besteht im Wesentlichen darin,
die Strategien des Vorstands, den allgemeinen Verlauf der
Angelegenheiten des Unternehmens und seiner Geschéfte
zu beaufsichtigen sowie dem Vorstand beratend zur Seite zu
stehen. Der Aufsichtsrat bewertet die wesentlichen Organisa-
tionsstrukturen und Kontrollmechanismen, die unter der Lei-
tung des Vorstands eingerichtet wurden. Er beteiligt sich aktiv
an Diskussionen in Bezug auf die operativen und finanziellen
Ziele des Unternehmens sowie in Bezug auf die Strategie, mit
deren Hilfe die Ziele erreicht werden sollen.

Die Verantwortlichkeit fiir die ordnungsgemafe Erfiillung von
Pflichten ist dem Aufsichtsrat insgesamt iibertragen. Der Auf-
sichtsrat kann gegeniiber dem Vorstand eine unabhéngige
Haltung einnehmen.

Bei der Erfiillung seiner Pflichten handelt der Aufsichtsrat in
Ubereinstimmung mit den Unternehmensinteressen und des-
sen Geschaften und zieht zu diesem Zweck alle angemesse-
nen Interessen im Zusammenhang mit dem Unternehmen in
Betracht. Die Mitglieder des Aufsichtsrat erfiillen ihre Pflicht
weisungsungebunden und unabhangig von geschéftlichen In-
teressen in Bezug auf das Unternehmen.

Nach den Kriterien des niederlandischen Corporate Gover-
nance Codes gelten drei der vier Mitglieder des Aufsichtsrat
von ad pepper media als unabhéngig. Herr Michael Osch-
mann, der Aufsichtsratsvorsitzende von ad pepper media, gilt
in diesem Sinne als nicht unabhangig, da er Geschéftsfiihrer
der EMA B.V. ist, eines Unternehmens, welches mehr als
zehn Prozent des Aktienkapitals des Unternehmens besitzt.
ad pepper media mdchte sich auch in Zukunft die Maglichkeit
offen halten, Personen einen Sitz im Aufsichtsrat anzubieten,
die im Rahmen des Codes als nicht unabhéngig gelten. Die
Beweggriinde hierfiir ergeben sich aus der derzeitigen Unter-
nehmensgrolRe. Zu diesem Zweck kann es sein, dass das Un-
ternehmen nicht jederzeit den Bestimmungen 111.2.1 und 111.2.2
vollends entspricht.

Der Aufsichtsrat ist fiir die Qualitat seiner Leistung selbst ver-
antwortlich. Der Aufsichtsrat hat im Jahr 2005 in einer Reihe
von Regeln die Aufgabenteilung und das Vorgehen des Auf-
sichtsrat festgelegt.

Die Aufsichtsratsmitglieder werden von der Hauptversamm-
lung ernannt. Der Aufsichtsrat soll aus nicht weniger als drei
natiirlichen Personen bestehen; die genaue Zahl bestimmt die
Hauptversammlung. Der derzeitige Aufsichtsrat von ad pep-
per media hat vier Mitglieder. Die aktuelle Satzung des Unter-
nehmens beschrankt die Amtszeit auf hochstens vier Jahre;
Mitglieder des Aufsichtsrat konnen sofort wiederernannt wer-
den. Abweichend von der Bestimmung 111.3.5 des Codes, wird
keine Obergrenze von drei vierjahrigen Amtszeiten eingehal-
ten. Das Unternehmen halt sich damit die Moglichkeit offen,
dass ein Aufsichtsratsmitglied seine Tatigkeit aufgrund seiner
guten Geschéftskenntnisse und seines groRen Engagements
fortsetzten kann.

2005 erarbeitete und beschloss der Aufsichtsrat ein Profil im
Hinblick auf GroRe und Zusammensetzung des Aufsichtsrats,
wobei er die Art der Unternehmung, dessen Geschaftsaktivi-
taten und die gewiinschten Fachkenntnisse und den Hinter-
grund der Aufsichtsratsmitglieder berlicksichtigte. Der Auf-
sichtsrat wird dieses Profil jahrlich bewerten. Mindestens ein
Mitglied des Aufsichtsrat soll Finanzexperte sein. Neue Auf-
sichtsratsmitglieder sollen ein Einfiilhrungsprogramm durch-
laufen. Ebenso soll der Aufsichtsrat eine jahrliche Uberprii-
fung durchfiihren, um einen etwaigen Bedarf einzelner Auf-
sichtsratsmitglieder nach zusatzlichen Schulungen oder Fort-
bildung zu ermitteln.

In Ubereinstimmung mit dem Code ist es der Wille des Auf-
sichtsrat, dass seine Mitglieder nicht mehr als fiinf Aufsichts-
ratsposten niederlandischer borsennotierter Unternehmen
inne haben, einschlieRlich ad pepper media. Vorstand und
Aufsichtsrat haben der Hauptversammlung 2005 vorgeschla-
gen, einen erganzenden Passus in die Satzung aufzunehmen.
Dabei soll es dem Aufsichtsrat gestattet sein, einen Ruhe-
standsplan fiir Aufsichtsratsmitglieder zu entwickeln, um der
Sachlage soweit wie mdglich entgegen zu wirken, dass Mit-
glieder des Aufsichtsrat mehrfach und gleichzeitig in den Ru-
hestand gehen. Die Empfehlung wurde in dieser Hinsicht von
der Hauptversammlung angenommen.

Der Aufsichtsratsvorsitzende legt die Tagesordnung fest, lei-
tet die Aufsichtsratssitzungen, und iiberwacht die ordnungs-
gemaBe Arbeit des Aufsichtsrat. Ebenso zahlt zu seiner Ver-
antwortung, fiir angemessene Information der Mitglieder zu

sorgen und sicher zu stellen, dass die erforderliche Zeit und
der entsprechende Rahmen fiir Entscheidungen zur Verfii-
gung steht. Das Einfiihrungs- und Schulungsprogramm fiir die
Mitglieder obliegt gleichermaRen seiner Tatigkeit, wie er im
Namen des Aufsichtsrat als Hauptkontaktperson fiir den Vor-
stand handelt und bewertet, ob der Aufsichtsrat Ausschiisse
einrichten soll oder nicht. Der Aufsichtsratsvorsitzende leitet
nicht die Hauptversammlung, weil der Aufsichtsrat der Auf-
fassung ist, dass es angemessener sei, wenn der CEO die
Hauptversammlung leitet.

Der Aufsichtsratsvorsitzende wird wegen der Grol3e des Unter-
nehmens nicht von einem Sekretar unterstiitzt. Insofern weicht
das Unternehmen von Bestimmung 111.4.3 des Codes ah.

Der Aufsichtsrat und der Vorstand haben der Hauptversamm-
lung 2005 vorgeschlagen, in die Satzung eine erganzende Be-
stimmung aufzunehmen, die es erlaubt, einen oder mehrere
Ausschiisse einzusetzen und eben fiir diese Ausschiisse Re-
geln zu erlassen, wenn der Aufsichtsrat die Einsetzung eines
Ausschusses fiir notwendig erachtet. Der Vorschlag wurde in
dieser Hinsicht von der Hauptversammlung angenommen.

Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder ist, wenn es eine
solche gibt, nicht abhangig von den Ergebnissen des Unter-
nehmens. Einem Aufsichtsratsmitglied konnen als Vergiitung
Aktien und/oder Anrechte auf Aktien gewahrt werden. Die Ak-
tien des Unternehmens im Besitz von Aufsichtsratsmitgliedern
sind langfristige Investitionen.

Jeder Interessenkonflikt oder mutmaRlicher Interessenkon-
flikt zwischen dem Unternehmen und den Aufsichtsratsmit-
gliedern ist zu vermeiden. Transaktionen mit einem denkba-
ren Interessenkonflikt zwischen ad pepper media und einem
Aufsichtsratsmitglied werden im Jahresbericht des Unter-
nehmens beschrieben. Transaktionen, in deren Rahmen Auf-
sichtsratsmitglieder in Interessenkonflikt geraten konnten, die
fiir das Unternehmen und/oder den relevanten Aufsichtsrat
von erheblichem Belang sind, werden zwischen unabhéangi-
gen Partnern abgeschlossen. Der Aufsichtsrat ist verantwort-
lich fir die Entscheidung, wie Interessenkonflikte zwischen
Vorstandsmitgliedern, Aufsichtsratsmitgliedern, wichtigen
Aktiondren und dem externen Wirtschaftspriifer einerseits
und dem Unternehmen andererseits aufzuldsen sind.
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Nach Einschatzung des Vorstands hat das Unternehmen die
Bestimmungen I11.6.1 bis einschlieBlich 111.6.3 fiir Best Practice
befolgt. Transaktionen haben nicht stattgefunden, bei denen
(mdgliche) Interessenkonflikte materieller Art im Zusammen-
hang mit Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrat eine
Rolle gespielt hatten. Transaktionen im Sinne der Bestimmung
I11.6.4 fiir Best Practice haben nicht stattgefunden.

Abschlusspriifer

Der externe Abschlusspriifer wird von der Hauptversammlung
benannt. Der Aufsichtsrat kann fiir diese Benennung einen
Kandidaten nominieren; zu diesem Zweck beréat der Vorstand
den Aufsichtsrat. Die Verglitung des externen Wirtschaftsprii-
fers sowie die Vergabe von Auftragen an selbigen, die nichtim
Zusammenhang mit der Priifungstatigkeit stehen, sollen vom
Aufsichtsrat nach Beratung mit dem Vorstand genehmigt wer-
den. Der Aufsichtsrat muss mindestens alle vier Jahre eine
griindliche Bewertung der Arbeit des externen Wirtschafts-
priifers innerhalb der verschiedenen Unternehmen und in
den unterschiedlichen Eigenschaften vornehmen, in denen
der Priifer tatig ist. Die wichtigsten Schlussfolgerungen die-
ser Priifung und Bewertung werden der Hauptversammlung
mitgeteilt.

Aufgrund ihrer UnternehmensgroRe beschéftigt ad pepper
media keine Mitarbeiter, die ausschlieBlich als interne Revi-
soren fungieren. Die Abteilung Controlling nimmt zugleich die
Funktion der Innenrevision wahr. Von den Controllern des Un-
ternehmens wird ersucht, im Sinne und in der Verantwortung
des Vorstands zu arbeiten und zu handeln.

Der externe Abschlusspriifer soll an den Sitzungen des Auf-
sichtsrat teilnehmen, in denen der Bericht des Wirtschafts-
priifers im Hinblick auf die Priifung der Jahresabschliisse
diskutiert und genehmigt wirund

Internes Risikomanagement und Kontrollsystem

Auf Grundlage der Bewertung unseres internen Risikoma-
nagement und -kontrollsystems ist der Vorstand des Unter-
nehmens der Auffassung, dass die internen Kontrollen des
Finanzberichtswesens ein verniinftiges MaR3 an Sicherheit
bieten, wonach das Finanzberichtswesen keine materiellen
Ungenauigkeiten enthalt. Aufgrund fehlender Hinweise ist
der Vorstand ferner der Meinung, dass das interne Risiko-
management und -kontrollsystem in dem in Frage stehendem
Jahr ordnungsgemaR funktioniert hat oder im laufenden Jahr
ordnungsgemal funktionieren wirund Diese Bewertung und
der aktuelle Status wurden mit dem externen Wirtschaftsprii-
fer und dem gesamten Aufsichtsrat erortert.

Bezugnehmend auf andere Risiken, als die, die das Finanzbe-
richtswesen betreffen, einschlieRlich operativer/strategischer
und rechtlicher Risiken, verweisen wir auf den Abschnitt
+Risikobericht” in diesem Geschaftsbericht.

Im Hinblick auf das Gesagte ist der Vorstand der Ansicht, dass
er die Anforderungen der Bestimmung 1.1.4 des niederlandi-
schen Corporate Governance Codes erfiillt.

Whistleblower Policy und Code of Conduct

Das Unternehmen wird keine Whistleblower Policy implemen-
tieren. Dies weicht von der Bestimmung 11.1.6 des Codes ab.
Aufgrund der geringen BertriebsgroBe des Unternehmens
bestehen kurze Kommunikationswege; gleichfalls ist der Vor-
stand in hohem MaRe am Tagesgeschift beteiligt und Mitar-
beiter haben die Maglichkeit, potenzielle UnregelmaRigkeiten
allgemeiner, betrieblicher und finanzieller Artim Unternehmen
zu melden, ohne ihre Rechtsposition zu gefahrden. Dariiber
hinaus wurde 2007 ein Code of Conduct eingefiihrt, der auch
Geschaftsgrundsatze fiir unsere Mitarbeiter und Verhaltens-
regeln enthalt.

Corporate Governance und Entscheidung zu Artikel 10
der Ubernahmerichtlinie

Artikel 10 Takeover Directive decree
(Besluit artikel 10 overnamerichtlijn)

Einfithrung

GemaR Artikel 10 der Ubernahmerichtlinie (Dertiende Richt-
lijn) sind Unternehmen mit Wertpapieren, die zum Handel auf
einem regulierten Markt zugelassen sind, verpflichtet, in ih-
rem Jahresbericht bestimmte Informationen offenzulegen.

ad pepper media muss bestimmte Informationen offenlegen,
die fiir Unternehmen relevant sein konnen, die erwagen, in Be-
zug auf ad pepper media ein Ubernahmeangebot zu machen.
Nachfolgend finden Sie Informationen, die ad pepper media
einschlieBlich eines erklarenden Berichts offenlegen muss.

Kapitalstruktur

Am 31. Dezember 2007 betrug die Gesamtzahl der ad pep-
per media-Aktien mit Stimmrechten 11.394.854 Stammaktien
(einschlieBlich 192.896 Aktien, im Besitz des Unternehmens,
die bei Hauptversammlungen kein Stimmrecht haben). Die
Stammaktien stellen 100,0 Prozent des gesamten Aktienkapi-
tals dar, d.h. Vorzugsaktien wurden nicht emittiert.

Herabsetzung des Grundkapitals

Die Hauptversammlung kann auf Vorschlag des Vorstands
und vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrat, der rele-
vanten Bestimmungen des niederlandischen Rechts und der
Unternehmenssatzung beschlieBen, das umlaufende Aktien-
kapital herabzusetzen.

Verpflichtung der Aktionare, Aktienbesitz offenzulegen
Entsprechend dem Gesetz {iber die Aufsicht liber die Finanz-
markte (Wet op het financieel toezicht) und dem Beschluss
zur Offenlegung wichtiger Beteiligungen und Kapitalinteres-
sen an wertpapieremittierenden Institutionen (Besluit melding
zeggenschap en kapitaalbelang in uitgevende instellingen),
wurde die Finanzaufsichtshehorde (iber die folgenden we-
sentlichen Beteiligungen im Hinblick auf ad pepper media
International N.V. unterrichtet:

Mitteilungen im Geschéftsjahr 2007:

(am 4. Dezember 2007)

Der Stimmrechtsanteil der Amiral Gestion S.A. betragt
10,07 Prozent (das entspricht 1.145.000 Stimmrechten).

Mitteilungen im Geschéftsjahr 2008

(bis einschlieRlich 15. April 2008):

Der Stimmrechtsanteil der Amiral Gestion S.A. betragt
15,41 Prozent (das entspricht 1.756.008 Stimmrechten).

Kontrollmechanismus von Aktienbeteiligungsplanen
ad pepper media verfiigt iber bestehende Aktienoptionsplane,
in deren Rahmen keine weiteren Optionen gewahrt werden.
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Teilnahme

Jeder Aktionar soll vorbehaltlich der Bestimmungen der Sat-
zung berechtigt sein, an Hauptversammlungen teilzunehmen,
sei es personlich oder durch einen schriftich benannten
Vertreter, sich in diesen Versammlungen zu Wort zu melden
und Stimmrechte auszuiiben. Um zu einer Hauptversammlung
zugelassen zu werden, miissen die Besitzer registrierter Ak-
tien das Unternehmen in keinem Fall spater als zu dem in der
Einladung zu der jeweiligen Versammlung genannten Datum
schriftlich {iber ihre Absicht benachrichtigen, an der Ver-
sammlung teilzunehmen oder sich dort durch einen Bevoll-
machtigten vertreten zu lassen.

Benennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern

Die geschéftsfiihrenden Direktoren sollen nach einer binden-
den Nominierung durch den Aufsichtsrat benannt werden.
Wenn keine bindende Nominierung vorliegt, soll die Hauptver-
sammlung in ihrer Entscheidung frei sein. Die Hauptversamm-
lung kann jederzeit durch einen Beschluss einer Zweidrittel-
mehrheit der Stimmen, die mehr als die Halfte des emittierten
Kapitals darstellen, beschlieBen, dass die Kandidatenliste
nicht bindend ist. Wenn mindestens eine absolute Mehrheit
der abgegebenen giiltigen Stimmen den Beschluss unter-
stiitzt, die Nominierung fiir nicht bindend zu erklaren, das er-
forderliche Quorum von einem Drittel des emittierten Kapitals
aber nicht erreicht ist, kann dieser Beschluss jedoch in einer
zweiten Versammlung gefasst werden, zu der einzuladen ist;
in dieser Versammlung kann der Beschluss mit mindestens
der Mehrheit der abgegebenen giiltigen Stimmen gefasst
werden, ohne dass ein Quorum verlangt wiére.

Ein Mitglied kann jeweils fiir einen Zeitraum von fiinf Jahren
benannt werden. Der Aufsichtsrat benennt eines der Vor-
standsmitglieder als Vorstandsvorsitzenden.

Die Hauptversammlung kann jederzeit ein Vorstandsmitglied
entlassen oder abberufen. Der Aufsichtsrat hat die Vollmacht,
jedes Vorstandsmitglied abzuberufen. Er soll das betroffene
Vorstandsmitglied unverziiglich mit einer schriftlichen Erkla-
rung iiber seine Abberufung benachrichtigen, in der die Griin-
de fiir die Abberufung genannt sind, und er ist verpflichtet,
eine Hauptversammlung einzuberufen, die die Abberufung
entweder aufhebt oder die Entlassung des suspendierten Vor-
standsmitgliedes beschlieBt.

Vereinbarungen hinsichtlich Stimmrechtshegrenzungen

Jede von ad pepper media emittierte Aktie verleiht ihrem Be-
sitzer eine Stimme. Es gibt keine Beschrankungen des Stimm-
rechts. Soweit es ad pepper media bekannt ist, gibt es keine
Vereinbarung, an der ein Aktionar von ad pepper media betei-
ligtist, die zu einer Beschrénkung der Ubertragbarkeit von Ak-
tien oder mit Aktien verbundener Stimmrechte fiihren kdnnte.

Benennung und Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern
Die Hauptversammlung benennt die Mitglieder des Aufsichts-
rat und ist jederzeit berechtigt, jedes Mitglied des Aufsichts-
rat abzuberufen und zu entlassen. Der Aufsichtsrat soll aus
nicht weniger als drei Mitgliedern bestehen, einschliellich
eines Vorsitzenden, der nach schriftlicher Anweisung durch
den Aufsichtsrat abgeldst wird und unter Beachtung der Vor-
schriften wieder benannt werden kann, wobei der Grundsatz
gelten soll, dass so wenige Mitglieder des Aufsichtsrat wie
moglich gleichzeitig zuriicktreten sollen.

Satzungsanderungen
Satzungsénderungen sind nur durch Beschluss der Hauptver-
sammlung auf Antrag des Vorstands maglich, der mit Zustim-
mung des Aufsichtsrat gestellt wirund Ein solcher Beschluss
erfordert mindestens eine Zweidrittelmehrheit der abgegebe-
nen giiltigen Stimmen.

Riickkauf eigener Aktien durch das Unternehmen

Das Unternehmen darf vorbehaltlich bestimmter Bedingungen
niederlandischen Rechts und seiner Satzung Anteile seines
eigenen Aktienkapitals erwerben, vorausgesetzt, dass i) das
Eigenkapital abziiglich des Kaufpreises nicht geringer ist als
die Summe des eingezahlten und aufgerufenen Teils des emit-
tierten Aktienkapitals und aller Riickstellungen, die rechtma-
Big oder gemaR der Satzung einbehalten werden miissen, und
ii) das Unternehmen und ihre Tochtergesellschaften danach
nicht Aktien oder Pfandrechte an Aktien des Unternehmens
besitzen, deren Nennwert ein Zehntel des gesamten emittier-
ten Aktienkapitals des Unternehmens iibersteigt.

Ankaufe von Aktien des eigenen Aktienkapitals diirfen nur
stattfinden, wenn die Hauptversammlung dem Vorstand die
Vollmacht fiir solche Ankaufe erteilt hat. Diese Vollmacht kann
fiir hdchstens 18 Monate erteilt werden; in ihr muss die Zahl
der Aktien genannt werden, die angekauft werden diirfen, die
Art, wie sie erworben sowie die Preisgrenzen, innerhalb derer
sie erworben werden diirfen.

Am 7. Mai 2007 beschloss der Vorstand von der auf der ordent-
lichen Hauptversammlung am 30. April 2007 erteilten Geneh-
migung zum Riickkauf von bis zu Stiick 568.242 Aktien des
Unternehmens iiber die Borse Gebrauch zu machen. Die Ge-
nehmigung galt bis zum 30. Oktober 2008. Mit dem Riickkauf
wurde das Bankhaus Sal. Oppenheim jr. & Cie beauftragt. Per
9. Juli 2007 hat die ad pepper media International N.V. den
Aktienriickkauf zunéachst gestoppt und seit Beginn des Aktien-
rlickkaufs Aktien im Wert von EUR 1,2210 Mio. zuriickgekauft.
Insgesamt wurden 169. 200 Stiick zu einem Durchschnittspreis
von EUR 7,21 je ad pepper media-Aktie erworben. Dies ent-
spricht 1,49 Prozent des Grundkapitals.

Zahlungen an Mitarbeiter bei Kiindigung im Fall eines
dffentlichen Ubernahmeangebotes

Einige Beschaftigungsvertrage von Vorstandsmitgliedern
enthalten eine festgelegte Entschadigung fiir den Fall eines
sogenannten ,Change of Control”.




Geschaftstatigkeit

Internet-Nutzung auf der Uberholspur

Die Medienwelt der Européer spielt sich zunehmend im Web
ab. Dies dokumentiert die Studie ,Mediascope Europe 2007“
des Branchenverbands der pan-europaischen Online-Ver-
markter EIAA. Das Internet hat dem Fernsehen vor allem unter
den jungen Deutschen den Rang als meist genutztes Medium
abgelaufen und werbetreibende Unternehmen sowie Media-
Agenturen haben zunehmend damit begonnen, neue und in-
novative Kommunikationsstrategien fiir ihre Online-Kampag-
nen zu entwickeln. Der Online-Werbemarkt wachst weiter.

Fiir Deutschland hat die Studie ergeben, dass 75 Prozent der
16- bis 24-jahrigen Befragten fiinf bis sieben Tage die Wo-
che das Internet nutzen. Das TV kommt dagegen nur bei 66
Prozent von ihnen regelmaRig zum Einsatz. Im Durchschnitt
aller deutschen Befragten liegt die regelméRige Fernseh-
nutzung an fiinf bis sieben Tagen die Woche mit 79 Prozent
zwar noch vor dem Internet mit 68 Prozent, doch auch hier
ist bereits der Trend in Richtung Internet klar erkennbar. So
stagniert die regelméalige TV-Nutzung in Deutschland seit zwei
Jahren, wahrend das Medium Internet gegeniiber 2005 ein
deutliches Wachstum von {iber 14 Prozent verzeichnet. Diese
Entwicklung zeigt die EIAA-Studie auch fiir ganz Europa: Erst-
malig gehen die européischen 16- bis 24-Jahrigen ofter online
(82 Prozent), als sie das TV-Gerét nutzen (77 Prozent). Unab-
hangig vom Alter liegt die TV-Nutzung an fiinf bis sieben Tagen
pro Woche beim Durchschnittseuropder derzeit noch vorne
(86 Prozent). Doch auch in Europa holt das Internet gegeniiber
2005 mit einem Wachstum von knapp 11 Prozent auf nunmehr
75 Prozent kraftig auf. Dieser deutliche Trend ist nicht zuletzt
auf die europaweit steigende Verbreitung von Breitband-
Internetanschliissen zuriickzufiihren, die den Einsatz be-
wegter Bilder als Film, IP-TV oder Video-Clips auch online
storungsfrei ermadglichen.

Nutzungsmotive fiir das Internet gibt es viele. Zu den wichtig-
sten gehoren eindeutig die zusatzlichen Mdglichkeiten, die
das Weh gegeniiber den klassischen Medienformen auf ei-
ner integrierten Plattform bietet, namlich die Kombination aus
Video, Audio, E-Mail und anderen interaktiven Funktionen. Fir
eine noch groRere Anzahl der Nutzer steht der schnellere Zu-
griff auf Informationen im Vordergrund, den klassische Medi-
en in dieser Form nicht oder nur sehr begrenzt hieten kdnnen.
Der schnelle Zugang auf Informationen ist auch laut einer On-

line-Studie der offentlich-rechtlichen Sender in Deutschland
der meistgenannte Grund fiir die Nutzung des World Wide
Websbzw. die Einrichtung eines Online-Anschlusses zu Hau-
se. Ferner sind Informationen im Web aktueller, was fiir zahl-
reiche Nutzer ein wichtiger Grund ist, neben den klassischen
Medien auch das Internet aufzusuchen.

Kaufkraft verlagert sich ins Web

E-Commerce ist einer der Wachstumsmotoren in der Inter-
netbranche. Die Zahl der Online-Kaufer wachst seit Jahren
mit einer bemerkenswerten Stetigkeit. Wahrend laut einer
vom Institut Allenshach durchgefiihrten Computer- und Tech-
nikanalyse in 2003 etwa 41 Prozent der Bevdlkerung bereits
Erfahrung mit Online-Kaufen hatten, sind es heute bereits 59
Prozent, Tendenz steigend. Uberraschend ist die Erkenntnis
sicherlich nicht: Wer regelmaRig im Internet surft, macht sei-
ne Kaufentscheidungen nicht nur vom Namen und Renom-
mee einer Marke abhangig, sondern auch stark vom Ergebnis
seiner Online-Recherchen. Eine von der GfK verdffentlichte
Studie kam zu dem Schluss, dass im Reisebereich und bei
technischen Produkten sieben von zehn Kaufentscheidungen
von Online-Nutzern durch das Internet beeinflusst werden.
Immer neue Schichten entdecken das dieses Medium als
Einkaufskanal. Vor allem der Kreis der Senioren gewinnt
zunehmend an Bedeutung. Diese Zielgruppe erwirbt zwar
nur halb so viele Artikel online wie der Durchschnitt aller
Internetnutzer in Europa, kauften dabei jedoch deutlich hoch-
preisigere Produkte.

Im gleichen MalR wie die Zahl der Internet-Nutzer weiter
wachst, miissen die Unternehmen reagieren, die mit neuen
Werbe- und Marketingkonzepten versuchen, ihre Produkte
und Dienstleistungen online zu vertreiben. Damit wird das
Internet als wichtiger Faktor bei Kaufentscheidungen weiter
an Bedeutung zulegen. Affiliate-Marketing, als spezielle Form
des Online-Marketings, stellt eine Maglichkeit fiir Unterneh-
men dar, direkt an potenzielle Kunden heranzutreten, ohne
die herkdmmlichen und meist kostenintensiven Offline-Kom-
munikationsmedien zu nutzen. Da die Belastungen, die fiir das
E-Commerce Unternehmen entstehen, beim Affiliate-Marke-
ting erfolgsabhéangig sind, werden ineffiziente MaRBnahmen
und unnotige Kosten vermieden. Aus diesem Grund ist Affi-
liate-Marketing auf dem besten Weg, eines der wichtigsten
Instrumente des Online-Marketings zu werden.
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Jede denkbare Mediastrategie in der Online-Werbung

Kein anderes Medium konnte solche enormen Zuwachszahlen
in so kurzer Zeit verzeichnen, wie das Internet. Es kann effizient
dazu eingesetzt werden, Internetnutzer auf Marken aufmerk-
sam zu machen und deren Bekanntheitsgrad zu steigern. Ein
Unternehmen weil3 heute mehr Einzelheiten (iber seine Kunden
als je zuvor und kann via Internet lokal und global mit seiner Ziel-
gruppe kommunizieren. Im Vergleich zu Print bietet Werbung
im Internet andere Mdglichkeiten: Bild, Ton und Animation ver-
zahnen effektvoll die multimedialen Maglichkeiten des digitalen
Mediums und steigern die Aufmerksamkeit beim Nutzer. Inno-
vative Online-Werbeformen verstéarken die positiven Aspekte
des Markenbildes, der Markensympathie. Sie kommunizieren
Produkte und Inhalte klar, eindeutig und einzigartig. Fiir zahl-
reiche Unternehmen und Marken geht es insbesondere darum,
eine signifikante Prasenz mit hohem Wiedererkennungswert
im Online-Markt zu generieren und die angestrebte Zielgruppe
mit dem richtigen Instrument und maglichst geringen Streuver-
lusten anzusprechen. Hier kommen die Losungen, Services und
das internationale Netzwerk von ad pepper media zum Tragen.

Unser Portfolio bietet Agenturen und Werbetreibenden na-
hezu das komplette Leistungsspektrum an Produkten und
Technologien, um ihre Online-Werbeziele zu erreichen. Egal
ob unsere Kunden hohe Reichweiten erzielen oder zielgrup-
pengenau Botschaften adressieren wollen, die Generierung
von Leads und Traffic im Vordergrund steht oder auf die Ge-
winnung von Neukunden abgezielt wirund Die Kunden von ad
pepper media erhalten einen umfangreichen Komplettservice
vom Kampagnen-Management bis zum Reporting — immer
auf Basis der bestverfiigharen Technologie. ad pepper media
baut ihr Angebot innerhalb der einzelnen Produktbereiche
stetig aus und entwickelt kontinuierlich neue Services und
Losungen, um Kunden und Websitepartner gleichermalRen
standig bessere Ergebnisse offerieren zu konnen.

Daneben bietet das Portfolio von ad pepper media auch fiir
Betreiber von Websites ein umfassendes Set an Produkten
und Technologien, um deren Internetprésenz attraktiver zu
machen und letztlich noch gewinnbringender vermarkten zu
konnen: Websitepartner maximieren mit ad pepper media
die Nutzung von freiem Werbeinventar, monetarisieren ihre
E-Mail-Datenbanken, nutzen unser leistungsstarkes Ad Ser-
ving oder verdienen einfach als Affiliate-Partner Geld.

Vermarkter mit langjahriger Erfahrung

Seit der Griindung 1999 bietet ad pepper media als erfahrener
und professioneller Partner ihren Kunden auf deren personli-
che Bediirfnisse zugeschnittene Losungen fiir alle Fragen der
Online-Werbung.

Heute ist das Unternehmen mit 19 Niederlassungen in zwolf
europaischen Landern, den USA und Australien vertreten und
wickelt fiir Tausende von nationalen und internationalen Wer-
bekunden Kampagnen in derzeit mehr als 50 Landern ab. Durch
die gesamte Bandbreite an effizienten Marketing-Losungen,
eigene technische Systeme sowie die hohe internationale
Platzierungskraft fiir landeriibergreifende Werbekampagnen
hat sich ad pepper media weiter erfolgreich vom Wetthe-
werb abgegrenzt. Media-Agenturen, Werbetreibende und
Websites erhalten in den Bereichen Branding, Performance-,
E-Mail-, Affiliate- und Suchmaschinen-Marketing sowie dem
Ad Serving individuelle und effiziente Services, die nahezu die
gesamte Palette der Online-Werbung abdecken.

mediasquares ist die Branding Unit von ad pepper media und
bietet umfassende Losungen fiir Internet-Werbung in Part-
nerschaft mit aktuell rund 850 ausgewahlten exklusiven Web-
sites sowie 120.000 fach- und themenspezifischen Websites.
Bei diesen branding-orientierten Kunden tibernimmt media-
squares innerhalb der ad pepper media-Gruppe die Kampa-
gnenplatzierungen auf den einzelnen Websites und in den
Channels. Je nach Zielgruppe und Zielsetzung der Kampagne
sorgt entweder die groRe Reichweite der Websites oder de-
ren Fokussierung auf themenspezifische Interessengebiete
fiir hohe Aufmerksamkeit und messbare Erfolge fiir die Kam-
pagnen unserer Kunden.

Stellvertretend fiir unser einzigartiges Portfolio im Bereich
Branding seien hier DasTelefonbuch, Gelbe-Seiten und shop-
ping.com in Deutschland, Aftonbladed in Schweden, die groR-
ten Website flir Teenager in den USA, teen.com, und National
Geographics in den Niederlanden genannt.

Erfolgsorientiertes Werben im Trend

Mit E-Mail und Internet stehen den Dialogmarketing-Spezia-
listen Instrumente zur Verfligung, die ungeahnte Maglichkei-
ten in der Dialogfiihrung erdffnen, um Werbekunden bei der
Generierung neuer Leads (Adresse eines Interessenten), der
Gewinnung neuer Kunden sowie der Erhaltung und Intensi-
vierung bereits bestehender Geschaftsverbindungen zu un-
terstiitzen.

Die Nachfrage nach solchen Produkten ist deshalb so hoch,
weil diese Form des Performance-Marketings, anders als bei-
spielsweise im Bereich Branding, auf den messbaren Erfolg
der Werbekampagne ausgerichtet ist. Mit anderen Worten:
Der Werbekunde bezahlt nur fiir den Fall, dass ein Lead er-
folgreich generiert wurde. Somit wird die Neukundenge-
winnung kalkulierbar. Die erfolgreichsten Werbeformen der
Vermarkter sind hier Pop-under und sogenannte Stand-alone
Newsletter.

Die interaktiven Direktmarketing-Losungen von ad pepper
media nutzen das groRBe Reichweitenpotenzial des gesamten
Netzwerkes, um Werbekontakte in Kundendaten zu konver-
tieren. Unser Produkt iLead aus dem Bereich ad pepper Per-
formance ist eine Form des sogenannten Permission-Marke-
tings, das zur Generierung von qualifizierten Leads verwendet
wirund Die Permission, also die Zustimmung zur Ubermittiung
von Informationen und Werbeinhalten durch ein Unterneh-
men, wird iiber individuelle, vom Verbraucher ausgefiillte Pro-
file mittels Werbeformaten wie Pop-ups, Newsletter oder Opt-
In E-Mails eingeholt. Anhand der bermittelten Profile oder
Leads kann der Werbetreibende dann die fiir ihn relevanten
Informationen abfragen und ggf. den potenziellen Neukunden
direkt seine Produkte oder Dienstleistungen vorstellen.

Werbekunden, die iLead nutzen, profitieren von der erfolgsba-
sierten Entlohnung, denn Werbegelder flieBen tatséachlich nur
dann, wenn entsprechende Leads generiert wurden.

Revolutionare semantische Ad Targeting Technologie

Fiir den erfolgreichen Aufbau von Kundenbeziehungen ist
die gezielte Ansprache der Zielgruppe mit der Platzierung
entsprechender Werbung genau an der richtigen Stelle
und zum passenden Zeitpunkt von groBer Bedeutung. Wer-
betreibende werden in einem starren Mechanismus der
Auslieferung von Online-Werbung immer mehr gezwungen,
Kompromisse bei der Kommunikation von Markenwerten
und Schliisselaussagen einzugehen. Niedrige Conversion-
Rates (Verhaltnis der Gesamtbesucherzahl einer Website zu
den Besuchern, die in zahlende Kunden umgewandelt wer-
den kdnnen) werden allgemein als Regelfall hingenommen.
Selbst Kontext-relevante Werbung als ,innovatives Instru-
ment” des Online-Marketings ist nicht in der Lage, den wah-
ren Kontext einer Seite zu identifizieren. Als Ergebnis wird
Werbung falsch platziert, Werbekosten verschwendet und
schlechte Ergebnisse erzielt.
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Mit der semantischen Targeting Technologie iSense hat ad
pepper media im September des letzten Geschéftsjahres
eine Losung fiir dieses Problem vorgestellt. Im Gegensatz
zum Contextual Targeting wird im Rahmen dieses Verfah-
rens nicht nach Keywords gesucht. Stattdessen analysiert
iSense in Sekundenbruchteilen den ganzen sichtbaren Text
einer Seite, bestimmt die enthaltenen Schwerpunktthemen
und platziert die dazu passenden Kampagnen — gleich ob
Display-Ads jeglichen Formats, Textwerbung oder InText-
Ad-Bubbles. Die Analyse erfolgt durch die Sense-Engine™,
die je nach Sprache alle Wérter, Wortbedeutungen, Wis-
sensgebiete und Redewendungen mit linguistischer Exper-
tise zusammenfiihrt.

So verhindert das System auf Wunsch Werbeschaltungen
auf Websites, auf denen es um Alkohol, Drogen, Tabak,
Sex, Nacktheit, Waffen oder extreme Ansichten z. B. im po-
litischen oder religiosen Bereich geht. Auch Schaltungen
im thematischen Umfeld von Gliicksspiel und Peer-to-Peer
lassen sich ausschlieRen, um beispielsweise die Werbung
eines Musiklabels im Umfeld eines positiven Artikels iiber
Musiktauschborsen zu vermeiden — oder, falls Ziel der Kam-
pagne, natiirlich auch konkret auswahlen. Die Technologie
ist das Ergebnis eines acht-jahrigen Forschungs- und Ent-
wicklungsaufwands unter der Leitung von Prof. Dr. David
Crystal, einem der bedeutendsten Sprachwissenschaftler
der Welt. Die Technologie wurde mit dem Ziel entwickelt,
sich von bestehenden Targeting-Systemen erfolgreich und
dauerhaft abzugrenzen und einen entscheidenden Wettbe-
werbsvorteil zu erlangen.

Webgains - eines der am schnellsten wachsenden
Affiliate-Netzwerke

In Deutschland wachst der Bereich Affiliate-Marketing laut
dem OVK Report mit ca. 35 Prozent mehr als doppelt so schnell
wie die klassische Online-Werbung (ca. 15 Prozent). Unser
Affiliate-Netzwerk Webgains ist eines der sich am dyna-
mischsten entwickelnden Plattformen in diesem Markt. Be-
reits rund 700 Merchants und rund 40.000 Websites in GroR-
britannien, Frankreich, Deutschland, den Niederlanden sowie
Schweden und Danemark sind von Webgains als einem der
fiihrenden Affiliate-Netzwerke liberzeugt.

Das Erreichen maximaler Reichweite bei gleichzeitig erfolgs-
abhangiger Bezahlung macht Affiliate-Marketing fiir alle Teil-
nehmer so attraktiv. Dabei stellen die Werbetreibenden (Mer-
chants) auf den Websites der Websitebetreiber (Affiliates)
mittels Webgains als Technologie-Plattform Werbeformate
(Banner, Textlinks, etc.) zur Verfligung, mittels derer fiir Pro-
dukte oder Dienstleistungen der Merchants geworben wird
und es, sofern die Werbung erfolgreich war, zu einem Kaufab-
schluss, Abonnement, oder ahnlichem kommt. Webgains ist
also streng genommen eine E-Commerce Plattform und nach
unserer Auffassung eine der effizientesten im Markt, da nicht
nur die technologische Plattform standig auf dem neuesten,
den Kundenwiinschen angepassten Stand gehalten, sondern
dieser auch ein Serviceangebot zur Seite gestellt wird, das in
der gesamten Branche als vorbildlich gilt.

Mit E-Mail-Marketing schnell groBe Reichweiten erzielen
Schnell und effektiv groRe Reichweiten erzielen oder ziel-
gruppengenau die Werbebotschaft ohne allzu gro3e Streu-
verluste zu adressieren - das sind die wesentlichen Ziele
effizienten E-Mail-Marketings. Erfolgreiche Kampagnen se-
lektieren dabei ihre Zielgruppen im Vorfeld sehr genau. Die
Qualitat der Adressen héangt von mehreren Faktoren ab. Zu-
nachst sind die Datenbanken zu nennen, die mit Zustimmung
der Inhaber tausende E-Mail-Adressen speichern. Allein
in Deutschland sind iiber 40 Mio. Adressen registriert, bei
denen das Einverstandnis zum Empfang von E-Mail-Werbung
vorliegt (Permission Adressen). Allerdings ist die Qualitat der
einzelnen Daten recht unterschiedlich und variiert je nach An-
bieter. Je transparenter die Einwilligung zum Werbeempfang,
desto groRer der Erfolg einer E-Mail-Aktion. Wer sich bewusst
dafiir entscheidet, Werbung zu empfangen, erwartet Post und
wird diese auch lesen. Ein weiterer wichtiger Faktor ist die
Versandfrequenz: SchlieBlich will derjenige, der sich aktiv fir
den Empfang von werblichen Informationen per E-Mail ent-
schieden hat, nicht damit tiberschittet werden.

Einer der fiihrenden Dienstleister in diesem Bereich ist ad
pepper media. Als Full-Service-Dienstleister bietet das Un-
ternehmen mit seinen ,mailpepper”-Spezialisten alle Dienst-
leistungen rund um E-Mailing: angefangen von der Beratung
tiber die kreative Aufbereitung des Werbemediums bis hin zur
Wabhl des optimalen Versandweges. Durch den Einsatz inno-
vativer Techniken erhalten Werbetreibende zudem hdochste
Transparenz durch umfassende Ergebnisse und Analysen
— selbstverstandlich bei genauester Einhaltung der in den je-
weiligen Landern geltenden gesetzlichen Bestimmungen.

Die Preise fiir Permission E-Mail-Adressen hangen vom An-
bieter ab, von der Art der Gewinnung und der jeweiligen Ziel-
gruppe. Je detaillierter das Anforderungsprofil (Geschlecht,
Altersgruppe, Interessengebiet, etc.), desto hoher die Kosten,
die in TKPs — also in einem Tausender Kontakt Preis — abge-
rechnet werden. E-Mail-Adressen ohne dazugehorige Nutzer-
profile, so genannte Restadressen, sind natiirlich giinstiger.
Unabhéngig davon, ob es um eine breit gestreute Image-Kam-
pagne geht oder ausgesuchte Empfanger erreicht werden
sollen, in nur wenigen Stunden sorgt ad pepper media fiir eine
zuverlassige und reibungslose Realisation. Dabei erhalten un-
sere Kunden Zugriff auf bis zu 15 Mio. exklusive E-Mail-Profile,
je nach dem, ob Sie Ihre Kampagne national oder international
ausliefern machten.

Professionelles Suchmaschinen-Marketing

Die Umsidtze aus Suchmaschinen-Vermarktung und Such-
maschinen-Optimierung lassen sich zwar noch nicht mit de-
nen der klassischen Werbung vergleichen, wachsen jedoch
weiterhin liberproportional. Laut Forrester Research soll der
Markt in Europa von USD 3,7 Mrd. auf USD 8,12 Mrd. steigen,
in Deutschland von USD 1,3 Mrd. auf 3,9 Mrd. und in den USA
von USD7 Mrd. auf USD 16,2 Mrd.).

Mit der Akquisition der ad agents GmbH, an der wir seit April
60 Prozent halten, sind wir erfolgreich auf dem deutschen
Markt vertreten und fokussieren uns zunehmend auch auf aus-
landische Kunden, wie Neckermann in der Schweiz. Trigema,
Condor oder Lufthansa City Center sind z. B. Kunden von ad
agents, die allesamt bereits {iber eine etablierte E-Commerce
Strategie verfiigen und Waren und Dienstleistungen (iber ihre
Website oder Web-Shops verkaufen. ad agents als speziali-
sierte Agentur in den Bereichen Suchmaschinen-Marketing,
Suchmaschinen-Optimierung sowie dem Performance-Mar-
keting hilft seinen Kunden, deren Webprasenz zu einem effizi-
enteren Vertriebsinstrument zu machen. Dies geschieht durch
eine Verbesserung der Reichweiten in Kombination mit einer
optimalen Steigerung der Werbewirksamkeit.
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Durch die auf Qualitat und Sicherheit ausgelegten Konzep-
te der ad agents erhalten Kunden Nachhaltigkeit im Bezug
auf Klicks und Umsatz, erganzt durch ein detailliertes Re-
porting.

Unabhangiges und leistungsfahiges Ad Serving

Die Integration des zu Beginn des Jahres 2007 {ibernomme-
nen skandinavischen Ad Serving Providers Emediate in das ad
pepper media Netzwerk war einer der wichtigsten Meilenstei-
ne des abgelaufenen Geschaftsjahres. Mit Erfolg haben wir
Emediate in allen Landern, in denen wir operativ tatig sind,
implementiert und die bis dahin von Drittanbietern verwen-
deten Technologien abgeldst. Ziel war es einerseits kurz- bis
mittelfristig Kosteneinsparungen zu realisieren, andererseits
auch eine proprietdre Ad Serving Technologie zu nutzen und
an unsere individuellen Bediirfnisse anzupassen, ohne die
viele unserer neu entwickelten Produkte, wie z. B. iSense, gar
nicht auslieferbar waren.

Emediate ist bereits Marktfiihrer in Skandinavien und zahlt
renommierte Unternehmen wie wunderloop, einem fiihrenden
Anbieter von Behavioral Targeting Services, dagbladet.no, eine
der grofRten norwegischen Online-Tageszeitungen, oder das
international titige Online-Marketing Netzwerk hi-media zu

seinen Kunden. Nach den Ubernahmen der Emediate-Wettbe-
werber AdTech durch AOL und DoubleClick durch Google ist
ad pepper media nun einer der wenigen Player im Markt, die
noch iber ein unabhangiges und leistungsstarkes Ad Serv-
ing verfiigen, was das Unternehmen fiir unsere Kunden noch
attraktiver macht. Agenturen, Werbetreibende und Websites
werden somit vermehrt die Services und Produkte von Eme-
diate nutzen, um eine zuverlassige und skalierbare Software-
I6sung zur effizienten Planung, Steuerung und Analyse ihrer
Kampagnen mit einem unabhéngigen Partner zu realisieren.

Gut aufgestelltin die Zukunft

Als grundsatzlicher Trend innerhalb der Online-Branche bleibt
ebenfalls festzustellen, dass die Wege zu den Zielgruppen
schmaler und verzweigter werden, sowie den Einsatz flexib-
ler Losungsmodelle erforderlich machen. Das dargestellte
Portfolio von ad pepper media bietet nahezu das komplette
Produktset, um in dieser Branche erfolgreich Online-Marke-
ting zu betreiben. Wir arbeiten standig daran unser Portfolio
noch besser zu machen und sinnvoll zu ergénzen, um unseren
Kunden die gewohnte Qualitdt an malRgeschneiderten und in-
novativen Lésungen anzubieten. Wir sind {iberzeugt, dass wir
auch in 2008 mit unseren Produkten und Technologien weiter
Wachstumsimpulse fiir ad pepper media generieren konnen.

Kursentwicklung ad pepper media-Aktie 2007 in EUR
(Xetra Schlusskurse)

Der Kurs der ad pepper media-Aktie konnte sich nach einem
zum Teil starken Kursriickgang in der ersten Halfte des Jah-
res 2007 gegen Ende des Berichtszeitraumes oberhalb der
3-Euro-Marke stabilisieren. Der Hochstkurs des abgelaufenen
Kalenderjahres betrug EUR 11,46 am 9. Januar, der Tiefstkurs
wurde am 20. November mit EUR 3,10 erreicht. Per Ende 2007
betrug die Marktkapitalisierung EUR 37,96 Mio.

Nachfolgende Grafik illustriert nochmals die Kursentwicklung
im Jahr 2007:
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ad pepper media International N.V. ist seit dem Start des
Aktienriickkaufs neben Equinet und Canaccord nun auch von
Sal. Oppenheim gecovert. Unser Unternehmen wird somit von
drei Banken beobachtet, die regelmaRig Research-Reports
veroffentlichen. Daneben wird der Kapitalmarkt kontinuierlich
und ausfiihrlich durch das Management informiert. Der Infor-
mationsfluss erfolgt dabei einerseits durch die Publikation von
Quartals- und Geschéftsberichten, andererseits {iber Analys-
tenkonferenzen und Roadshows mit institutionellen Inves-
toren in Deutschland, Frankreich, GroRbritannien und den
USA.

Die Aktionarsstruktur von ad pepper media International N.V.
per 31. Dezember 2007 stellt sich folgendermalen dar: Free
Float (47,4 Prozent, gemaR Definition Deutsche Borse AG),
EMA B.V. (42,5 Prozent ) und Amiral Gestion (15,41 Prozent ).

Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dez.

Vertrieb und Marketing

Als kundenorientiertes Dienstleistungsunternehmen gehdren
Vertrieb und Marketing zur zentralen Aufgabe von ad pepper
media und letztlich zum normalen Tagesgeschaft. Die meisten
Neukunden werden (iber intensiv gepflegte Kontakte in den
19 Niederlassungen der Gesellschaft gewonnen. Blue-Chip-
Unternehmen werden dagegen iiber Aktivititen unseres in-
ternationalen Sales-Teams sowie iiber lokale und landeriiber-
greifende Testprojekte akquiriert, die bei zufriedenstellendem
Verlauf in groBeren Kampagnen miinden. Dariiber hinaus,
konnte ad pepper media durch ihre Prasenz auf branchenspe-
zifischen Veranstaltungen neue Kundenkontakte gewinnen.
So war das Unternehmen u.a. auf der Direktmarketingmes-
se ,MD expo” in Paris im Friihjahr 2007, dem IAB Forum in
Mailand oder der im letzten Jahr auerordentlich stark fre-
quentierten ,online-marketing-diisseldorf” vertreten, der
wichtigsten Fachmesse fiir Online-Marketing in Deutschland.
Die amerikanische Niederlassung hat sich zudem auRerst
erfolgreich an der ,ad:tech” in New York und San Francisco
beteiligt, der fiihrenden Ausstellung fiir interaktives Marketing
in den USA. In Europa war ad pepper media auf der ,.ad:tech”
in London prasent.
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Geschaft und Umfeld:

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Bis in den Herbst des vergangenen Geschéftsjahres hinein
wuchs die Weltwirtschaft immer noch kréftig. Mittlerweile ha-
ben sich die konjunkturellen Risiken jedoch zum Teil deutlich
erhoht. Die durch die Immobilienkrise in den USA ausgelosten
Probleme an den Finanzmarkten haben zu einer Neueinschét-
zung von Kreditrisiken gefiihrt. Vielfach wird befiirchtet, die
zum Teil bereits kurzfristig gestiegenen Finanzierungskosten
der Unternehmenkonntenzu einer Belastung auchfiir die Real-
wirtschaft werden. Volkswirtschaften, deren privater Konsum
stark mit den vorherrschenden Preisniveaus des jeweiligen
Immobiliensektors korreliert, konnten bei einem nachhaltigen
Preisabschwung zusitzlich leiden. Optimistisch stimmt dage-
gen, dass die Dynamik der Weltkonjunktur seit geraumer Zeit
nach wie vor hoch ist. In den Schwellenldandern hat sich die
ohnehin bereits sehr kraftige Expansion im Verlauf des Jahres
2007 sogar noch beschleunigt, vor allem im asiatischen Raum
und hier inshesondere in China. Dagegen steigt die Produktion
in den Industrielandern seit einiger Zeit nur noch in modera-
tem Tempo. In den USA hatte sich die Konjunktur bereits zur
Jahresmitte 2006, ausgehend von einem Riickgang der Bau-
tatigkeit, spiirbar verlangsamt. Im Euroraum und in Japan, wo
das reale Bruttoinlandsprodukt noch bis in das laufende Jahr
hinein kraftig ausgeweitet worden war, schwachte sich die
konjunkturelle Grundtendenz ebenfalls ab.

Positives Marktumfeld

Der Markt fiir Online-Werbung entwickelte sich weiterhin
dynamisch. So musste die erst im Marz 2007 getroffene Vor-
hersage des Online-Vermarkterkreises (OVK) wie schon in
den vorangegangenen Jahren bereits am Ende des ersten
Quartals erneut nach oben korrigiert werden. Noch nie wur-
de so viel auf Websites geworben wie 2007. Ob Banner, Pop-
ups, gesponserte Websites oder kurze Filme - die Umsitze
mit grafischer Online-Werbung kletterten in Deutschland im
vergangenen Jahr auf EUR 976 Mio. Noch optimistischer fie-
len die Zahlen von Nielsen Media Research aus, die einen
Umsatz von EUR 1,1 Mrd. fiir das Jahr 2007 prognostizierten.
Innerhalb der Branche waren es insbesondere die Anbieter
von Gliicksspielen im Internet, aber auch Online-Vermittlungs-
dienste und Portalbetreiber, die fiir ihre Produkte und Services
warben. Ebenfalls sehr hohe Online-Werbeaufwendungen
tétigte mit knapp EUR 94 Mio. erneut die Telekommunikati-
onsbranche, gefolgt von den Finanzdienstleistern mit EUR
81 Mio. und der Branche E-Commerce mit EUR 62 Mio. Online-
Werbeinvestitionen. Die Handelsorganisationen investierten
EUR 59 Mio. in ihre Online-Werbeschaltungen.

Der deutsche Online-Markt folgt damit einem weltweiten
Trend. So sehen die Marktforscher von Zenith Optimedia in
Online-Werbung das Potenzial, bis 2010 einen Anteil von
11,5 Prozent des Werbemarktes fiir sich verbuchen zu konnen
- als drittgroRtes Segment hinter TV- und Zeitungswerbung.

Noch optimistischer sind die Markforscher der britischen
Firma Group M. Sie rechnen damit, dass Online-Werbung in
GroRbritannien schon 2009 den grofRten Teil des Werbemark-
tes erobern und TV-Werbung damit auf Platz zwei verweisen
konnte. In GroBbritannien sind allerdings die Gewichte anders
verteilt: Die Zahl werbefreier Pay-TV-Sender ist groler, die
Zahl werbefinanzierter Free-TV-Sender deutlich kleiner als in
Deutschland.
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Laut der Studie EIAA ,Mediascope Europe 2007 sind be-
reits 57 Prozent der Europder online — dies entspricht einer
Steigerung von rund sechs Prozent gegeniiber 2006. Am wei-
testen ist das Internet dabei in den Niederlanden verbreitet
(81 Prozent), gefolgt von Norwegen (78 Prozent) und Schwe-
den (74 Prozent). In Deutschland verfiigen mittlerweile 61 Pro-
zent (iber einen Internetanschluss. Mit einer Steigerungsrate
von 15 Prozent gegentliber 2006 wachst die Internetverbreitung
damit in Deutschland so stark wie nirgendwo sonst in Europa.
Hierflir sorgen vor allem die lber 55-Jahrigen und der stark
wachsende Frauenanteil. Die Internetnutzer in Europa gehen
pro Woche durchschnittlich 5,5 Tage ins Web und verbringen
dort 11,9 Stunden.

Ein Grund fiir die wachsende Internetnutzung ist die weiterhin
zunehmende Verbreitung von Breitband-Internetanschliissen
in Europa. So stieg die europaische Breitbanddurchdringung im
vergangenen Jahr gegeniiber 2006 um acht Prozent auf insge-
samt 81 Prozent an. Die fiihrende ,,Breitbandnation” in Europa
mit einer nahezu flachendeckenden Verbreitung in Hohe von
92 Prozent unter den Internetnutzern ist GroRRbritannien, gefolgt
von Frankreich, Norwegen und Danemark (je 89 Prozent).

Waren in der Vergangenheit Online-Vermarkter lediglich auf
ein oder zwei Online-Marketingsegmente spezialisiert, so z. B.
Portale auf Branding oder Online-Direktmarketing-Dienstleis-
ter auf E-Mail-Marketing, wird es in Zukunft immer wichtiger,
die optimale Kombination aus den verschiedenen digitalen
Werbedisziplinen anbieten zu konnen. Daher erweitern im-
mer mehr Vermarkter ihr Service-Angebot, gleichzeitig darauf
bedacht, auch eine internationale Reichweite zur Verfiigung
stellen zu konnen. Der Trend geht also hin zum internationalen
Full-Service-Anbieter. Nur wer (iber internationale Netzwer-
ke verfiigt und somit pan-europaische oder weltweite Kam-
pagnen durchfiihren kann, wird sich mittelfristig im Markt
behaupten.

Diese Entwicklung zeigt sich auch ganz deutlich anhand der
gestiegenen M&A-Aktivitdt innerhalb der Branche: Haben in
den letzten Jahren Nischenanbieter den Online-Werbemarkt
bestimmt, verstarkt sich zunehmend der Trend zur weiteren
Konsolidierung und Marktbhereinigung. Neben der bereits
angesprochenen Akquisition von DoubleClick durch Google
dominierte vor allem der Kauf von aQuantive durch Microsoft,
Right Media durch Yahoo, RealMedia durch WPP und Zanox
durch Springer das Marktgeschehen, um hier nur auf die
groBten Transaktionen einzugehen. Der beabsichtigte Kauf
von Yahoo durch Microsoft markiert dabei den vorlaufigen
Hohepunkt einer jlingst wieder an Dynamik gewonnenen
M&A-Aktivitat.

GroRe jedoch ist, wie so oft, nicht alles. Nur wenige Vermark-
ter bieten nach wie vor die gesamte Palette des Online-Mar-
ketings mit eigener Technologie und landeriibergreifender
Platzierungskraft an. Wer schnell und flexibel auf Kunden-
wiinsche reagiert und fiir den Technologie und GroRe nicht
Selbstzweck sind, wird auch in Zukunft und inshesondere
im Wetthewerb mit groBen Marktteilnehmern bestehen und
ihnen in einem weiterhin rasant wachsenden Markt sogar
Marktanteile abnehmen kdnnen. Nicht zu unterschatzen ist
des Weiteren die Tatsache, das die regionalen Werbemarkte
inshesondere in Europa nach wie vor recht heterogen sind.
Nur wer (ber die erforderliche lokale Expertise verfiigt, die
Entscheider vor Ort und die individuellen Marktbedingungen
kennt, wird mittelfristig Erfolg haben. Entscheidend bei der
Vergabe von Werbebudgets an Online-Vermarkter sind je-
doch letztlich — und hier unterscheidet sich die Online-Werbe-
branche nicht im Geringsten von klassischen Sektoren —
Qualitat, Zuverlassigkeit und personlicher Service aus einer
Hand.

Geschaftstatigkeit und Geschéftsverlauf

Die Gruppe um die ad pepper media International N.V. ist
eines der filhrenden unabhangigen Vermarktungsnetz-
werke im Bereich Online-Werbung. Mit 19 Niederlassungen
in zwolf europaischen Landern sowie den USA und Australien
wickelt ad pepper media fiir Tausende von nationalen und
internationalen Werbekunden Kampagnen in derzeit mehr
als 50 Landern weltweit ab. Die Produktgruppen Branding,
Performance, E-Mail-, Affiliate- und Suchmaschinen-Mar-
keting sowie Ad Serving stehen fiir die gesamte Bandbreite
onlinefahiger Werbeformate. Die Preismodelle reichen dabei
von reichweitenorientierten CPM Kampagnen (Cost per Mil-
le) Giber Click-Kampagnen, bis hin zu rein erfolgsabhangigen
Werbekampagnen auf CPA Basis (Cost per Action) im Bereich
Performance- und Affiliate- Marketing (Webgains).

Fiir zahlreiche Unternehmen und Marken geht es inshesonde-
re darum, eine hohe Visibilitdt mit hohem Wiedererkennungs-
wert im Online-Markt zu erlangen und die angestrebte Ziel-
gruppe mit dem richtigen Instrument bei maglichst geringen
Streuverlusten anzusprechen. Hier kommen die Losungen,
Services und das internationale Netzwerk von ad pepper
media zum Tragen.

Agenturen und Werbetreibende erhalten einen umfangrei-
chen Komplettservice vom Kampagnen-Management bis zum
Reporting — immer auf Basis der bestverfiigharen Technolo-
gie. ad pepper media baut sein Leistungsspektrum innerhalb
der einzelnen Produktbereiche stetig aus, entwickelt neue
Services und Losungen, um Kunden und Website-Partner
gleichermaBen stdndig bessere Ergebnisse garantieren zu
konnen.

Das Portfolio von ad pepper media bietet fiir Betreiber von
Websites ein umfassendes Set an Produkten und Technolo-
gien, um die Seiten gewinnbringend zu vermarkten oder noch
attraktiver fiir Besucher zu machen: Egal ob unsere Website-
Partner die Nutzung von freiem Werbeinventar maximieren,
zusatzliche Ertrage mit ihrer E-Mail-Datenbank erzielen, leis-
tungsstarkes Ad Serving nachfragen oder einfach als Affiliate-
Partner Geld verdienen wollen.

Dariiber hinaus wurde die erklarte Strategie der Zukunftssi-
cherung durch den Ausbau der Dienstleistungspalette konse-
quent weitergefiihrt. Hier sind die Akquisitionen von Emediate
(Ad Serving) und von ad agents (Suchmaschinen-Marketing)
zu nennen. Durch die Ubernahme des skandinavischen Ad
Serving Providers sind wir komplett von Drittanbietern unab-
hangig und konnten zum Teil signifikante Einsparungspoten-
ziale realisieren.

Der ernorme Bedeutungszuwachs des Suchmaschinen-
Marketings ist unbestritten. Mit den ad agents haben wir uns
Zugang zu diesem lukrativen Marktsegment verschafft und
konnten im vergangenen Geschaftsjahr bereits deutlich er-
kennbare Erfolge vorweisen.

Neben der unmittelbaren Erfolgskontrolle ist die zielgenaue
Ansprache einzelner Gruppen im Internet, das so genannte
Targeting, von zunehmender Bedeutung. ad pepper media
stellte seine revolutiondre semantische Targeting Techno-
logie iSense im September auf der ad:tech in London sowie
erstmals auf dem Kernmarkt Deutschland im Rahmen der
OMD in Diisseldorf vor. Im Gegensatz zum herkémmlichen
.Contextual Targeting” sucht dieses Verfahren nicht nach
Keywords auf einer Website, was in der Vergangenheit oft-
mals zu suboptimalen Werbeergebnissen gefiihrt hat. Es wird
vielmehr der gesamte sichtbare Text einer Seite in Sekunden-
bruchteilen analysiert, die enthaltenen Schwerpunktthemen
erfasst und die dazu passenden Kampagnen platziert. Rele-
vanz ist hier das entscheidende Stichwort, da sich Internet-
nutzer nur dann durch Internetwerbung angesprochen fiihlen,
wenn die Werbung auch zum Inhalt der jeweils aufgerufenen
Website passt. Ebenso verhindert iSense auf Wunsch Werbe-
schaltungen auf Websites, bei denen es um Alkohol, Drogen,
Tabak, Sex, Nacktheit, Waffen oder extreme Ansichten z. B.
im politischen oder religiosen Bereich geht. Auch Schaltun-
gen im thematischen Umfeld von Gliicksspiel und unerlaubten
Downloadangeboten lassen sich ausschlieBen, um beispiels-
weise die Werbung eines Musiklabels im Umfeld eines posi-
tiven Artikels tiber Musiktauschborsen zu vermeiden — oder,
falls Ziel der Kampagne, natiirlich auch konkret auswahlen.

25




26

Lagebericht

Darstellung der Ertragslage:

Umsatzentwicklung

Im Geschaftsjahr 2007 konnte ad pepper media mit einem
Umsatzsprung um 21,4 Prozent auf rund TEUR 50.624 nicht nur
mit dem hohen Wachstumstempo des Online-Werbemarktes
Schritt halten, sondern dieses noch tibertreffen und erstmals
eine fiir Kunden und den Kapitalmarkt psychologisch wichtige
UmsatzgroBenordnung erreichen. Im Vergleichszeitraum des
Vorjahres hatten die Erldse noch rund EUR 41,7 Mio. betragen.

Die Segmentberichterstattung der Gesellschaft erfolgt nach
geographischen Zuordnungen und unterscheidet zwischen
Zentraleuropa (Deutschland, Niederlande, Slowakei), Nord-
europa (Danemark, Schweden), Westeuropa (GroRbritannien,
Frankreich, Spanien, Italien) und den USA. Mit einem Umsatz-
anteil von (iber 43,1 Prozent, was EUR 21,8 Mio. entspricht,
verbucht Zentraleuropa den hochsten Umsatzanteil (Vorjahr:
EUR 20,4 Mio.), gefolgt von Westeuropa mit 32,4 Prozent bzw.
EUR 16,4 Mio. (Vorjahr: EUR 15,2 Mio.) und Nordeuropa mit
21,2 Prozent oder EUR 10,8 Mio. (Vorjahr: EUR 8,6 Mio.). Die
Drittlander erzielten einen Umsatz von rund EUR 3,3 Mio. nach
EUR 3,1 Mio. im Vorjahr. Diese regional breit gefacherte Um-
satzverteilung stellt einen zusétzlichen Sicherheitsfaktor fiir
die Geschaftsentwicklung dar.

Mit Blick auf das vierte Quartal konnte die ad pepper media-
Gruppe International N.V. in einem dynamischen Markt stark
wachsen und profitierte einerseits vom allgemeinen positiven
Markttrend, andererseits aber vor allem von seiner hervorra-
genden Positionierung als international aufgestellter Anbieter
mit nahezu der gesamten Produktpalette im Bereich Online-
Werbung. Daher fiel das letzte, beeinflusst durch das Weih-
nachtsgeschaft traditionell starkste Quartal eines Geschafts-
jahres besonders erfreulich aus: ad pepper media konnte mit
einem Umsatz von TEUR 14.603 (Q4 2006: TEUR 11.504) das bis-
her beste Ergebnis seit Griindung der Gesellschaft erzielen.

Bruttomarge

Die Bruttomarge konnte mit 47,7 Prozent (2006: 49,1 Prozent)
wieder auf sehr hohem Niveau gehalten werden; sie stieg
auf insgesamt TEUR 24.169 (2006: insgesamt TEUR 20.484).
Der leichte prozentuale Riickgang bei der Bruttomarge ist
insbesondere auf die Tatsache zuriickzufiihren, dass wir mit
unserem Produkt Webgains (Affiliate-Marketing) iberpropor-
tionale Wachstumsraten erzielen und die Marge in diesem
Bereich brancheniiblich unterhalb derer der iibrigen Produkte
liegt. Daneben fiihrte die Akquisition der ad agents, die auf-
grund ihres Geschaftsmodells eine niedrigere Marge erwirt-
schaftet, zu einer leichten Verwasserung der Bruttomarge.
Beide Einflussfaktoren sind, neben weiteren Sonderfaktoren,
verantwortlich fiir die im vierten Quartal unterproportionale
Margenentwicklung. Sie belief sich auf 45,6 Prozent (Q4 2006:
49,3 Prozent).

Entwicklung der operativen Kosten

Die operativen Kosten sind im Vergleich zum Vorjahr deut-
lich gestiegen und betrugen insgesamt EUR 20,4 Mio. (2006:
EUR 14,7). Grund hierfiir ist zum einen die akquisitionshedingte
Erhohung der Mitarbeiterzahl im Zuge der Akquisitionen von
Emediate und ad agents in der ersten Jahreshalfte 2007. Da-
neben flihrten Abschreibungen auf im Rahmen von Unterneh-
mensiibernahmen erworbene immaterielle Vermogenswerte
zu insgesamt hoheren operativen Kosten. Im Verlauf des Jah-
res 2007 hat sich der Abschreibungsaufwand von EUR 2,0 Mio.
im Vorjahr auf EUR 2,6 Mio. erhoht. Der Anstieg hat seine Ur-
sache in der Erhdhung des Anteils von immateriellen Vermo-
genswerten, die im Rahmen der kiirzlich erfolgten Unterneh-
mensiibernahmen erworben wurden. Wir gehen davon aus,
dass unser akquisitionshedingter Abschreibungsaufwand als
Folge der jiingsten Ubernahmen wie auch kiinftiger Unterneh-
menserwerbe weiter steigen wird. SchlieBlich haben wir nicht
unerhebliche Investitionen in den internationalen Roll-Out von
Webgains sowie in technologische Produktentwicklungen
von iSense und Emediate getéatigt. Zudem fiihrten Kosten im
Zuge eines im dritten Quartal 2007 durchgefiihrten Kostenein-
sparungs- und Effizienzsteigerungsprogramms zu Einmalauf-
wendungen in Hohe von rund EUR 1,5 Mio.

Riickgangig waren auch die Wertherichtigungen auf Forde-
rungen. Mussten wir im Jahre 2006 hierfiir noch insgesamt
einen Aufwand von EUR 0,9 Mio. verbuchen, war der Betrag
mit EUR 0,4 Mio. fiir das abgelaufene Geschaftsjahr bereits
deutlich niedriger. Hier zeigen sich erste Auswirkungen eines
deutlich verbesserten Forderungsmanagements, dessen Ziel
es ist, auch im laufenden Jahr weitere Optimierungen zu er-
reichen.

EBIT und Vorsteuerergebnis

Im abgelaufenen Geschaftsjahr konnte ein Ergebnis vor Zin-
sen und Steuern (EBIT) von EUR 3,8 Mio. erzielt werden (2006:
EUR 5,8 Mio.). Hierin enthalten sind Meilensteinzahlungen im
Zusammenhang mit der VerauRBerung der Minderheitshetei-
ligung an dMarc Broadcasting und Falk eSolutions (Equity
Income) von insgesamt EUR 6,8 Mio. Im Vorjahr betrugen die
Ertrdge aus Equity Income insgesamt EUR 8,4 Mio.

Im Geschaftsjahr 2007 haben sich die Zinsertrage von EUR 0,7
Mio. im Vorjahr auf EUR 0,6 Mio. erm&Rigt. Der Riickgang der
Zinsertrage im Jahre 2007 gegeniiber 2006 hatte seine we-
sentliche Ursache in einem im Jahresmittel insgesamt nied-
rigeren Bestand an liquiden Mitteln und marktgangigen Wert-
papieren. Das gestiegene Zinsniveau fiihrte dabei zu einem
gegenldufigen Effekt. Das Ergebnis vor Steuern betragt TEUR
4.369 (2006: TEUR 6.508).

Es ist unschwer zu erkennen, das ad pepper media ohne die
weiteren Meilensteinzahlungen einen deutlichen operati-
ven Verlust hatte ausweisen miissen. Eine im Vergleich zur
Umsatzentwicklung insgesamt zu hohe Kostenbasis war der
Hauptgrund dafiir. Daher hatte sich das Management Mitte
des abgelaufenen Jahres zu einem umfangreichen Kostenein-
sparungs- und Effektivitdtssteigerungsprogramm entschlos-
sen. Die Kostenentwicklung ist auch nach Abschluss dieser
Malnahme Gegenstand unaufhorlicher Optimierungsbemii-
hungen, allerdings darf nicht vergessen werden, dass sich
ad pepper media in einem stark wachsenden und gleichzeitig
hoch kompetitiven Marktumfeld befindet, das kontinuierli-
che Investitionen in Menschen und Technologie erforderlich
macht. Auch das laufende Jahr wird sich kostenseitig im
Spannungsfeld zwischen dem Bestreben zur Steigerung der
Profitabilitat einerseits und weiteren Investitionen in Markte
und Technologien andererseits bewegen.
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Darstellung der Finanz- und Vermogenslage:

Cash flow

Der Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit betrug im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr TEUR -1.822 (2006: TEUR 3.141). Im
Investitionsbereich wurden im Berichtszeitraum TEUR 3.587
fiir immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen
sowie TEUR 4.598 fiir den Erwerb von Geschafts-/Firmenwer-
ten ausgegeben. Beide Positionen wurden mafRgeblich durch
die Akquisition der Emediate ApS im Januar 2007 beeinflusst.
Daneben erhielten wir TEUR 5.606 aus dem Beteiligungsver-
kauf der dMarc Broadcasting an Google und Falk eSolutions
an DoubleClick. Die Ausgaben aus Investitionstatigkeit be-
trugen per Saldo TEUR 1.737. MaRgeblich im Cash Flow aus
der Finanzierungstatigkeit war die im Zusammenhang mit
der Akquisition der Emediate getatigte Barkapitalerhohung
(TEUR 2.297) sowie der Mitte des abgelaufenen Jahres durch-
gefiihrte Aktienriickkauf (TEUR -1.230).

Bilanzstruktur

Die Bilanzstruktur wird weiterhin durch eine vergleichsweise
sehr hohe Eigenkapitalposition in Hohe von TEUR 56.467 ge-
prégt nach TEUR 50.853 per 31. Dezember 2006. Die Erhohung
dieser Position resultiert im Wesentlichen aus der im Zuge
der Akquisition der Emediate im Januar durchgefiihrten Bar-
kapitalerhohung von TEUR 2.278 durch Ausgabe von 209.854
neuen ad pepper media-Aktien sowie dem im abgelaufenen
Jahr erwirtschafteten Gewinn in Hohe von TEUR 2.587. Die
Eigenkapitalquote betrdgt somit am Ende der Berichtsperiode
82,0 Prozent bei einer Bilanzsumme von TEUR 68.847 (31. De-
zember 2006: 76,9 Prozent). Die ad pepper media-Gruppe ist
zum Bilanzstichtag eigenfinanziert. Langfristige Verbindlich-
keiten gegentiiber Kreditinstituten existieren nicht.

Auf der Aktivseite der Bilanz erhdhten sich die Firmenwerte
auf TEUR 20.664 nach TEUR 16.066 per 31. Dezember 2006.
Grund hierfiir ist im Wesentlichen wiederum die Akquisition
der Emediate zu Beginn des Jahres im Zuge derer Firmenwer-
te in Hohe von TEUR 3.601 erworben wurden sowie eine letzte
Meilensteinzahlung an die ehemaligen Gesellschafter der
mediasquares GmbH in Hohe von TEUR 949. Die Forderungen
aus Lieferung und Leistung erhéhten sich unterproportional
zum Umsatzwachstum um TEUR 1.656 auf TEUR 12.846 gegen-
tiber Jahresende 2006.

Die liquiden Mittel einschlieBlich kurzfristig liquidierbarer
Zahlungsmittel befinden sich mit TEUR 17.550 unterhalb des
Vorjahresniveaus (31. Dezember 2006: TEUR 22.678). Grund
hierfiir sind zum einen die im abgelaufenen Jahr getatig-
ten Akquisitionen, eine durch ad pepper media zu zahlende
Meilensteinzahlung im Zusammenhang mit dem Erwerb der
mediasquares GmbH sowie das zur Jahresmitte durchgefiihr-
te Aktienriickkaufprogramm.

Management und Mitarbeiter

ad pepper media beschaftigte am 31. Dezember 2007 weltweit
241 festangestellte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Somit
wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr insgesamt 36 zuséatz-
liche Mitarbeiter eingestellt. Neben einer akquisitionsbeding-
ten Erhéhung der Belegschaft im Zusammenhang mit dem
Erwerb von Emediate und ad agents hat inshesondere der
Ausbau des Kerngeschafts sowie der Roll-Out von Webgains
und mediasquares in Deutschland, Frankreich, BeNeLux und
Skandinavien wesentlich zum Mitarbeiteranstieg beigetragen.
Der Schwerpunkt der Mitarbeiterentwicklung lag auf den Be-
reichen ,Vertrieb” und , Business Development”. Insgesamt
sind fiir ad pepper media mit 62 die meisten Mitarbeiter im
Vertrieb tatig. Sie sind fiir die Betreuung und Neugewinnung
von Kunden weltweit verantwortlich.

Innerhalb des vierkopfigen Vorstandsteams verantwortet der
Vorstandsvorsitzende Ulrich Schmidt die Ressorts Business
Development, Produktentwicklung, Marketing und Techno-
logie. Jens Korner ist zustdndig fiir Finanzen, Personal und
Investor Relations. Niels Niissler ist verantwortlich fiir Ver-
kauf und Media-Einkauf. Die Bereiche Produkt- und Techno-
logie-Development fallen in die Verantwortung von Michael
A. Carton.

Hauptversammlung

Auf der Hauptversammlung der ad pepper media International
N.V. am 30. April 2007 in Amsterdam wurden alle Beschluss-
vorschlage der Tagesordnung ohne Gegenstimmen oder Ent-
haltungen angenommen. Insgesamt waren 50,81 Prozent der
11.364.854 Stimmrechte auf der Hauptversammlung vertreten.
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Risikobericht:

Vorbemerkung

Im deutschen Gesetz liber Kontrolle und Transparenzim Unter-
nehmensbereich (KonTraG) sowie im niederlandischen Corpo-
rate Governance Code sind die wesentlichen Bestimmungen
und Verpflichtungen beziiglich des Risikomanagement- und
Kontrollsystems festgelegt. Entsprechend diesen in Deutsch-
land und den Niederlanden geltenden Vorschriften unterhalt
ad pepper media ein umfassendes und angemessenes Risiko-
managementsystem. Der Vorstand hat dabei sicherzustellen,
dass die Gesellschaft sdmtliche einschldgigen Gesetze und
Vorschriften erfiillt und berichtet dem Aufsichtsrat regelmaRig
tiber die internen Risikomanagement- und Kontrollsysteme.
Das Risikomanagementsystem von ad pepper media identifi-
ziert dabei signifikante Risiken, die sich auf das Unternehmen
auswirken konnten. Diese werden quantifiziert und auf ihre
mogliche Auswirkungen bewertet. Schlielich werden ent-
sprechende MalRnahmen festgelegt, mit welchen den Risiken
zu begegnen ist. Im Folgenden sind mdgliche signifikante Risi-
ken aufgefiihrt, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist:

Rechtliche Risiken:

Datenschutz und Schutz der Privatsphare

Websites legen normalerweise kleine Dateien mit nicht perso-
nenbezogenen (oder ,,anonymen”) Informationen, allgemein als
Cookies bekannt, auf den Browser eines Internetnutzers.
Cookies sammeln in der Regel nicht personenbezogene Infor-
mationen iiber Nutzer, um es den Websites zu ermdglichen, den
Nutzern besser auf sie zugeschnittene Inhalte zu versorgen. Die
Informationen der Cookies werden durch die Browsersoftware
des Internetnutzers an die Website weitergeleitet. Wir verwen-
den Cookies derzeit, um die Bewegungen von Internetnutzern
durch die Websites unserer Werbekunden zu verfolgen und
mogliche betriigerische Handlungen in unseren Netzwerken
zu iiberwachen und zu verhindern. Die meisten derzeit er-
haltlichen Internetbrowser ermdglichen es Internetnutzern,
ihre Browsereinstellungen zu d@ndern, um zu verhindern, dass
Cookies auf der Festplatte gespeichert werden. Internetnut-
zer konnen Cookies auch jederzeit von der Festplatte Idschen.
Einige Internetkommentatoren und Verfechter der Privatsphare
haben eine Begrenzung oder gar ein Verbot der Verwendung

von Cookies vorgeschlagen, und in manchen Landern wurden
Gesetze erlassen, die die Verwendung der Cookie-Technologie
reglementieren. Die Wirksamkeit unserer Technologie kann
durch die Verringerung oder Beschrénkung der Verwendung
von Cookies begrenzt werden. Wenn die Verwendung oder
Wirkung von Cookies eingeschrankt wiirde, miissten wir uns
auf andere Technologien umstellen, um geographische oder
verhaltenshezogene Informationen zu sammeln. Solche Tech-
nologien existieren zwar, sind aber erheblich weniger effektiv
als Cookies. Wir miissten auBerdem neue Technologien ent-
wickeln oder kaufen, um Betrug in unseren Netzwerken zu
verhindern. Der Ersatz von Cookies konnte zeitraubend und mit
erheblichen Investitionen verbunden sein. Es ist moglich, dass
sich die Entwicklung desselben als wirtschaftlich nicht sinnvoll
erweist oder aber sich eine Umsetzung nicht rechtzeitig reali-
sieren lasst, um den Verlust von Kunden oder Werbeplatz zu
verhindern. Aufgrund der Verwendung der Cookie-Technologie
oder einer vergleichbaren Technologie zur Informationssamm-
lung von Internetnutzungsverhalten, konnen wir in der Zukunft
Gegenstand von Prozessen oder Ermittlungen werden.

Dariiber hinaus regeln viele Rechtssysteme im Detail sowohl
die Sammlung personlicher Daten als auch die Nutzung die-
ser Daten fiir Kampagnen im Direktmarketing. Wir halten uns
zwar an die jeweils geltenden Gesetze in den verschiedenen
Rechtssystemen, konnen aber nicht ausschlieRen, dass sich
Verdanderungen der Gesetzeslage erheblich auf unsere Ge-
schaftsmodelle und Erlose auswirken.

Jeder Prozess oder jede staatliche MalRnahme gegen uns kénn-
te teuer und zeitaufwendig sein, kdnnte uns zwingen, unsere
Geschaftspraktiken zu dndern und konnte die Aufmerksamkeit
des Managements von anderen Geschaftsfeldern ablenken.

Rechte am geistigen Eigentum

Unsere Patente, Warenzeichen, Geschéaftsgeheimnisse,
Urheberrechte und andere Rechte am geistigen Eigentum
stellen wichtige Vermdgensgegenstande fiir uns dar. Ver-
schiedene Ereignisse auBerhalb unserer Kontrolle bilden eine
potenzielle Gefahr fiir unsere Rechte am geistigen Eigentum.
Gleiches gilt fiir unsere Produkte und Dienstleistungen. Ein
wirksamer Schutz geistigen Eigentums steht moglicherweise
nicht in jedem Land zur Verfiigung, in dem unsere Produkte
und Dienstleistungen vertrieben oder durch das Internet an-

geboten werden. Auch kdnnen die Bemiihungen, die wir zum
Schutz unserer Eigentumsrechte unternommen haben, nicht
ausreichen oder unwirksam sein. Jede bedeutende Beein-
trachtigung unserer Rechte am geistigen Eigentum kann unser
Geschaft oder unsere Wetthewerbsfahigkeit negativ beein-
trachtigen. Dariiber hinaus ist der Schutz unserer Rechte am
geistigen Eigentum teuer und zeitaufwendig. Jede Zunahme
nicht genehmigter Nutzungen unseres geistigen Eigentums
kann hohere Verwaltungsaufwendungen mit sich bringen und
unsere Ergebnisse negativ beeinflussen.

Unser Ziel ist es, Patentschutz fiir unsere Innovationen ge-
wahrt zu bekommen, allerdings besteht die Maglichkeit, dass
wir einige dieser Innovationen nicht entsprechend schiitzen
konnen. Dariiber hinaus ist es angesichts der zum Teil er-
heblichen Kosten des Patentschutzes moglich, dass wir be-
stimmte Innovationen nicht schiitzen, die sich spéter jedoch
als wichtig erweisen. Des Weiteren besteht die Maglichkeit,
dass sich der Umfang des Patentschutzes als unzureichend
herausstellt, oder dass ein erteiltes Patent fiir ungiiltig oder
nicht einklagbar erklart wirund

Dariiber hinaus steigt im Laufe unseres Unternehmens-
wachstums die Wahrscheinlichkeit, dass gegen uns Klagen
im Zusammenhang mit geistigem Eigentum erhoben werden.
Unsere Produkte, Dienstleistungen und Technologien konnen
moglicherweise Anspriichen Dritter nicht standhalten, und
unabhangig von der Berechtigung des Anspruches kann es
unter Umsténden zeitaufwendig und teuer sein, diese Ansprii-
che gerichtlich oder auBergerichtlich abzuwenden. Wenn
dariiber hinaus Forderungen gegen uns erfolgreich sind, ist
es moglich, dass wir zum Teil erhebliche Schadensersatzleis-
tungen zahlen oder Dienstleistungen oder Praktiken einstellen
miissen, die sich als Verletzung der Rechte Dritter erweisen
konnten. Es kann auch sein, dass wir uns um eine Lizenz be-
miihen missen, um unseren bestehenden Geschéftsverlauf
fortzusetzen zu konnen, was mit zu Teil erheblichen zusatzli-
chen Kosten verbunden sein kdnnte.

Marktrisiken:

Konkurrenz durch andere Werbenetzwerke, Anbieter von
Suchmaschinen und traditionelle Werbemedien

Unser Angebot fiir Werbekunden und Web-Publisher im In-
ternet umfasst Produkte und Dienstleistungen, deren Preisge-
staltung auf Cost Per Action (CPA), Cost Per Lead (CPL), Cost
Per Thousand Impressions (CPM) oder Cost Per Click (CPC)
beruht. Wir stehen in jedem Bereich unseres Geschifts in
starkem Wettbewerb, insbesondere durch andere Werbe-
und Affiliate-Netzwerke, die dhnliche Online-Dienstleistungen
und Produkte anbieten. Neben Online-Marketing-Netzwerken
und auf Affiliate-Marketing spezialisierten Unternehmen ste-
hen wir im Wettbewerb mit Anbietern von Suchmaschinen
wie Google und Yahoo! sowie mit groBen Ad Serving-Platt-
formen. Daneben konkurrieren wir auch mit traditionellen
Werbemedien, wie Direkt-Marketing, Fernsehen, Radio, Kabel
und Printmedien, die allesamt einen Anteil am Gesamtwer-
beetat fiir sich gewinnen mdchten. Zahlreiche bestehende
und potenzielle Wetthewerber verfiigen uns gegeniiber iiber
Wetthewerbsvorteile wie z. B. eine langere Unternehmens-
geschichte, einen hoheren Bekanntheitsgrad, einen grofe-
ren Kundenstamm, einen besseren Zugang zu vielbesuchten
Websites sowie zum Teil erheblich groRere Ressourcen in
Bezug auf Finanzen, Technik, Vertrieb- und Marketing. Die-
se Unternehmen setzen ihre Erfahrung und Ressourcen auf
unterschiedliche Art gegen uns ein, indem sie beispielsweise
eine aktivere M&A Strategie verfolgen, mehr in Forschung
und Entwicklung investieren oder aggressiver um Werbekun-
den und Websites konkurrieren. Wenn unsere Wettbewerber
mit Erfolg ahnliche oder bessere Dienstleistungen oder rele-
vantere Werbung anbieten, kann dies unter Umsténden zu ei-
nem erheblichen Verlust von Websites fiihren und sich damit
negativ auf unsere Erlose auswirken.

Heftiger Wetthewerb / Druck auf Margen und Erlds-
wachstum

Die Werbemarkte im Internet sind gekennzeichnet durch ei-
nen raschen technologischen Wandel, sich neu etablierende
Branchenstandards, regelmaRige Einfiinrung neuer Produkte
und Dienstleistungen und sich schnell andernde Anforderun-
gen seitens der Kunden. Die Einfiihrung neuer Produkte und
Dienstleistungen mit Hilfe innovativer Technologien sowie
einer damit einhergehenden Etablierung neuer Industriestan-
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dards konnen dazu fiihren, dass unsere bestehenden Produk-
te und Dienstleistungen veralten und unverkauflich werden
und uns somit zu unvorhergesehenen und nicht eingeplanten
Investitionen zwingen. Eine unzureichende Anpassungsfahig-
keit an diese Verénderungen kann negative Auswirkungen
auf unsere Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage haben.

Wir erwarten, dass unser Umsatzwachstum als Folge des
Basiseffekts sowie des starker werdenden Wettbewerbs im
Laufe der Zeit sinken wirund Des Weiteren erwarten wir ei-
nen zunehmenden Druck auf unsere operativen Margen als
Folge des gesteigerten Wetthewerbs und generell steigender
Ausgaben in anderen Bereichen unseres Geschafts. Darliber
hinaus konnte die Marge dadurch sinken, dass wir in Zukunft
einen hoheren Anteil unserer Werbeeinnahmen an unsere
Websitepartner innerhalb unseres Websiteportfolios bzw.
Affiliate-Netzwerkes zahlen miissen.

Finanzielle Risiken:

Geringe Rentabilitat

Das in 2007 erreichte Profitabilitdtsniveau ist weitgehend auf
Erlése im Zusammenhang mit BeteiligungsverduBerungen
zuriickzufiihren. Wir sind Risiken ausgesetzt, die uns in der
Zukunft daran hindern konnen, Nettogewinne zu erzielen. Zu
diesen Risiken zahlt unter anderem unsere Fahigkeit,

> auch zukiinftig hohe Einnahmen aus Beteiligungsverkau-
fen zu generieren,

> unseren Bestand an Werbeplatzen auf Websites von
Publishern, Eigentiimern von E-Mail-Listen und Herausge-
bern von Newslettern zu behaupten und zu erweitern,

> die Zahl der Werbekunden zu halten und zu steigern,
die unsere Produkte und Dienstleistungen nutzen,

> die Anzahl unserer angebotenen Produkte und Dienstleis-
tungen zu erweitern,

> uns an Veranderungen der Bediirfnisse und Usancen
von Online-Werbekunden anpassen zu kénnen, auch im
Hinblick auf die vom Markt geforderte Technologie,

> auf Herausforderungen zu reagieren, die sich aus der
grolRen und steigenden Zahl von Wettbewerbern in der
Branche ergeben,

> uns an rechtliche oder regulatorische Veranderungen
im Hinblick auf das Internet anzupassen, die Nutzung,
Werbung und den Handel betreffen,

> Umsatzziele fiir Partner zu erreichen, mit denen wir Min-
destgarantien vereinbart haben,

> Erlose aus Dienstleistungen zu erzielen, in die wir betracht-
liche Zeit und Ressourcen investiert haben, wie z. B.
motigo, Emediate und iSense,

> langfristigen Zielen, sofern erforderlich, gegeniiber kurz-
fristigen Ergebnissen Vorrang zu gewahren,

> uns an technologische Veranderungen hinsichtlich
Programmen zur Unterdriickung von Internetwerbung
anzupassen,

> uns an Veranderungen im Wettbewerbsumfeld anzu-
passen, und

> eine auf Basis unserer Investitionen in neue Technologien
und damit verbundenen Produkte/Dienstleistungen ausrei-
chende Profitabilitdt und Reputation im Markt zu erzielen.

Wenn wir beim Umgang mit diesen Risiken und Unsicherhei-
ten keinen Erfolg haben, kann das zum Teil erheblich negative
Auswirkungen auf unsere Ertrags-, Vermogens- und Finanzla-
ge nach sich ziehen.

Risiken unserer M&A-Strategie

Wir sind zum Teil aufgrund von Unternehmenskaufen und
-zusammenlegungen gewachsen und wir werden auch zu-
kiinftig Unternehmenskaufe in Erwédgung zu ziehen. Jede
Ubernahme kann materielle Auswirkungen auf unsere
Ertrags- und Finanzlage haben. Dariiber hinaus kann die In-
tegration eines (ibernommenen Unternehmens oder einer
Technologie unvorhergesehene betriebliche Schwierigkeiten,
Ausgaben und Risiken mit sich bringen. Zu den Bereichen, in
denen wir in diesem Zusammenhang mit Risiken konfrontiert
sein konnen, zdhlen:

> Die Umsetzung oder Veranderung von Kontrollen, Verfah-
ren und Strategien des {ibernommenen Unternehmens,

> die Ablenkung der Aufmerksamkeit des Managements von
anderen geschaftlichen Angelegenheiten,

> die Uberbewertung des iibernommenen Unternehmens,

> die Akzeptanz der Produkte und Dienstleistungen des liber-
nommenen Unternehmens bei unseren Kunden,

> kulturelle Probleme im Zusammenhang mit der Integration
von Mitarbeitern des iibernommenen Unternehmens in
unsere Gruppe,

> die Fortsetzung der Beschéftigung von Mitarbeitern der
Unternehmen, die wir (ibernehmen,

> die Integration der Buchhaltungs-, Management-, Informa-
tionssysteme, der Personalverwaltung und anderer Ver-
waltungssysteme jedes (ibernommenen Unternehmens.

Die Integration (ibernommener Firmen, Produkte und Mitarbei-
ter kannflir das Managementund unsere internen Ressourcen
eine erhebliche Belastung sein. Inshesondere Ubernahmen im
Ausland sind zusatzlich zu den oben genannten mit weiteren
Risiken verbunden. Hierzu zdhlen Risiken im Zusammenhang
mit der Integration von Firmen mit unterschiedlichen Kulturen
und Sprachen, Wechselkursrisiken sowie landesspezifische
wirtschaftliche, politische und rechtliche Risiken.

Aufgrund der Zahl der Ubernahmen, die wir in den vergange-
nen Jahren abgeschlossen haben, der unterschiedlichen Kun-
den und technologischen Funktionalitdten der ibernommenen
Produkte, der Dienstleistungsangebote, kdnnen uns zukiinfti-
ge Ubernahmen vor erheblich groRere Herausforderungen
im Hinblick auf Produkte, Umsatz, Marketing, Kundensupport,
Forschung und Entwicklung, Gebaude, Informationssysteme,
Buchhaltung, Personal und andere Integrationsaspekte stel-
len als diejenigen, die wir bereits getatigt haben; sie konnen
die vollstandige Integration dieser ibernommenen Unterneh-
men verzogern oder gefahrden.

Mindestzahlungen an bestimmte Mitglieder des Werbe-
netzwerkes

Wir sind im Rahmen bestimmter Vereinbarungen verpflichtet,
unkiindbare garantierte Mindestzahlungen von Erlosanteilen
an die Mitglieder unseres Netzwerkes zu leisten. In diesen
Vereinbarungen sagen wir zu, diese Mindestzahlungen an die
Mitglieder unseres Netzwerkes (iber einen ausgehandelten
Zeitraum zu leisten. Es ist schwierig, mit Sicherheit diejenigen
Umsatze vorherzusagen, die wir unsererseits im Rahmen die-
ser Vereinbarungen mit Garantiesummen einnehmen werden,
und manchmal bleiben unsere Einnahmen hinter der garan-
tierten Mindestzahlung von Erldsanteilen zuriick.

Wahrungsrisiken

Da ad pepper media einen signifikanten Anteil ihres Geschafts
auBerhalb der Eurolénder tatigt, kdnnen Wahrungsschwan-
kungen das Ergebnis wesentlich beeinflussen. Wahrungs-
risiken aus Finanzinstrumenten bestehen bei Forderungen,
Verbindlichkeiten, Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaqui-
valenten, die nicht in der funktionalen Wahrung einer Gesell-
schaft bestehen. Das Wahrungsrisiko aus Finanzinstrumenten
ist bei ad pepper media inshesondere fiir den US Dollar sowie
das Britische Pfund bedeutsam.

Goodwill Impairment

Wir verfiigen zum 31. Dezember 2007 {iber immaterielle Aktiva
in Hohe von EUR 29,8 Mio. (davon Goodwill: EUR 20,7 Mio.).
Wir sind im Rahmen von Rechnungslegungsvorschriften ver-
pflichtet, unsere abschreibungsfahigen immateriellen Aktiva
auf Wertminderung zu {iberpriifen, wenn Ereignisse und Um-
stande darauf hindeuten, dass der Buchwert dieser Aktiva
nicht realisierbar sein konnte. Wir sind auch gehalten, den
Unternehmenswert jahrlich oder ofter auf Wertminderungen
zu priifen, wenn Ereignisse oder Umstande darauf hindeuten,
dass der Buchwert des Unternehmenswertes nicht werthaltig
ist. Zu den Ereignissen und Umstanden, die zu einer Wertmin-
derung von Buchwerten abschreibungsfahigen immateriellen
Aktiva und des Unternehmenswertes flihren konnen, zéhlen,
ohne darauf beschrankt zu sein: signifikante Abweichung der
Ist-Ergebnisse von den Planzahlen, bedeutende Anderungen
in der Nutzung der Aktiva, bedeutende negative Trends in der
Branche oder der Gesamtwirtschaft, ein bedeutender Riick-
gang des Aktienkurses des Unternehmens (iber einen lange-
ren Zeitraum sowie Anderungen an der Geschéftsstrategie
des Unternehmens. Wir kdnnen gezwungen sein, eines signifi-
kanten Gewinnriickgangs in einem Zeitraum zu verzeichnen, in
dem Wertminderungen des Unternehmenswertes oder der ab-
schreibungsfahigen immateriellen Aktiva festgestellt werden.

Steuerrisiken

Unsere zukiinftigen Ertragssteuerzahlungen kdnnten negativ
beeinflusst werden durch zukiinftig geringer als erwartete
Gewinne in Rechtssystemen mit niedrigeren Steuersatzen und
hoher als erwartete Gewinne in Rechtssystemen mit hoheren
Steuersatzen. Zusitzlicher Steueraufwand droht ebenfalls,
wenn sich die Bewertung unserer latenten Steuerguthaben
und —verbindlichkeiten verandert, oder wenn sich das Steuer-
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recht, Verordnungen, Buchhaltungsgrundsétze oder deren In-
terpretationen dndern. Unsere Vorhersage der Steuerverbind-
lichkeiten kann jederzeit durch zustdndige Steuerbehdrden
liberpriift werden. Jedes nachteilige Ergebnis einer solchen
Uberpriifung kann sich negativ auf unsere Finanz-, Ertrags-
und Vermdgenslage auswirken. Darliber hinaus ist die Ermitt-
lung der Hohe unserer weltweiten Steuerriickstellungen und
andere Steuerverbindlichkeiten hochst komplex und es gibt
viele Transaktionen und Berechnungen, bei denen die end-
giiltige Festlegung der Steuern ungewiss ist. Wir halten un-
sere Schatzungen zwar fiir realistisch, aber das tatsdchliche
Steuerergebnis kann sich von den in unseren Abschliissen
enthaltenen Betragen unterscheiden und unsere finanziellen
Ergebnisse in dem Zeitraum oder den Zeitrdumen, fiir die die
Steuerfestsetzung gilt, erheblich beeinflussen.

Neue Bilanzierungsrichtlinien

Das International Accounting Standards Board (IASB) oder
andere Gremien konnen von Zeit zu Zeit neue und berar-
beitete Richtlinien, Interpretationen und andere Leitlinien
herausgeben, die Auswirkungen auf die International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) haben kdnnen. Im Ergebnis
kann es sein, dass eine Rechnungslegungsvorschrift vorge-
schrieben wird, fiir die es zuvor keine Regelung gab oder dass
eine Rechnungslegungsvorschrift als allgemeingiiltig erklart
wird, flir die es zuvor Interpretationsspielraum gab. Denkbar
ist auch, die Akzeptabilitat einer giiltigen Methode zugunsten
einer véllig anderen widerrufen wirund Solche Anderungen
hinsichtlich IFRS konnen sich erheblich auf unsere Finanz-,
Ertrags- und Vermdgenslage auswirken.

Liquiditats- und Cash-Flow Risiken

Im wesentlichen werden alle liquiden Mittel und kurzfristig
liquidierbaren Wertpapiere des Unternehmens von Finanzinsti-
tutionen verwaltet. Auf der Grundlage unserer Geschéftsent-
wicklung kann die Liquiditat von ad pepper media International
N.V. gegenwartig als sicher angesehen werden und reicht
trotz zukiinftiger Investitionen in neue Unternehmen, eines
negativen Cashflows aus betrieblicher Tatigkeit und eines Ak-
tienriickkaufprogramms im ersten Halbjahr 2007 aus, um alle
zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen zu erfiillen. Ein weiter-
er Riickgang der liquiden Mittel wird erwartet, da in Zukunft
weitere Investitionen erforderlich sind. Hinzu kommt, dass das
Unternehmen abhéngig ist von der Zahlungsmoral seiner Kun-

den. Unsere Forderungen sind in der Regel ungesichert und re-
sultieren aus Umsatzen, die zum weit tiberwiegenden Teil mit
Kunden generiert, die ihren Sitz in Europa haben. Das Unter-
nehmen priift laufend die Kreditwiirdigkeit seiner Kunden und
hat Riickstellungen fiir etwaige Forderungsausfélle gebildet.

Technologien und IT-Risiken:

Gefahren durch neue Technologien

Technologien konnten entwickelt werden, die die Anzeige un-
serer Werbung im Internet blockieren oder unterdriicken. Ein
GroBteil unserer Erlose wird dadurch erzielt, das Werbekun-
den fiir das Erscheinen ihrer Werbung auf Websites Geld be-
zahlen. Technologien, die den Zweck erfiillen, Internet-Wer-
bung zu blockieren oder zu unterdriicken, konnen sich daher
nachteilig auf unsere Betriebsergebnisse auswirken.

Rasanter technologischer Wandel

Der Markt fiir Internet-Werbung ist gekennzeichnet durch
schnellen technologischen Wandel, sich entwickelnde Bran-
chenstandards, die haufige Einfiihrung neuer Produkte und
Dienstleistungen sowie ein sich verdnderndes Kundenverhal-
ten. Die Einflihrung neuer Produkte und Dienstleistungen und
die Entstehung neuer Branchenstandards kdnnen vorhande-
ne Produkte und Dienstleistungen veralten lassen und unver-
kauflich oder unerwartete Investitionen in neue Technologie
erforderlich machen. Unser Erfolg wird von unserer Fahigkeit
abhéangen, uns an die rasanten technologischen Veranderun-
gen anzupassen, vorhandene Losungen zu verbessern und
eine Vielzahl neuer Losungen zu entwickeln und einzufiihren,
um den sich kontinuierlich verdndernden Anforderungen sei-
tens unserer Kunden und Partner gerecht zu werden. Wer-
bekunden verlangen z. B. zunehmend nach Online-Werbe-
netzwerken sowie nach Werbung, die iiber reine Standbilder
hinausgeht und ,rich media” wie Audio und Video, Interak-
tivitat und Methoden zur zielgenaueren Verbraucheranspra-
che einbezieht. Unsere Systeme unterstiitzen nicht samtliche
Arten von Werbeformaten. Ebenso ist es so, dass einige Pub-
lisher innerhalb unseres Netzwerkes nicht alle durch uns
angebotenen Werbeformaten akzeptieren. Dariiber hinaus
kann eine weitere Zunahme von schnellen und leistungsfa-
higen Internetzugangen, neue Produkte und Dienstleistungen
mit sich bringen, die durch den Anstieg der Bandbreite erst

moglich werden. Wenn wir uns nicht mit Erfolg solchen Ent-
wicklungen anpassen, konnten wir Kunden und/oder Teile des
von uns vermarkteten Werbeplatzes verlieren. Den iiberwie-
genden Teil der in unserem Unternehmen benutzten Software
kaufen wir ein und wir beabsichtigen auch zukiinftig, Techno-
logien von Drittanbietern zu erwerben. Wir kdnnen nicht mit
Sicherheit sagen, dass diese Technologien auch in Zukunft
zu wirtschaftlich vertretbaren Bedingungen oder {iberhaupt
erhéltlich sein werden. Wir kdnnen auch auf Schwierigkeiten
treffen, die das erfolgreiche Design, die Entwicklung, Einfiih-
rung oder Vermarktung neuer Losungen verzogern oder ver-
hindern. Jede neu von uns entwickelte Losung oder Verbes-
serung, wird die Anforderungen unserer derzeitigen Kunden
und Interessenten erfiillen miissen, und es ist mdglich, dass
sie im Markt nicht auf die erhoffte Akzeptanz trifft. Wenn wir
mit den technologischen Entwicklungen und der Einfiihrung
neuer Branchen- und Technologiestandards nicht kosten-
guinstig Schritt halten, konnten unsere Ausgaben steigen, und
wir konnten Kunden und Werbeplatz verlieren.

IT-Architektur/ Infrastruktur

Um erfolgreich zu sein, muss die Infrastruktur unserer Netz-
werke leistungsfahig und zuverldssig sein. Je groer die Nut-
zerfrequenz und die Komplexitat unserer Produkte und Dienst-
leistungen, desto mehr Rechenleistung werden wir bendtigen.
Wir haben erhebliche Aufwendungen fiir den Kauf und die
Anmietung von Datenzentralen, Geraten und die Aktualisierung
unserer Technologie und der Infrastruktur unseres Netzwer-
kes getatigt, um mit steigendem Traffic umzugehen und neue
Produkte und Dienstleistungen einzufiihren, und erwarten, dies
fortzusetzen. Diese Investitionen sind kostenintensiv und
komplex und konnten Effizienzverluste oder Betriebsausfille
verursachen. Wenn wir nicht erfolgreich expandieren oder
Effizienzverluste oder Betriebsausfille eintreten, konnte die
Qualitat unserer Produkte und Dienstleistungen und die Kun-
denzufriedenheit leiden. Dies konnte unseren Ruf beschéadi-
gen und dazu fiihren, dass wir vorhandene und potenzielle
Kunden, Werbekunden und Mitglieder unseres Netzwerkes
verlieren. Kostensteigerungen, geringere Nutzungsfrequenz
unserer Partner im Werbenetzwerk, mangelnde Anpassung
an neue Technologien oder geanderte geschaftliche Anfor-
derungen konnten unsere Ertrags- und Finanzkraft negativ
beeinflussen.

Wir stiitzen uns dariiber hinaus auf IT-Lieferanten, darunter
Datenzentralen und Bandbreitenanbieter. Jede Storung im
Netzwerkzugang oder den Co-Location-Services dieser An-
bieter oder deren Unfahigkeit, die derzeitigen oder groRBeren
Datenmengen zu verarbeiten, konnte unser Geschift erheb-
lich schadigen. Finanzielle oder andere Schwierigkeiten un-
serer Provider konnen zudem negative Wirkungen fiir unser
Geschaft mit sich bringen. Wir haben Unterbrechungen und
Verzogerungen bei den beschriebenen Dienstleistungen so-
wie der Verfiigbarkeit der IT-Infrastruktur erlebt und erwarten
dies auch fiir die Zukunft. Fehler, Unterbrechungen und Verzo-
gerungen im Zusammenhang mit diesen Technologien und In-
formationsdiensten konnten unsere Beziehungen zu Nutzern
schadigen, sich negativ auf unsere Marke auswirken und uns
Haftungsrisiken aussetzen.

SchlieBlich sind unsere Systeme extrem abhangig von der
Stromversorgung. Bei groBeren Stromausfallen waren wir
auf Notstromgeneratoren angewiesen. Es kann sein, dass
diese Notstromgeneratoren nicht ordnungsgemaf funktionie-
ren, und bei einem gréBeren Stromausfall der Brennstoff nicht
ausreicht. Dies konnte zur Unterbrechung unserer Geschafts-
tétigkeit fiihren.

Internetzugang

Unsere Produkte und Dienstleistungen sind einerseits davon
abhéngig, dass unsere Nutzer Zugang zum Internet haben an-
dererseits bendtigen sie eine zum Teil erhebliche Bandbreite.
Gegenwartig wird dieser Zugang von Unternehmen bereitge-
stellt, die eine bedeutende und zunehmende Macht auf dem
Markt flir Breitband- und Internetzugang haben, darunter
Telefongesellschaften, Kabelunternehmen und Anbieter von
mobiler Kommunikation. Einige dieser Provider konnten dazu
tibergehen, MaBnahmen zu ergreifen, die den Nutzerzugang zu
bestimmten Produkten unterbrechen oder verschlechtern oder
die Kosten des Nutzerzuganges zu diesen Produkten erhohen
konnten, indem sie die Nutzung ihrer Infrastruktur fiir unsere
Angebote begrenzen oder verbieten oder von uns oder unse-
ren Nutzern héhere Geblihren verlangen. Dies kdnnte zu einem
Verlust von Mitgliedern in unserem Werbenetzwerk sowie
Werbekunden und letztlich zu steigenden Kosten fiihren, und
unsere Fahigkeit schmalern, neue Nutzer und Werbekunden zu
gewinnen, und so unsere Erlése und unser Wachstum negativ
beeintrachtigen.
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Unterbrechung von IT- und Kommunikationssystemen

Die Verfiigharkeit unserer Produkte und Dienstleistungen
hangt vom ununterbrochenen Betrieb unserer Informations-
technologie- und Kommunikationssysteme ab. Jeder Scha-
den oder jedes Versagen unserer Systeme konnte Unterbre-
chungen unserer Dienstleistungen zur Folge haben, wodurch
sich unsere Erlése und Gewinne verringern und unsere Marke
beschadigt werden konnten. Unsere Systeme konnen durch
Uberschwemmungen, Feuer, Stromausfall, Ausfille in der
Telekommunikation, Computerviren, terroristische Anschla-
ge, Angriffe, die Computern den Zugang zu Dienstleistungen
unmdglich machen, und andere Angriffe auf unsere Systeme
beschadigt werden. Unsere Datenzentralen kdnnen das Ziel
von Einbriichen, Sabotage oder vorsatzlichem Vandalismus
sowie durch Storungen beeintréchtigt werden, die aufgrund
von finanziellen Schwierigkeiten seitens der Betreiber von
Datenzentralen eintreten konnen. Nicht alle unsere Systeme
sind vollstandig redundant und unsere Plane zur Wiederher-
stellung nach etwaigen Naturkatastrophen konnen nicht alle
Eventualitaten beriicksichtigen. Derartige Naturkatastrophen
oder die Entscheidung, eine von uns genutzte Einrichtung
ohne angemessene Vorankiindigung aus finanziellen Griinden
seitens des Betreibers zu schlieBen bzw. andere unerwartete
Probleme in unseren Datenzentralen, konnten langanhaltende
Storungen unserer Dienstleistungen zur Folge haben.

Zunehmende Nutzung von PC-unabhéngigen Dienstleis-
tungen

Die Zahl derer, die mit anderen Geraten als einem PC-Zugang
zum Internet haben, darunter Mobiltelefone, mobile Termin-
planer und E-Mail-Assistenten sowie Fernsehreceiver, hat in
den letzten Jahren dramatisch zugenommen. Die noch gerin-
ge Auflosung und Funktionalitdt und der geringere Speicher,
die mit diesen Geraten verbunden sind, machen die Nutzung
unserer Produkte und Dienstleistungen mit diesen Geraten
schwieriger. Wenn es uns jedoch zukiinftig nicht gelingt, eine
nennenswerte Zahl von Nutzern alternativer Gerate zu gewin-
nen und an unsere Produkte und Dienstleistungen zu binden,
oder wenn wir Produkte und Technologien zu langsam ent-
wickeln, die mit anderen Kommunikationsgeréaten als dem PC
kompatibel sind, wird uns ein bedeutender Teil eines zuneh-
mend wichtiger werdenden Anteils des Marktes fiir Online-
Services entgehen.

Risiken im Zusammenhang mit dem Besitz unserer Aktie:

Kursschwankungen der Aktie

Der Borsenkurs unserer Aktie ist seit seiner Erstnotiz zum Teil
erheblichen Schwankungen ausgesetzt und wird auch weiter-
hin volatil bleiben. Der Aktienkurs kann als Reaktion auf ver-
schiedene Einflussfaktoren in hohem Mal3e volatil sein, von
denen manche sich unserer Kontrolle entziehen. Zu diesen
Faktoren zdhlen:

> Schwankungen unserer Quartalsergebnisse oder der
Ergebnisse unserer Wettbewerber,

> Ankiindigungen von Ubernahmen, neuen Produkten,
wichtigen Vertragen, wirtschaftlichen Beziehungen oder
Kapitalbereitstellungen,

> Empfehlungen von Wertpapieranalysten oder gednderte
Gewinnschatzungen,

> Veroffentlichung von Gewinnen, die nicht den Erwartungen
von Analysten entsprechen; dieses Risiko kann erheblich
sein, da es Teil unserer Investor-Relations-Strategie ist,
keinen Gewinnausblick zu kommunizieren,

> Verffentlichungen von Finanzergebnissen unserer
Wetthewerber, die nicht den Erwartungen von Analysten
entsprechen,

> die Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien,

> Aktienverkaufe durch uns oder unsere Aktionare,

> Leerverkadufe, Hedging oder andere Derivattransaktionen
von Aktien.

Dariiber hinaus hat der Aktienmarkt allgemein und der Markt
Technologieunternehmen im Speziellen extreme Kurs- und
Handelsvolumenschwankungen erlebt, die oft nicht im Zu-
sammenhang mit der operativen Leistung dieser Unterneh-
men standen oder unverhaltnismaRig waren. Diese allge-
meinen Faktoren des Marktes und der Branche kdnnen den
Kurs unserer Aktie ungeachtet unserer tatséchlichen Ent-
wicklung ernsthaft schadigen. In der Vergangenheit wurden
nach Zeiten hoher Kursschwankungen des Gesamtmarktes
sowie von Einzelaktien Klagen gegen diese Unternehmen
angestrengt. Fiir den Fall, dass solche Prozesse gegen uns
gefiihrt werden, konnte dies erhebliche Kosten und eine Ab-
lenkung von Zeit und Ressourcen des Managements mit sich
bringen.

Keine Dividendenzahlungen

Wir haben Bardividenden auf unsere Stammaktie weder be-
schlossen noch gezahlt. Wir beabsichtigen derzeit, zukiinfti-
ge Gewinne einzubehalten und erwarten in absehbarer Zeit
nicht, Dividenden zu zahlen.

Begrenzter Einfluss von Aktionéren

Unsere Aktie hat ein Stimmrecht pro Aktie. Zum 31. Dezember
2007 besal einer der Griindungsaktionare, EMA B.V., Aktien,
die ca. 42 Prozent der Stimmrechte unserer umlaufenden Ak-
tien darstellten. EMA B.V. hat daher fiir die vorhersehbare
Zukunft bedeutenden Einfluss auf das Management und alle
Angelegenheiten, die der Genehmigung durch die Aktionére
bediirfen, u. a. die Wahl von Vorstéanden, wichtige Unterneh-
menstransaktionen wie Unternehmenszusammenschliisse
oder eine -veraulRerung des Unternehmens im Ganzen oder in
Teilen. Diese Konzentration der Kontrolle begrenzt die Fahig-
keit unserer Aktionare, Firmenangelegenheiten zu beeinflus-
sen, und infolgedessen konnen wir MalRnahmen ergreifen,
die unsere Aktionare vor diesem Hintergrund nicht fiir niitzlich
halten. Dies kann zur Folge haben, dass der Kurs der Aktie
nachteilig beeinflusst wirund

Gesamtbeurteilung der Risiken

Die Risikolandschaft der ad pepper media hat sich im Berichts-
zeitraum nicht wesentlich gegeniiber dem Vorjahr verandert.
Die Einschatzung der Gesamtrisikosituation ist das Ergebnis
der konsolidierten Betrachtung aller wesentlichen Einzelrisi-
ken. Aus heutiger Sicht zeichnen sich keine den Fortbestand
der ad pepper media gefahrdenden Risiken, auch in Verbin-
dung mit anderen Risiken, ab.

Chancen und Ausblick:

Auch fiir 2008 rechnet der Branchenverband BITKOM mit ei-
nem erneut starken Wachstum fiir den Online-Werbemarkt.
MaRgebliche Prognoseinstitute rechnen mit rund 15 Prozent,
wobei drei signifikante Ereignisse fiir zusatzlichen Schwung
sorgen diirften: die Olympischen Sommerspiele in Peking, die
US-Prasidentschaftswahlen und die FuBball-EM in Osterreich
und der Schweiz.

Durch unsere erfolgreiche Positionierung als internationaler
Anbieter, der nahezu iiber die komplette Produktpalette des
Online-Marketings verfiigt, fiihlen wir uns auch fiir das laufen-
de Jahr gut aufgestellt. Auch wenn die Rekordergebnisse des
vierten Quartals nicht ohne weiteres fortgeschrieben werden
kénnen, gehen wir doch von einem fortgesetzten dynami-
schen Wachstum in 2008 aus.

Wie auch schon in den Jahren 2006 und 2007 besteht die Mdg-
lichkeit, weitere Meilensteinzahlungen aus dem Verkauf der
Minderheitsbeteiligung an dMarc Broadcasting zu erhalten.
Da Hohe und Zeitpunkt ungewiss sind, werden wir uns im
kommenden Jahr starker denn je auf unsere operative Ertrags-
kraft konzentrieren. Dank des im dritten Quartal durchgefiihr-
ten Kosteneinsparungs- und Effizienzsteigerungsprogramms
starten wir mit einer reduzierten Kostenbasis in das Jahr 2008.
Hier gilt es zusatzliche Anstrengungen zu unternehmen, um
die Kostenbasis auf einem angemessenen Niveau zu stabili-
sieren. Dies, in Verbindung mit einer kiinftigen dynamischen
Entwicklung des Online-Marktes, stimmt uns optimistisch,
dass wir auch in 2008 wieder iiberproportional am allgemei-
nen Boom der Online-Werbung partizipieren konnen.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (IFRS)

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

Anhang EUR EUR
Umsatzerldse 50.624.013 41.691.836
Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerldse erbrachten Leistungen [7] -26.455.450 -21.207.518
Bruttoergebnis vom Umsatz 24.168.564 20.484.318
Vertriebskosten [8] -15.317.759 -12.198.083
Allgemeine und Verwaltungskosten [9] -10.920.811 -9.838.115
Sonstige betriebliche Ertrage [10] 589.426 930.252
Sonstige betriebliche Aufwendungen [11] -1.573.855 -2.023.134
Anteile am Gewinn assoziierter Unternehmen 0 35.000
Gewinn aus der VerauBerung von Anteilen an assoziierten Unternehmen
und von sonstigen Beteiligungen [12] 6.829.191 8.430.514
Ergebnis vor Zinsen und Steuern 3.774.756 5.820.752
Finanzertrage [13] 644.788 704.232
Finanzierungsaufwendungen [13] -50.903 -16.549
Ergebnis vor Steuern 4.368.641 6.508.435
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag [14] -1.782.086 -1.195.577
Periodengewinn 2.586.555 5.312.858
davon entfallen auf Anteilseigner des Mutterunternehmens 2.555.163 5.312.858
davon entfallen auf Minderheitenanteile 31.392 0
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) bezogen auf das den Anteilseignern
des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis [15] 0,23 0,49
Ergebnis je Aktie (verwassert) bezogen auf das den Anteilseignern
des Mutterunternehmens zuzurechnende Ergebnis [15] 0,22 0,45
Q1-Q4 2007 Q1-Q4 2006
Stiick Stiick
Durchschnittlich in Umlauf befindliche Aktien (unverwassert) 11.149.810 10.817.317
Durchschnittlich in Umlauf befindliche Aktien (verwassert) 11.679.362 1M.1M.977
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Konzern-Bilanz (IFRS) Konzern-Bilanz (IFRS)
31.12. 2007 31.12.2006 31.12. 2007 31.12.2006
Aktiva Anhang EUR EUR Passiva Anhang EUR EUR
Langfristige Vermogenswerte Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital
Firmenwerte [16] 20.664.473 16.066.134 Gezeichnetes Kapital [26] 1.139.485 1.115.500
Immaterielle Vermdgenswerte [171 9.155.150 7.174.216 Kapitalriicklage [27] 66.319.233 61.859.464
Sachanlagen [18] 1.100.382 885.026 Eigene Anteile [28] -1.268.704 -340.352
Wertpapiere des Anlagevermogens [19] 2.130.900 4.360.000 Bilanzverlust -8.389.097 -10.944.260
Andere finanzielle Vermdgenswerte [20] 771.684 726.804 Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis [30] -1.511.244 -837.451
Latente Steuern [14] 2.979.364 4.746.613 Summe 56.289.673 50.852.901
Summe langfristige Vermégenswerte 36.801.953 33.958.793 Minderheitenanteile [31] 177.117 0
Summe Eigenkapital 56.466.790 50.852.901
Kurzfristige Vermogenswerte
Wertpapiere [21] 3.390.000 3.937.800 Langfristige Verbindlichkeiten
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen [22] 12.846.963 11.190.794 Latente Steuern [14] 906.724 821.539
Forderungen aus Ertragsteuern [23] 1.151.105 661.815 Summe langfristige Verbindlichkeiten 906.724 821.539
Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige kurzfristige Vermogenswerte [24] 131.792 773.582*
Sonstige finanzielle Vermogenswerte [24a] 1.889.814 1.227.217% Kurzfristige Verbindlichkeiten
Zahlungsmittel and Zahlungsmittelaquivalente [25] 12.029.454 14.380.214 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [32] 7.211.526 7.597.822*
Summe kurzfristige Vermdgenswerte 32.045.128 32.171.422 Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 792411 496.436
Aktiva, gesamt 68.847.081 66.130.215 Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten [33] 3.101.910 5.983.059*
* angepasst Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 367.720 378.458
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 11.473.567 14.455.775
Summe Verbindlichkeiten 12.380.291 15.277.314
Passiva, gesamt 68.847.081 66.130.215

* angepasst
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Konzern-Kapitalflussrechnung (IFRS) Konzern-Kapitalflussrechnung (IFRS)
01.01.-31.12.2007 01.01.-31.12.2006 01.01.-31.12.2007 01.01.-31.12.2006
Anhang EUR EUR Anhang EUR EUR
Periodengewinn 2.586.555 5.312.858 Kapitalerhohung [26], [27] 2.297.139 0
Verkauf eigener Aktien [28] 52.589 735773
Uberleitung zwischen Periodengewinn Erwerb eigener Anteile [28] -1.230.084 -402.000
und Mittelzufluss aus laufender Geschaftstitigkeit Auszahlung fiir die Tilgung von Krediten 0 -493.339
Abschreibungen [6] 2.573.082 1.979.128 Einzahlungen aus der Tilgung gewahrter Darlehen [20] 20.000 360.000
Gewinn aus dem Verkauf von Gegenstanden des Anlagevermdgens -16.819 -49.755 Netto-Cashflows aus Finanzierungstitigkeit 1.139.644 200.434
Verlust aus dem Verkauf von Wertpapieren [19], [21] 30.400 0 Einfluss von Wechselkursénderungen
Aktienbasierte Vergiitung [39] 438.036 999.655 auf die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 69.361 -132.753
Andere Finanzertrage und Finanzierungsaufwendungen [13] -624.285 -687.683 Zahlungswirksame Verénderungen
Steuerergebnis [14] 1.782.086 1.195.577 der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente -2.350.760 7.352.569
Gewinn aus der VerduBerung von Anteilen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zu Beginn des Geschiftsjahres 14.380.214 1.027.645
an assoziierten Unternehmen und von sonstigen Beteiligungen [12] -6.829.191 -8.430.514 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Ende des Geschaftsjahres 12.029.454 14.380.214
Sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrége 508.024 1.251.546
Brutto-Cashflow 447.888 1.570.812
Verdnderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen [22] -2.321.581 -1.753.395
Veranderung anderer Aktiva 1.239.388 -62.882
Gezahlte Ertragsteuern -289.484 -49.696
Vereinnahmte Zinsen 457.000 491.530
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [32] -386.296 1.154.170
Gezahlte Zinsen [13] -20.503 -16.542
Veranderung anderer Verbindlichkeiten -948.807 1.806.791
Netto-Cashflows aus betrieblicher Tétigkeit -1.822.395 3.140.788
Investitionen in immaterielle Vermégensgegensténde und Sachanlagen [17], 8] -3.587.039 -2.514.337
Erlose aus dem Abgang von immateriellen Vermogensgegenstanden
und Sachanlagen 420.132 168.492
Einzahlungen aus der VerduRerung von Anteilen
an assoziierten Unternehmen und von sonstigen Beteiligungen [12], [24] 5.605.523 12.459.703
Kautionszahlungen/Einnahmen aus der Riickzahlung von Mietsicherheiten 0 -34.234
Riickflihrung aus Zahlungsmitteln mit Verfligungsbeschrankung 0 650.000
Auszahlung fiir gewahrte Kredite [20] 0 -300.000
Erwerb von Tochterunternnehmen nach Abzug der erworbenen Zahlungsmittel  [4], [17] -5.993.601 -7.395.584
Erlose aus dem Verkauf von Wertpapieren [19], [21] 3.317.615 3.100.500
Erwerb von Wertpapieren [19], [21] -1.500.000 -1.990.440
Netto-Cashflows aus Investitionstatigkeit -1.737.370 4.144.100
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Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals

Auf die Gesellschafter des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital

Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis

Gezeichnetes Kapital Kapitalriicklage Eigene Anteile Bilanzverlust Wahrungsdifferenzen Marktbewertung available- Minderheiten- Gesamt
for-sale Wertpapiere anteile

Anhang EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Stand 1. Januar 2006 1.115.500 59.942.263 -421.578 -16.257.118 -6.901 -431.368 0 43.940.798
Wiahrungsdifferenzen [31] -132.753 -132.753
Unrealisierte Kursgewinne/ -verluste aus available for sale-Wertpapieren [31] -266.429 -266.429
Summe des direkt im Eigenkapital erfassten Ergebnisses 0 0 0 0 -132.753 -266.429 0 -399.182
Periodenergebnis 5.312.858 5.312.858
Gesamtes Periodenergebnis 0 0 0 5.312.858 -132.753 -266.429 0 4.913.676
Aktienbasierte Vergiitung [40] 999.655 999.655
Ausgabe eigener Aktien [29] 917.546 81.226 998.772
Stand 31. Dezember 2006 1.115.500 61.859.464 -340.352 -10.944.260 -139.654 -697.797 0 50.852.901
Stand 1. Januar 2007 1.115.500 61.859.464 -340.352 -10.944.260 -139.654 -697.797 0 50.852.901
Wahrungsdifferenzen [30] 0 0 0 0 28.080 28.080
Unrealisierte Kursgewinne/ -verluste aus available for sale-Wertpapieren [30] 0 0 0 0 0 -701.873 0 -701.873
Summe des direkt im Eigenkapital erfassten Ergebnisses 0 0 0 0 28.080 -701.873 0 -673.793
Periodenergebnis [31] 0 0 0 2.555.163 0 0 31.392 2.586.555
Gesamtes Periodenergebnis 0 0 0 2.555.163 28.080 -701.873 31.392 1.912.762
Aktienbasierte Vergiitung [39] 0 438.036 0 0 0 0 0 438.036
Kapitalerhohung [26], [27] 23.985 2.273.154 0 0 0 0 0 2.297.139
Erwerb eigener Aktien [28] 0 0 -1.230.084 0 0 0 0 -1.230.084
Ausgabe eigener Aktien [28] 0 1.748.579 301.732 0 0 0 0 2.050.311
Erwerb Minderheitenanteile [31] 0 0 0 0 0 0 145.725 145.725
Stand 31. Dezember 2007 1.139.485 66.319.233 -1.268.704 -8.389.097 -111.574 -1.399.670 177117 56.466.790
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Entwicklung des Konzern-Anlagevermagens

Geschéftsjahr 2006 Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen/ Wertherichtigungen Buchwerte
Vortrag zum Zugange Erwerbe im Zuge von Abgange Stand Vortrag zum Abschreibungen des Abgéange Stand Geschaftsjahr Vorjahr
01.01.2006 Unternehmens- 31.12.2006 01.01.2006 Geschaftsjahres 2006 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2005
zusammenschliissen
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Firmenwerte 8.415.821 0 9.284.646 0 17.700.467 1.634.334 0 0 1.634.334 16.066.134 6.781.488

Immaterielle Vermégensgegenstande

Software 2.735.966 1.725.715 2.713.200 79.800 7.095.081 1.365.849 946.055 68.800 2.243.104 4.851.977 1.370.117
Markenrechte und Kundenstamm 3.281.571 1.838 234.800 3.063 3.515.146 436.137 759.833 3.063 1.192.907 2.322.239 2.845.434
Summe 6.017.537 1.721.553 2.948.000 82.863 10.610.227 1.801.986 1.705.888 71.863 3.436.011 1.174.216 4.215.551

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschéftsausstattung 1.666.459 734.029 33.000 252.402 2.181.086 1.217.240 273.240 194.420 1.296.060 885.026 449.219
Summe 16.099.817 2.461.582 12.265.646 335.265 30.491.780 4.653.560 1.979.128 266.283 6.366.405 24.125.376 11.446.258

Geschaftsjahr 2007 Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen/ Wertherichtigungen Buchwerte
Vortrag zum Zugéange Erwerbe im Zuge von Abgénge Stand Vortrag zum Abschreibungen des Abgénge Stand Geschéftsjahr Vorjahr
01.01.2007 Unternehmens- 31.12.2007 01.01.2007 Geschéftsjahres 2007 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2006

zusammenschliissen

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Firmenwert 17.700.467 0 4.598.339 0 22.298.806 1.634.334 0 0 1.634.334 20.664.473 16.066.134

Immaterielle Vermogensgegenstande

Software 1.095.081 2.876.713 576.503 2.296.173 8.252.124 2.243.104 1.137.627 2.008.661 1.372.070 6.880.054 4.851.977
Markenrechte und Kundenstamm 3.5615.146 0 935.400 1.838 4.448.708 1.192.907 987.688 6.983 2.173.612 2.275.096 2.322.239
Summe 10.610.227 2.876.713 1.511.903 2.298.011 12.700.832 3.436.011 2.125.315 2.015.644 3.545.682 9.155.150 1.174.216

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 2.181.086 710.326 73.743 1.433.880 1.531.275 1.296.060 447.767 1.312.934 430.893 1.100.382 885.026

Summe 30.491.780 3.587.039 6.183.985 3.731.891 36.530.913 6.366.405 2.573.082 3.328.578 5.610.909 30.920.005 24.125.376
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Informationen zum Unternehmen [1]

Der Konzernabschluss der ad pepper media International N.V.
(die , Gesellschaft”) fiir das zum 31. Dezember 2007 endende
Geschaftsjahr wurde am 15. April 2008 durch Beschluss der
Unternehmensleitung zur Verdffentlichung freigegeben. Die
ad pepper media International N.V. ist eine Aktiengesellschaft
niederlandischen Rechts mit Sitz in Hogehilweg 15, 1101 CB
Amsterdam, Niederlande. Ort der Geschaftsleitung ist Fran-
kenstral3e 150C, 90461 Niirnberg. Die Aktien der Gesellschaft
werden unter der WKN 940883 (ISIN NL0000238145) im Prime
Standard der Frankfurter Wertpapierborse offentlich gehan-
delt. Die Geschaftstatigkeit der ad pepper media International
N.V. umfasst das Halten von Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen, deren Geschéftszweck in der Vermarktung von Wer-
beflachen im Internet liegt, sowie die Erbringung von Dienst-
leistungen fiir die Tochtergesellschaften. Seit der Griindung
ist ad pepper media darauf ausgelegt, als international tatige
Unternehmensgruppe flexibel die Bediirfnisse verschiedens-
ter Markte zu erfiillen.

ad pepper media ist ein international tatiger Anbieter von in-
teraktiven Produkten und Dienstleistungen fiir Websites und
Werbetreibende. Das Unternehmen vermarktet derzeit Kam-
pagnen und Websites in mehr als 50 Landern und operiert aus
19 Niederlassungen in zwdlf européischen Landern, den USA
und Australien. Durch hochwertigste Technologie verkniipft
ad pepper media dabei Tausende kleine, mittlere und grol3e
Websites zu einem qualitativ hochwertigen Werbe-Netzwerk
mit globaler Reichweite und exakter Zielgruppenansprache.

Websitepartner erhalten neben regionaler, nationaler und
internationaler Vermarktungsreprasentanz eine Vielzahl von
weiteren wichtigen Produkten und Services, wie z. B. Ad Serv-
ing, Traffic Analyse und Performance Optimierung, die von ad
pepper media und seinen verbundenen Unternehmen, jeweils
an lokale Gegebenheiten angepasst, angeboten werden.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze [2]

Grundlagen der Erstellung des Abschlusses

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsétzlich
unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips. Hiervon
ausgenommen sind Wertpapiere der Kategorien ,available
for sale”, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden.
Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern nichts
anderes angegeben ist, werden samtliche Werte auf volle
Euro (EUR) bzw. Tausend Euro (TEUR) gerundet.

Erklarung zur Ubereinstimmung mit IFRS

Der Konzernabschluss der ad pepper media International N.V.
und ihrer Tochterunternehmen wurde in Ubereinstimmung mit
den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie
in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, aufgestellt.

Konsolidierungsgrundsitze

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der ad pepper
media International N.V. und ihrer Tochterunternehmen zum
31. Dezember eines jeden Geschiftsjahres. Die Abschliisse
der Tochterunternehmen werden unter Anwendung einheit-
licher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zum gleichen
Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des Mutterunter-
nehmens.

Alle konzerninternen Salden, Transaktionen, Ertrage, Aufwen-
dungen sowie Gewinne und Verluste aus konzerninternen
Transaktionen, die im Buchwert von Vermdgenswerten ent-
halten sind, werden in voller Hohe eliminiert.

Tochterunternehmen werden ab dem Erwerbszeitpunkt,
d. h. ab dem Zeitpunkt, zu dem der Konzern die Beherrschung
erlangt, voll konsolidiert. Die Einbeziehung in den Konzernab-
schluss endet, sobald die Beherrschung durch das Mutterun-
ternehmen nicht mehr besteht.

Die Kapitalkonsolidierung wird nach der Erwerbsmethode
durchgefiihrt (,purchase method”). Nach dieser Methode
werden die Anschaffungskosten der erworbenen Anteile
mit dem auf das Mutterunternehmen entfallenden Anteil am
Eigenkapital des erworbenen Tochterunternehmens zum
Erwerbszeitpunkt verrechnet. Dabei werden alle identifizier-
baren Vermdgenswerte, Schulden und Eventualschulden zu
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ihrem Zeitwert angesetzt und in die Konzernbilanz tibernom-
men. Ein Uberschuss der Anschaffungskosten iiber den Zeit-
wert des auf den Konzern entfallenden Reinvermdgens wird
als Firmenwert aktiviert. Ist der Zeitwert des auf den Konzern
entfallenden Reinvermagens hoher als die Anschaffungskos-
ten der Anteile, ergibt sich ein passivischer Unterschieds-
betrag. Sollte ein solcher nach einer erneuten Uberpriifung
der Kaufpreisverteilung bzw. Bestimmung der Zeitwerte der
erworbenen Vermégenswerte, Schulden und Eventualschul-
den (,reassessment”) verbleiben, so wird dieser sofort er-
folgswirksam erfasst. Der auf die Minderheitsgesellschafter
entfallende Anteil der Vermdgenswerte, Schulden und Even-
tualschulden des Tochterunternehmens wird ebenfalls zum
Zeitwert angesetzt. Ein Firmenwert wird jedoch nur insoweit
ausgewiesen, als er auf den Konzern entfallt, und wird nicht
auf die Minderheitsgesellschafter hochgerechnet.

Konsolidierungskreis
Im Einzelnen sind folgende Gesellschaften im Konzernab-
schluss einbezogen:

Gesellschaft Anteil
ad pepper media GmbH, Niirnberg, Deutschland 100 %
ad pepper media Austria GesmbH, Salzburg, Osterreich 100 %
ad pepper media Benelux B.V., Amsterdam, Niederlande 100 %
ad pepper media Sweden AB, Stockholm, Schweden 100 %
ad pepper media Denmark A/S, Kopenhagen, Ddnemark 100 %
Pentamind A/S, Kopenhagen, Danemark 100 %
ad pepper media Oy, Helsinki, Finnland 100 %
ad pepper media UK Ltd., London, Grossbritannien 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 ltaly srl., Mailand, Italien 100 %
Atlas Internet Associates s.r.o., Bratislava, Slowakei 100 %
Web Measurement Services B.V., Amsterdam, Niederlande 100 %
Crystal Reference Systems Ltd., Holyhead, GroRbritannien 100 %
webgains Ltd., London, GroRbritannien 100 %
ad pepper media Australia Ltd., Melbourne, Australien 100 %
ad pepper media SA, Lugano, Schweiz 100 %
Globase International ApS, Kopenhagen, Danemark 100 %
Emediate ApS, Kongens Lyngby, Dédnemark 100 %
EMSEAS TEKNIK AB, Stockholm, Schweden 100 %
ad agents GmbH, Herrenberg, Deutschland 60 %

Veranderungen im Konsolidierungskreis
EMSEAS TEKNIK AB ist eine im Geschaftsjahr 2007 neu gegriin-
dete 100-prozentige Tochtergesellschaft der Emediate ApS.

mediasquares GmbH und Regio ad Beteiligungs- und Verwal-
tungsgesellschaft mbH wurden mit Wirkung zum 1. Januar
2007 auf die ad pepper media GmbH verschmolzen.

ResultOnline B.V. wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2007 auf
die ad pepper media Benelux B.V. verschmolzen.

Die operativ nicht mehr tatigen Gesellschaften ad pepper
media Interactive Marketing Service s.r.l. und Borsa del Ban-
ner s.r.l. wurden zum 31. Dezember 2007 liquidiert. Die Fortfiih-
rung des operativen Geschafts erfolgt durch ad pepper media
Italy s.r.l. Die operativ nicht mehr tatige Gesellschaft Media-
sense ApS wurde zum 30. November 2007 liquidiert.

Die Gesellschaften besalRen zum Zeitpunkt der Liquidation bzw.
Entkonsolidierung keine Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.
Da die Geschiftstatigkeit der verschmolzenen Unternehmen
durch die jeweilige aufnehmende Gesellschaft fortgefiihrt
wird, wurde ein ggf. vorhandener Goodwill auf die jeweilige
aufnehmende Gesellschaft iibertragen (vgl. auch Anmerkung
zu Firmenwerte).

Weitere Anmerkungen finden sich unter den Erlduterungen zu
Unternehmenszusammenschliissen.

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
entsprechen grundsétzlich den im Vorjahr angewandten Me-
thoden mit der Ausnahme der folgenden Neugliederungen:

Der im Vorjahr unter der Riickstellungen ausgewiesene Be-
trag von TEUR 5.649 wurde auf Grund der Charakters der
Schulden in die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen (TEUR 2.595) bzw. Sonstige kurzfristige Verhindlichkei-
ten (TEUR 3.054) umgegliedert. Die entsprechenden Betrdge
fiir das Geschaftsjahr 2007 belaufen sich auf TEUR 3.377 bzw.
TEUR 2.132. Korrespondierend wurde die Darstellung in der
Kapitalflussrechnung angepasst.

Der im Vorjahr ausgewiesene Posten ,Rechnungsabgren-
zungsposten und sonstige kurzfristige Vermogenswerte”
wird in die Posten ,Sonstige finanzielle Vermdgenswerte”
und ,Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige kurzfristige
Vermogenswerte” umgegliedert.

Der im Vorjahr ausgewiesene Posten ,Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten” wird in die Posten ,Sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten” und ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkei-
ten” umgegliedert.

Neue Rechnungslegungsstandards

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
ergeben sich aus der Anwendung der folgenden neuen oder
tiberarbeiteten Standards:

Anderungen des IAS 1 - Angaben zum Kapital

Aus dieser Anderung resultieren Angaben, die es dem Ab-
schlussadressaten ermoglichen, die Ziele, Methoden und
Prozesse des Kapitalmanagements zu beurteilen. Die zusatzli-
chen Angabepflichten, die aus der Anderung des IAS 1 - An-
gaben zum Kapital resultieren, wurden im Konzernabschluss
berlicksichtigt.

IFRS 7 . Finanzinstrumente: Angaben”

IFRS 7 regelt die Angabepflichten {iber Finanzinstrumente
sowohl von Industrieunternehmen als auch von Banken und
ghnlichen Finanzinstitutionen. IFRS 7 ersetzt IAS 30 , Angaben
im Abschluss von Banken und dhnlichen Finanzinstitutionen”
sowie die in IAS 32 ,Finanzinstrumente: Angaben und Dar-
stellung” enthaltenen Angabepflichten und verlangt Angaben,
die es dem Abschlussadressaten ermoglichen, die Bedeutung
der Finanzinstrumente fiir die Finanzlage und die Ertragskraft
des Konzerns sowie die Art und das Ausmal? der aus diesen
Finanzinstrumenten resultierenden Risiken zu beurteilen. Die
Anwendung dieses Standards hat zu einer deutlichen Auswei-
tung der Anhangsangaben iiber Finanzinstrumente gefiihrt.
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IFRIC 7 ,Anwendung des Restatement Approach” von

IAS 29 , Rechnungslegung in Hochinflationslandern”

Diese Interpretation enthalt Erlauterungen zum IAS 29 zur Fra-
ge der Anpassung des Jahresabschlusses fiir den Fall, dass
die funktionale Wahrung eines Unternehmens erstmals als
hochinflationar eingestuft wirund IFRIC 7 hat im Konzernab-
schluss keine Anwendung gefunden.

IFRIC 8 , Anwendungshereich von IFRS 2
Die Vorschriften des IFRIC 8 haben keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss.

IFRIC 9 ,,Neubeurteilung eingebetteter Derivate”

IFRIC 9 befasst sich mit der Besonderheit der Bilanzierung von
eingebetteten Derivaten nach IAS 39. Nach IFRIC 9 muss die
Beurteilung, ob ein eingebettetes Derivat getrennt vom Basis-
vertrag zu bilanzieren ist, grundsatzlich zum Zeitpunkt des Ver-
tragsabschlusses vorgenommen werden. Eine Neueinschat-
zung wahrend der Vertragslaufzeit ist nur dann zulassig, wenn
sich die zu Grunde liegenden Vertragsbedingungen und die
damit verbundenen Zahlungsstrome signifikant andern. Dabei
ist darauf abzustellen, in welchem Umfang sich die Zahlungen
aus dem eingebetteten Derivat und/ oder dem Basisvertrag ge-
geniiber den urspriinglichen Zahlungsstromen geandert haben.
IFRIC 9 hat keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss.

IFRIC 10 ,,Zwischenberichterstattung und Wertminderung”
In der Interpretation wird der vermeintliche Widerspruch
zwischen den Vorschriften von IAS 34 ,Zwischenberichter-
stattung” und denen in anderen Standards in Bezug auf die
Erfassung und die Wiederaufholung von Wertminderungs-
aufwendungen im Jahresabschluss beim Geschafts- oder
Firmenwert und bestimmten finanziellen Vermdgenswerten
behandelt. In IFRIC 10 wird festgehalten, dass ein Unterneh-
men einen in einer friiheren Zwischenperiode erfassten Wert-
minderungsaufwand beim Geschafts- oder Firmenwert, bei
einem gehaltenen Eigenkapitalinstrument oder bei einem zu
Anschaffungskosten gehaltenen finanziellen Vermdgenswert
nicht wieder aufholen darf und dass ein Unternehmen diesen
Beschluss nicht durch Analogieschluss auf andere Bereiche
mit moglichen Widerspriichen zwischen IAS 34 und anderen
Standards ausweiten darf. IFRIC 10 hat keine Auswirkungen
auf den Konzernabschluss.

Der Konzern hat die folgenden Standards und IFRIC Interpre-
tationen, die bereits herausgegeben wurden, jedoch noch
nicht in Kraft getreten sind, noch nicht vorzeitig angewendet.
Die Gesellschaft beabsichtigt grundsétzlich, alle Standards
zum Zeitpunkt der erstmaligen verpflichtenden Anwendung zu
beriicksichtigen.

Von der EU im Rahmen des Komitologieverfahrens iiber-
nommene IFRS und IFRIC Interpretationen, die noch nicht
in Kraft getreten sind

IFRS 8 ,.Operative Segmente”

IFRS 8 ersetzt IAS 14 ,Segmentberichterstattung” und passt
die Standards des IASB an die Vorschriften des Statement of
Financial Accounting Standards (SFAS) 131 an. IFRS 8 fordert
die Angabe von finanziellen und beschreibenden Informatio-
nen beziiglich so genannter ,berichtspflichtiger Segmente”.
Berichtspflichtige Segmente sind entweder operative Seg-
mente oder Zusammenfassungen von operativen Segmenten,
die bestimmten Kriterien geniigen. Operative Segmente stel-
len Komponenten eines Unternehmens dar, {iber die Finanzin-
formationen verfiigbar sind, die regelmaBig durch die oberste
Fiihrungskraft des operativen Bereichs lberpriift werden, um
zu entscheiden, wie Ressourcen verteilt und Leistungen beur-
teilt werden. Im Allgemeinen miissen Finanzinformationen auf
Basis der internen Steuerungskonzeption berichtet werden,
die bei der Beurteilung der operativen Segmente verwendet
wird (Management Approach). Der Standard ist anzuwenden
fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2009 be-
ginnen. Eine vorzeitige Anwendung ist erlaubt. Der Konzern
hat die Analyse der Auswirkungen dieser Anderung zum
Zeitpunkt der Erstellung des Konzernabschlusses noch nicht
abgeschlossen.

IFRIC 11 ., Konzerninterne Geschafte und Geschéfte mit
eigenen Aktien nach IFRS 2"

IFRIC 11 beantwortet die Frage, wie IFRS 2 ,Aktienbasierte
Vergiitung” auf aktienbasierte Zahlungsvereinbarungen anzu-
wenden ist, die unternehmenseigene Eigenkapitalinstrumente
oder Eigenkapitalinstrumente eines anderen Unternehmens
desselben Konzerns beinhalten. IFRIC 11 tritt fiir Geschafts-
jahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Marz 2007 beginnen.
Eine vorzeitige Anwendung ist erlaubt. IFRIC 11 hat voraus-
sichtlich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

IFRS und IFRIC Interpretationen, die noch nicht in Kraft
getreten sind und von der EU noch nicht im Rahmen des
Komitologieverfahrens iibernommen wurden:

Anderungen des IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses: eine
itherarbeitete Darstellung”

Diese Anderungen des IAS 1 wurden im September 2007 ver-
offentlicht und ist erstmals fiir Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Aus diese
Anderungen resultieren u.a. zusétzliche Angabepflichten hin-
sichtlich des Konzerneigenkapitals. Die Anderungen von IAS 1
JDarstellung des Abschlusses: eine (iberarbeitete Darstel-
lung” fiihren im Konzernabschluss zu zusétzlichen Angaben.

IAS 23 , Fremdkapitalkosten (iiberarbeitet 2007)”

Der 2007 iiberarbeitete Standard I1AS 23 Fremdkapitalkosten
wurde im Marz 2007 verdffentlicht und ist erstmals fiir Ge-
schaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009
beginnen. Der Standard fordert eine Aktivierung von Fremdkapi-
talkosten, die einem qualifizierten Vermogenswert zugerechnet
werden kdnnen. GemaR den Ubergangsvorschriften des Stand-
ards ist dieser prospektiv ab dem Zeitpunkt des Inkrafttretens
anzuwenden. IAS 23 ,Fremdkapitalkosten (iiberarbeitet 2007)"
hat keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

IFRIC 12, Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen”

Der Anwendungsbereich von IFRIC 12 beschrénkt sich auf
die Bilanzierung von Dienstleistungslizenzen (beispielsweise
fir das Betreiben von Autobahnen oder Krankenhausern) aus
Sicht des Lizenznehmers und behandelt ausschlieBlich Ver-
einbarungen mit 6ffentlichen Lizenzgebern. IFRIC 12 wurde im
November 2006 verdffentlicht und ist fiir Geschéftsjahre ver-
pflichtend anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2008
beginnen. Diese Interpretation findet auf die Geschaftstatig-
keit des Konzerns keine Anwendung.

IFRIC 13, Kundenbonusprogramme”

IFRIC 13 wurde im Juni 2007 verdffentlicht und ist erstmals fiir
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli
2008 beginnen. Gemal dieser Interpretation sind den Kunden
gewahrte Vorteile (Prémien) als eigener Umsatz separat von
der Transaktion zu hilanzieren, im Rahmen derer sie gewahrt
wurden. IFRIC 13, Kundenbonusprogramme” hat voraussicht-
lich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

IFRIC 14 ,IAS 19 — Die Begrenzung eines leistungs-
orientierten Vermogenswerts, Mindestfinanzierungs-
vorschriften und ihre Wechselwirkung”

IFRIC 14 wurde im Juli 2007 verdffentlicht und ist erstmals fiir
Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Janu-
ar 2008 beginnen. Diese Interpretation gibt Leitlinien zur Be-
stimmung des Hochstbetrags des Uberschusses aus einem
leistungsorientierten Plan, der nach IAS 19 Leistungen an Ar-
beitnehmer als Vermdgenswert aktiviert werden darf. IFRIC In-
terpretation 14 hat voraussichtlich keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss.

Anderung des IFRS 2 Aktienbasierte Vergiitungen

Die Anderung des IFRS 2 wurde im Januar 2008 verdffentlicht
und ist erstmals fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Anderung betrifft zum
einen die Klarstellung, dass der Begriff der Ausiibungsbedin-
gungen ausschlieBlich die Dienst- und die Leistungsbedingun-
gen beinhaltet. Zum anderen werden die Regelungen zur Bi-
lanzierung einer vorzeitigen Beendigung von anteilshasierten
Vergiitungsplanen auch auf Falle einer Beendigung durch die
Mitarbeiter ausgeweitet. Die Ubergangsbestimmungen sehen
eine retrospektive Anwendung der Neuregelung vor. Der Kon-
zern hat die Analyse der Auswirkungen dieser Anderung zum
Zeitpunkt der Erstellung des Konzernabschlusses noch nicht
abgeschlossen.

IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse

Der gednderte Standard IFRS 3 wurde im Januar 2008 verof-
fentlicht und ist erstmals fiir Geschaftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Der Standard wur-
de im Rahmen des Konvergenzprojekts von IASB und FASB
einer umfassenden Uberarbeitung unterzogen. Die wesent-
lichen Anderungen betreffen insbesondere die Einfiihrung
eines Wahlrechts bei der Bewertung von Minderheitsanteilen
zwischen der Erfassung mit dem anteiligen identifizierbaren
Nettovermdgen (sog. Purchased-Goodwill-Methode) und der
sog. Full-Goodwill-Methode, wonach der gesamte, auch auf
die Minderheitsgesellschafter entfallende Teil des Geschafts-
oder Firmenwerts des erworbenen Unternehmens zu erfassen
ist. Weiterhin sind die erfolgswirksame Neubewertung bereits
bestehender Beteiligungsanteile bei erstmaliger Erlangung
der Beherrschung (sukzessiver Unternehmenserwerb), die
zwingende Beriicksichtigung einer Gegenleistung, die an das
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Eintreten kiinftiger Ereignisse gekniipft ist, zum Erwerbszeit-
punkt sowie die ergebniswirksame Behandlung von Trans-
aktionskosten hervorzuheben. Die Ubergangs-bestimmungen
sehen eine prospektive Anwendung der Neuregelung vor. Fiir
Vermdgenswerte und Schulden, die aus Unternehmenszusam-
menschliissen vor der erstmaligen Anwendung des neuen
Standards resultieren, ergeben sich keine Anderungen. Der
Konzern hat die Analyse der Auswirkungen dieser Anderung
zum Zeitpunkt der Erstellung des Konzernabschlusses noch
nicht abgeschlossen.

IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschliisse nach IFRS
Der gednderte Standard IAS 27 wurde im Januar 2008 verof-
fentlicht. Die vorgenommenen Anderungen sind erstmals fiir
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli
2009 beginnen. Die Anderungen resultieren aus dem gemein-
samen Projekt von IASB und FASB zur Uberarbeitung von
Bilanzierungsvorschriften die fiir Unternehmenszusammen-
schliisse gelten.. Die Anderungen betreffen primar die Bilan-
zierung von Anteilen ohne Beherrschungscharakter (Minder-
heitsanteile), die kiinftig in voller Hohe an den Verlusten des
Konzerns beteiligt werden, und von Transaktionen, die zum
Beherrschungsverlust bei einem Tochterunternehmen flihren
und deren Auswirkungen erfolgswirksam zu behandeln sind.
Auswirkungen von AnteilsveraulRerung, die nicht zum Verlust
der Beherrschung fiihren, sind demgegeniiber erfolgsneutral
im Eigenkapital zu erfassen. Die Ubergangsbestimmungen, die
grundsatzlich eine retrospektive Anwendung vorgenommener
Anderungen fordern, sehen fiir oben aufgelistete Sachverhal-
te eine prospektive Anwendung vor. Fiir Vermdgenswerte und
Schulden, die aus solchen Transaktionen vor dem Zeitpunkt
der erstmaligen Anwendung des neuen Standards resultie-
ren, ergeben sich daher keine Anderungen. Der gednderte
Standard IAS 27 hat auf Basis der bestehenden Verhéltnisse
keine wesentlichen Auswirkungen.

Anderung von IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung und
IAS 1 Darstellung des Abschlusses

Die Anderung des IAS 32 und des IAS 1 wurde im Februar 2008
veroffentlicht und ist erstmals fiir Geschéftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Die Anderung
betrifft die Klassifizierung von kiindbaren Gesellschaftereinla-
gen als Eigen- oder als Fremdkapital. Nach bisheriger Regelung
waren Unternehmen teilweise gezwungen, das gesellschafts-

rechtliche Kapital aufgrund gesetzlich verankerter Kiindigungs-
rechte der Gesellschafter als finanzielle Verbindlichkeiten
auszuweisen. Kiinftig sollen diese Gesellschaftereinlagen in
der Regel als Eigenkapital klassifiziert werden, sofern eine Ab-
findung zum beizulegenden Zeitwert vereinbart wird und die
geleisteten Einlagen den nachrangigsten Anspruch auf das
Nettovermdgen des Unternehmens darstellen. Der gednderte
Standard IAS 32 hat auf Basis der bestehenden Verhaltnisse
keine wesentlichen Auswirkungen.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Ermessensentscheidungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden hat die Unternehmensleitung Ermessensentschei-
dungen zu treffen, die die Betrdge im Abschluss wesentlich
beeinflussen kdnnen.

Schéatzungen und Annahmen

Die wichtigsten zukunftshezogenen Annahmen sowie sonstige
am Stichtag bestehende wesentliche Quellen von Schatzungs-
unsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko besteht,
dass innerhalb des nachsten Geschéftsjahres eine wesentliche
Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schul-
den erforderlich sein wird, werden nachstehend erlautert.

Entwicklungskosten

Die erstmalige Aktivierung der Kosten beruht auf der Einschat-
zung des Managements, dass die technische und wirtschaftli-
che Realisierbarkeit nachgewiesen ist; dies ist i. d. R. dann der
Fall, wenn ein Produktentwicklungsprojekt einen bestimmten
Meilenstein in einem bestehenden Projektmanagementmodell
erreicht hat. Fiir Zwecke der Ermittlung der zu aktivierenden Be-
trage trifft das Management Annahmen (iber die Hohe der er-
warteten kiinftigen Cashflows aus Vermdgenswerten, die anzu-
wendenden Abzinsungssatze und den Zeitraum des Zuflusses
von erwarteten zukiinftigen Cashflows, die die Vermdgenswer-
te generieren. Weitere Angaben finden sich unter der Anmer-
kung zum Bilanzposten ,Immaterielle Vermdgenswerte”.

Wertminderung des Geschifts- oder Firmenwerts
Der Konzern iiberpriift mindestens einmal jéhrlich, ob der Ge-
schifts- oder Firmenwert wertgemindert ist. Dies erfordert

eine Schatzung der erzielbaren Betrdge der zahlungsmittelge-
nerierenden Einheiten, denen der Geschafts- oder Firmenwert
zugeordnetist. Zur Schatzung des erzielbaren Betrags muss die
Unternehmensleitung die voraussichtlichen kiinftigen Cash-
flows der zahlungsmittelgenerierenden Einheit schatzen und
dariiber hinaus einen angemessenen Abzinsungssatz wahlen,
um den Barwert dieser Cashflows zu ermitteln. Weitere An-
gaben finden sich unter der Anmerkung zum Bilanzposten
LFirmenwerte”.

Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern werden fiir alle nicht genutzten steu-
erlichen Verlustvortrage in dem Male erfasst, in dem es
wabhrscheinlich ist, dass hierfiir zu versteuerndes Einkommen
verfiighar sein wird, sodass die Verlustvortrage tatsachlich ge-
nutzt werden konnen. Fiir die Ermittlung der Hohe der aktiven
latenten Steuern ist eine wesentliche Ermessensausiibung der
Unternehmensleitung auf der Grundlage des erwarteten Ein-
trittszeitpunkts und der Hohe des kiinftig zu versteuernden Ein-
kommens sowie der zukiinftigen Steuerplanungsstrategien er-
forderlich. Weitere Angaben finden sich unter der Anmerkung
zum Bilanzposten ,Steuern vom Einkommen und vom Ertrag”.

Vermogenswerte, die im Rahmen von Unternehmenszu-
sammenschliissen erworben wurden

Die Bilanzierung von Vermdgenswerten des Sachanlagevermo-
gens und immateriellen Vermdgenswerten ist mit Schatzungen
zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes zum Erwerbszeit-
punkt verbunden. Dies gilt vor allem fiir solche Vermdgens-
werte, die im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen
erworben wurden. Ferner ist die erwartete Nutzungsdauer der
Vermdgenswerte zu schatzen. Die Kaufpreisallokationen der
im Geschaftsjahr 2007 getatigten Akquisitionen sind vorlaufig.
Weitere Angaben finden sich unter der Anmerkung zum Bilanz-
posten ,Unternehmenszusammenschliisse”.

Wertminderung von zur VerauBerung verfiigbaren Finanz-
investitionen

Der Konzern stuft bestimmte Vermogenswerte als zur Verau-
Rerung verfiigbar ein und erfasst Anderungen in ihrem beizu-
legenden Zeitwert erfolgsneutral im Eigenkapital. Verringert
sich der beizulegende Zeitwert, so werden vom Management
Annahmen iiber den Wertverlust getroffen, um zu bestimmen,
ob es sich um eine Wertminderung handelt, die erfolgswirksam

im Periodenergebnis zu erfassen ist. Zum 31. Dezember 2007
wurde kein Wertminderungsaufwand fiir zur Verdauerung ver-
fligbare Finanzinvestitionen bilanziert (2006: EUR 0). Weitere
Angaben finden sich unter der Anmerkung zum Bilanzposten
.Wertpapiere und Wertpapiere des Anlagevermogens”.

Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden [3]

Fremdwahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro, der funktionalen und der
Darstellungswahrung der Gesellschaft, aufgestellt. Jedes
Unternehmen innerhalb des Konzerns legt seine eigene funk-
tionale Wahrung fest. Die im Abschluss des jeweiligen Un-
ternehmens enthaltenen Posten werden unter Verwendung
dieser funktionalen Wahrung bewertet.

Fremdwahrungstransaktionen werden zunachst zu dem am
Tag des Geschaftsvorfalls giiltigen Kassakurs in die funktio-
nale Wahrung umgerechnet. Monetédre Vermdgenswerte und
Schulden in einer Fremdwahrung werden zu jedem Stichtag
unter Verwendung des Stichtagskurses in die funktionale
Wahrung umgerechnet. Alle Wahrungsdifferenzen werden
erfolgswirksam erfasst. Nicht-monetére Posten, die zu histori-
schen Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten in einer Fremd-
wahrung bewertet wurden, werden mit dem Kurs am Tag des
Geschaéftsvorfalls umgerechnet. Nicht-monetédre Posten, die
mit ihrem beizulegenden Zeitwert in einer Fremdwahrung be-
wertet werden, werden mit dem Kurs umgerechnet, der zum
Zeitpunkt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts gliltig
war. Jegliche im Zusammenhang mit dem Erwerb eines aus-
landischen Geschaftsbetriebs entstehenden Geschéfts- oder
Firmenwerte und jegliche am beizulegenden Zeitwert ausge-
richtete Anpassungen der Buchwerte der Vermdgenswerte
und Schulden, die aus dem Erwerb dieses auslandischen Ge-
schaftsbetriebs resultieren, werden als Vermdgenswerte und
Schulden des auslandischen Geschaftsbetriebs bilanziert und
zum Stichtagskurs umgerechnet.

Zum Bilanzstichtag werden die Vermdgenswerte und Schul-
den der Tochterunternehmen, deren funktionale Wahrung
nicht der Euro ist, in die Darstellungswéhrung der ad pepper
media International N.V. (Euro) zum Stichtagskurs umge-
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rechnet. Die Umrechnung der Ertrage und Aufwendungen
dieser Tochterunternehmen erfolgt zum gewichteten Durch-
schnittskurs des Geschaftsjahres. Die bei der Umrechnung
entstehenden Umrechnungsdifferenzen werden als separater
Bestandteil des Eigenkapitals erfasst. Bei VerduRerung eines
auslandischen Geschiftsbetriebs wird der im Eigenkapital fiir
diesen auslandischen Geschaftshetrieb erfasste kumulative
Betrag erfolgswirksam aufgeldst.

Die fiir die Wahrungsumrechnung zu Grunde gelegten we-
sentlichen Wechselkurse haben sich wie folgt entwickelt:

Fremdwahrung pro 1 EUR  Stichtagskurs 31.12.07  Stichtagskurs 31.12.06  Durchschnittskurs 2007 Durchschnittskurs 2006

US Dollar 1,4674 1,3148 14733 1,2539
Britisches Pfund 0,7333 0,6694 0,7122 0,6803
Schwedische Krone 9,4253 9,0192 9,3416 9,2391
Danische Krone 14377 74359 14373 74391

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskos-
ten - mit Ausnahme der Kosten der laufenden Instandhaltung -
abziiglich kumulierter planmaRiger Abschreibungen und kumu-
lierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Diese Kosten
umfassen die Kosten fiir den Ersatz eines Teils eines solchen
Gegenstands zum Zeitpunkt des Anfalls der Kosten, wenn die
Ansatzkriterien erfiillt sind.

Den planmaBigen linearen Abschreibungen liegen die ge-
schatzten Nutzungsdauern der Vermogenswerte zugrunde.
Die geschatzten Nutzungsdauern betragen zwischen drei und
zehn Jahren.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder
dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder VerauRerung des
Vermdgenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet
wirund Die aus dem Abgang des Vermodgenswerts resultie-
renden Gewinne oder Verluste werden als Differenz aus Net-
toverauerungserlosen und Buchwert des Vermdgenswerts
ermittelt und in der Periode, in welcher der Vermoégenswert
ausgebucht wird, erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Unternehmenszusammenschliisse und Geschifts- oder
Firmenwert

Unternehmenszusammenschliisse werden unter Anwendung
der Erwerbsmethode bilanziert. Dies beinhaltet die Erfassung
von identifizierbaren Vermdgenswerten (einschlieBlich der
zuvor nicht erfassten immateriellen Vermdgenswerte) und
Schulden (einschlieBlich der Eventualschulden, jedoch un-
beachtlich kiinftiger Restrukturierung) des erworbenen Ge-
schaftsbetriebs zum beizulegenden Zeitwert.

Geschafts- oder Firmenwerte aus einem Unternehmenszu-
sammenschluss werden bei erstmaligem Ansatz zu Anschaf-
fungskosten bewertet, die sich als Uberschuss der Anschaf-
fungskosten des Unternehmenszusammenschlusses (iber
den Anteil des Erwerbers an den beizulegenden Zeitwerten
der identifizierbaren Vermogenswerte, Schulden und Eventu-
alschulden des erworbenen Unternehmens bemessen. Nach
dem erstmaligen Ansatz wird der Geschafts- oder Firmenwert
zu Anschaffungskosten abziiglich kumulierter Wertminde-
rungsaufwendungen bewertet. Zum Zweck des Wertmin-
derungstests wird der im Rahmen eines Unternehmenszu-
sammenschlusses erworbene Geschéfts- oder Firmenwert
ab dem Erwerbszeitpunkt den zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten bzw. Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden

Einheiten zugeordnet, die von den Synergieeffekten aus dem
Unternehmenszusammenschluss profitieren. Dies gilt unab-
hangig davon, ob andere Vermodgenswerte oder Schulden
des Erwerbers diesen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
oder Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
zugeordnet werden. Eine zahlungsmittelgenerierende Einheit
oder eine Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten,
der der Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet wird,

> stellt die niedrigste Ebene innerhalb des Unternehmens
dar, auf der der Geschéfts- oder Firmenwert fiir die interne
Unternehmenssteuerung tiberwacht wird, und

> ist nicht groBer als ein Segment, das auf dem primaren
oder dem sekundéren Berichtsformat des Konzerns
basiert, wie es nach IAS 14 ,Segmentberichterstattung”
festgelegt ist.

In den Féllen, in denen der Geschifts- oder Firmenwert einen
Teil der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (Gruppe von
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten) darstellt und ein Teil
des Geschaftshereichs dieser Einheit veraufBert wird, wird
der dem verduBerten Geschéftsbereich zuzurechnende Ge-
schafts- oder Firmenwert als Bestandteil des Buchwerts des
Geschaftsbereichs bei der Ermittlung des Ergebnisses aus der
VerauBerung des Geschéftshereichs berlicksichtigt. Der Wert
des verduBerten Anteils des Geschéfts- oder Firmenwerts
wird auf der Grundlage der relativen Werte des verauRRerten
Geschéftsbereichs und dem Teil der zuriickbehaltenen zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit ermittelt.

Beim Verkauf eines Tochterunternehmens wird die Differenz
zwischen dem Verkaufspreis und dem Nettovermdgen zuziig-
lich der kumulierten Fremdwahrungsdifferenzen und des nicht
amortisierten Geschafts- oder Firmenwerts erfolgswirksam
erfasst.

Immaterielle Vermdgenswerte

Einzeln erworbene immaterielle Vermdogenswerte werden
bei der erstmaligen Erfassung zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten angesetzt. Die Anschaffungskosten von im
Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses erworbenen
immateriellen Vermdgenswerte entsprechen ihrem beizule-
genden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt. Die immateriellen
Vermogenswerte werden in den Folgeperioden mit ihren An-

schaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich kumulierter
Abschreibungen und kumulierter Wertminderungsaufwen-
dungen angesetzt. Kosten fiir selbst geschaffene immaterielle
Vermdgenswerte werden mit Ausnahme von aktivierungsfa-
higen Entwicklungskosten erfolgswirksam in der Periode er-
fasst, in der sie anfallen.

Es wird zwischen immateriellen Vermégenswerten mit be-
grenzter und solchen mit unbestimmter Nutzungsdauer dif-
ferenziert.

Immaterielle Vermdgenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer
werden iber die wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrie-
ben und auf eine mogliche Wertminderung iiberpriift, sofern
ein Anhaltspunkt dafiir vorliegt, dass der immaterielle Vermo-
genswert wertgemindert sein konnte. Die Nutzungsdauer und
die Abschreibungsmethode werden im Fall von immateriellen
Vermdgenswerten mit einer begrenzten Nutzungsdauer min-
destens zum Ende eines jeden Geschaftsjahres liberpriift.

Die erforderlichen Anderungen der Abschreibungsmethode
und der Nutzungsdauer werden als Anderungen von Schit-
zungen behandelt. Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung unter der Aufwandskategorie
erfasst, die der Funktion des immateriellen Vermogenswerts
im Unternehmen entspricht.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Forschungskosten werden als Aufwand in der Periode erfasst,
in der sie angefallen sind. Ein immaterieller Vermogenswert,
der aus der Entwicklung eines einzelnen Projekts entsteht,
wird nur dann aktiviert, wenn der Konzern die technische
Realisierbarkeit der Fertigstellung des immateriellen Vermo-
genswerts, damit dieser zur internen Nutzung zur Verfligung
steht, sowie die Absicht, den immateriellen Vermogenswert
fertig zu stellen und ihn zu nutzen, nachweisen kann. Ferner
muss der Konzern die Generierung eines kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzens durch den Vermagenswert, die Verfligbarkeit
von Ressourcen zur Vollendung des Vermdgenswerts und die
Fahigkeit, die dem immateriellen Vermogenswert wahrend
seiner Entwicklung zurechenbaren Ausgaben zuverldssig er-
mitteln zu kénnen, belegen.
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Wahrend der Entwicklungsperiode wird der Vermdgenswert
einmaljahrlich auf Werthaltigkeit iiberpriift. Nach dem erstma-
ligen Ansatz der Entwicklungskosten wird das Anschaffungs-
kostenmodell angewandt, nach dem der Vermdgenswert zu
Anschaffungskosten abziiglich kumulierter Abschreibungen
und kumulierter Wertminderungsaufwendungen anzusetzen
ist. Die Abschreibung beginnt nach Abschluss der Entwick-
lung, wenn der Vermogenswert zur Nutzung zur Verfligung
steht. Die Abschreibung erfolgt liber den Zeitraum, tiber den
Umsaétze zu erwarten sind. Wahrend des Zeitraums, in dem
der Vermogenswert noch nicht genutzt wird, wird der Vermo-
genswert jahrlich auf Werthaltigkeit tiberpriift.

Gewinne oder Verluste aus der Ausbuchung immaterieller
Vermogenswerte werden als Differenz zwischen den Netto-
verauBerungserlosen und dem Buchwert des Vermdgens-
werts ermittelt und in der Periode, in der der Posten ausge-
bucht wird, erfolgswirksam erfasst.

Wertminderung von nicht-finanziellen Vermogenswerten

Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhalts-
punkte dafiir vorliegen, dass ein Vermogenswert wertgemin-
dert sein konnte. Liegen solche Anhaltspunkte vor oder ist eine
jahrliche Uberpriifung eines Vermdgenswerts auf Werthaltig-
keit erforderlich, nimmt der Konzern eine Schatzung des erziel-
baren Betrags des jeweiligen Vermogenswerts vor. Der erziel-
bare Betrag eines Vermogenswerts ist der hohere der beiden
Betrdage aus beizulegendem Zeitwert eines Vermogenswerts
oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abziiglich Ver-
duBerungskosten und dem Nutzungswert. Der erzielbare Be-
trag ist fiir jeden einzelnen Vermogenswert zu bestimmen, es
seidenn, ein Vermdgenswert erzeugtkeine Cashflows, die wei-
testgehend unabhangig von denen anderer Vermogenswerte
oder anderer Gruppen von Vermdgenswerten sind. Ubersteigt
der Buchwert eines Vermogenswerts seinen erzielbaren Be-
trag, wird der Vermdgenswert als wertgemindert betrachtet
und auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben. Zur Ermitt-
lung des Nutzungswerts werden die erwarteten kiinftigen
Cashflows unter Zugrundelegung eines Abzinsungssatzes vor
Steuern, der die aktuellen Markterwartungen hinsichtlich des
Zinseffekts und der spezifischen Risiken des Vermogenswerts
widerspiegelt, auf ihren Barwert abgezinst. Zur Bestimmung
des beizulegenden Zeitwerts abzliglich der Verkaufskosten
wird ein angemessenes Bewertungsmodell angewandt. Die-

ses stiitzt sich zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes auf
ein Discounted Cashflow-Verfahren.

Wertminderungsaufwendungen der fortzufilhrenden Ge-
schaftsbereiche werden in den Aufwandskategorien erfasst,
die der Funktion des wertgeminderten Vermogenswerts im
Unternehmen entsprechen.

Fiir Vermdgenswerte, mit Ausnahme des Geschéfts- oder
Firmenwerts, wird zu jedem Bilanzstichtag eine Uberpriifung
vorgenommen, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass ein
zuvor erfasster Wertminderungsaufwand nicht mehr langer
besteht oder sich verringert hat. Wenn ein solcher Anhalts-
punkt vorliegt, nimmt der Konzern eine Schétzung des er-
zielbaren Betrags vor. Ein zuvor erfasster Wertminderungs-
aufwand wird nur dann riickgéngig gemacht, wenn sich seit
der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands eine
Anderung in den Schitzungen ergeben hat, die bei der Be-
stimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden.
Ist dies der Fall, so wird der Buchwert des Vermogenswerts
auf seinen erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf
jedoch nicht den Buchwert iibersteigen, der sich nach Be-
riicksichtigung der Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in
den fritheren Jahren kein Wertminderungsaufwand fiir den
Vermogenswert erfasst worden ware. Eine solche Wertauf-
holung wird sofort im Periodenergebnis erfasst, es sei denn,
der Vermogenswert wird zum Neubewertungshetrag erfasst.
In diesem Fall ist die Wertaufholung als eine Wertsteigerung
durch Neubewertung zu behandeln. Ein fiir den Geschéfts-
oder Firmenwert erfasster Wertminderungsaufwand darf bei
Erhohung des erzielbaren Betrags in den Folgejahren nicht
aufgeholt werden.

Fiir bestimmte Vermégenswerte sind zusétzlich folgende
Kriterien zu beriicksichtigen:

Geschafts- oder Firmenwert

Die Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte wird
mindestens einmal jahrlich {berpriift. Ein Werthaltigkeits-
test wird auch dann durchgefiihrt, wenn Ereignisse oder
Umstéande darauf hindeuten, dass der Buchwert gemindert
sein konnte.

Die Wertminderung wird durch die Ermittlung des erziel-
baren Betrags der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
(oder der Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heiten) bestimmt, der/ denen der Geschéfts- oder Firmen-
wert zugeordnet wurde. Sofern der erzielbare Betrag der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit (oder der Gruppe von
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten) den Buchwert der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit (oder der Gruppe von
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten), der/ denen der Ge-
schafts- oder Firmenwert zugeordnet wurde, unterschreitet,
wird ein Wertminderungsaufwand erfasst. Ein fiir den Ge-
schafts- oder Firmenwert erfasster Wertminderungsauf-
wand darf nichtin den nachfolgenden Berichtsperioden auf-
geholt werden. Der Konzern nimmt die jahrliche Uberpriifung
des Geschafts- oder Firmenwerts auf Werthaltigkeit zum
31. Dezember eines jeden Jahres vor.

Finanzinvestitionen und andere finanzielle Vermégenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte im Sinne von IAS 39 werden ent-
weder als Kredite und Forderungen, oder als zur VerauBerung
verflighare Finanzinvestitionen klassifiziert. Die finanziellen
Vermogenswerte werden bei der erstmaligen Erfassung zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Falle von anderen Finanz-
investitionen als solchen, die als erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet klassifiziert sind, werden dariiber
hinaus Transaktionskosten berlicksichtigt, die direkt dem Er-
werb des Vermogenswerts zuzurechnen sind.

Die Designation der finanziellen Vermogenswerte in die Be-
wertungskategorien erfolgt bei ihrem erstmaligen Ansatz.
Umwidmungen werden, sofern diese zulassig und erforderlich
sind, zum Ende des Geschéftsjahres vorgenommen.

Alle marktiiblichen Kéufe und Verkaufe von finanziellen Ver-
mdgenswerten werden am Erfiillungstag, d. h. am Tag, an dem
der Konzern die Abrechnung des Kaufs oder Verkaufs des
Vermdgenswerts vornimmt, bilanziell erfasst. Marktiibliche
Kaufe und Verkéufe sind Kaufe oder Verkaufe von finanziel-
len Vermdgenswerten, die die Lieferung der Vermdogenswerte
innerhalb eines durch Marktvorschriften oder -konventionen
festgelegten Zeitraums vorschreiben.

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Ver-
mogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die
nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Nach der erstma-
ligen Erfassung werden die Kredite und Forderungen zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet.
Gewinne und Verluste werden im Periodenergebnis erfasst,
wenn die Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertge-
mindert sind sowie im Rahmen von Amortisationen.

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswert
Zur VerauBerung verfiigbare Finanzinvestitionen sind nicht-
derivative finanzielle Vermdgenswerte, die als zur VeraulRe-
rung verfugbar klassifiziert und nicht in die vorstehend ge-
nannte Kategorie eingestuft sind.

Zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte
(,available for sale”), in Abhangigkeit von ihrer Restlaufzeit
in den Bilanzpositionen ,Wertpapiere” und ,Wertpapiere
des Anlagevermogens” enthalten, sind nicht-derivative
finanzielle Vermdgenswerte, die als zur VerduRBerung verfiig-
bar klassifiziert sind. Bei ihrer erstmaligen Erfassung werden
sie zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Nach der erstma-
ligen Erfassung werden zur Verauerung gehaltene finanzi-
elle Vermogenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet,
wobei die nicht realisierten Gewinne oder Verluste direkt im
Eigenkapital, in der Riicklage fiir nicht realisierte Gewinne,
erfasst werden. Bei Abgang von Finanzinvestitionen wird
der zuvor im Eigenkapital erfasste kumulierte Gewinn oder
Verlust erfolgswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgebucht.
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Beizulegender Zeitwert

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinvestitionen, die auf
organisierten Markten gehandelt werden, wird durch den
am Bilanzstichtag notierten Marktpreis (Geldkurs) bestimmt.
Der beizulegende Zeitwert von Finanzinvestitionen, fiir die
kein aktiver Markt besteht, wird unter Anwendung von Be-
wertungsmethoden ermittelt. Zu den Bewertungsmethoden
gehdren die Verwendung der jiingsten Geschéftsvorfalle zwi-
schen sachverstandigen, vertragswilligen und unabhangigen
Geschaftspartnern, der Vergleich mit dem aktuellen beizule-
genden Zeitwert eines anderen, im wesentlichen identischen
Finanzinstruments, die Analyse von diskontierten Cashflows
sowie die Verwendung anderer Bewertungsmodelle.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Kredite und Forderungen werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Diese werden unter Anwendung der
Effektivzinsmethode abziiglich etwaiger Wertberichtigungen
und unter Berlicksichtigung von Disagien und Agien beim Er-
werb ermittelt und beinhalten Transaktionskosten und Gebiih-
ren, die ein integraler Teil des Effektivzinssatzes sind.

Wertminderung von finanziellen Vermogenswerten

Der Konzern ermittelt an jedem Bilanzstichtag, ob eine Wert-
minderung eines finanziellen Vermodgenswerts oder einer
Gruppe von finanziellen Vermdgenswerten vorliegt.

Vermogenswerte, die mit ihren fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten hilanziert werden

Besteht ein objektiver Hinweis, dass eine Wertminderung bei
mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten Krediten
und Forderungen eingetreten ist, ergibt sich die Hohe des Ver-
lusts als Differenz zwischen dem Buchwert des Vermogens-
werts und dem Barwert der erwarteten kiinftigen Cashflows
(mit Ausnahme erwarteter kiinftiger, noch nicht eingetretener
Kreditausfalle), abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzins-
satz des finanziellen Vermogenswerts (d. h. dem bei erstma-
ligem Ansatz ermittelten Effektivzinssatz). Der Buchwert des
Vermogenswerts wird unter Verwendung eines Wertberich-
tigungskontos reduziert. Der Wertminderungsverlust wird er-
gebniswirksam erfasst.

Verringert sich die Hohe der Wertberichtigung in einer der
folgenden Berichtsperioden und kann diese Verringerung ob-

jektiv auf einen nach der Erfassung der Wertminderung auf-
getretenen Sachverhalt zuriickgefiihrt werden, wird die friiher
erfasste Wertberichtigung riickgangig gemacht. Die Wertauf-
holung ist der Hohe nach auf die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten zum Zeitpunkt der Wertaufholung beschrankt. Die
Wertaufholung wird ergebniswirksam erfasst.

Liegen bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen objek-
tive Hinweise (wie z. B. die Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz
oder signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners),
dafiir vor, dass nicht alle falligen Betrdge gemaR den urspriing-
lich vereinbarten Rechnungskonditionen eingehen werden,
wird eine Wertminderung unter Verwendung eines Wertberich-
tigungskontos vorgenommen. Wertminderungsbetrage werden
ausgebucht, wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden.

Zur VerauBerung verfiigbare Finanzinvestitionen

Ist ein zur VerauBerung verfiigharer Vermogenswert in sei-
nem Wert gemindert, wird ein im Eigenkapital erfasster Be-
trag in Hohe der Differenz zwischen den Anschaffungskos-
ten (abziiglich etwaiger Tilgungen und Amortisationen) und
dem aktuellen beizulegenden Zeitwert, abziiglich etwaiger,
bereits friiher ergebniswirksam erfasster Wertherichtigungen
dieses finanziellen Vermdgenswerts, in die Gewinn- und Ver-
lustrechnung umgebucht. Wertaufholungen bei Eigenkapital-
instrumenten, die als zur VerduBerung verfiigbar eingestuft
sind, werden nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Wertaufholungen bei Schuldinstrumenten, die als zur Ver-
auBerung verfiigbar eingestuft sind, werden ergebniswirksam er-
fasst, wenn der Anstieg des beizulegenden Zeitwerts des Instru-
ments objektiv aus einem Ereignis, das nach der ergebniswirk-
samen Erfassung der Wertminderung aufgetreten ist, resultiert.

Eigene Anteile

Erwirbt der Konzern eigene Anteile, so werden diese vom Ei-
genkapital abgezogen. Der Kauf, Verkauf, die Ausgabe oder
Einziehung von eigenen Anteilen wird nicht erfolgswirksam
erfasst.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen in der Bilanz umfas-
sen den Kassenbestand, Bankguthaben und kurzfristige Einla-
gen mit Restlaufzeit — gerechnet vom Erwerbszeitpunkt — von
weniger als drei Monaten. Hierunter fallen auch Anteile an

Geldmarktfonds, deren fortgefiihrte Anschaffungskosten den
Marktwerten entsprechen.

Der Finanzmittelfonds in der Konzern-Kapitalflussrechnung
wird entsprechend der obigen Definition abgegrenzt und um-
fasst auch in Anspruch genommene Kontokorrentkredite.

Verzinsliche Darlehen

Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung mit dem bei-
zulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung abziiglich
der mit der Kreditaufnahme verbundenen Transaktionskosten
bewertet. Nach der erstmaligen Erfassung werden die verzins-
lichen Darlehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und
Verluste werden erfolgswirksam erfasst, wenn die Schulden
ausgebucht werden sowie im Rahmen von Amortisationen.

Riickstellungen

Eine Riickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern
eine gegenwartige (gesetzliche oder faktische) Verpflichtung
aufgrund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss
von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfiillung der
Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung
der Hohe der Verpflichtung maglich ist. Sofern der Konzern
fiir eine passivierte Riickstellung zumindest teilweise eine
Riickerstattung erwartet (wie z. B. bei einem Versicherungs-
vertrag), wird die Erstattung als gesonderter Vermdgenswert
erfasst, sofern der Zufluss der Erstattung so gut wie sicher
ist. Der Aufwand zur Bildung der Riickstellung wird in der Ge-
winn- und Verlustrechnung abzliglich der Erstattung ausge-
wiesen. Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt
wesentlich, werden Riickstellungen zu einem Zinssatz vor
Steuern abgezinst, der, sofern im Einzelfall erforderlich, die fiir
die Schuld spezifischen Risiken widerspiegelt.

Im Falle einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf bedingte Er-
hohung der Riickstellungen als Finanzaufwendungen erfasst.

Aktienbasierte Vergiitung

Als Entlohnung fiir die geleistete Arbeit erhalten die Mitar-
beiter des Konzerns (einschlieBlich der Fiihrungskrafte) eine
aktienbasierte Vergiitung in Form von Eigenkapitalinstru-
menten (sog. Transaktion mit Ausgleich durch Eigenkapital-
instrumente).

Der Wert der im Austausch fiir Eigenkapitalinstrumente des
Unternehmens erhaltenen Giiter oder Dienstleistungen, die
einzeln oder insgesamt nicht identifiziert werden konnen, wird
als Differenz zwischen dem beizulegenden Zeitwert der aktien-
basierten Vergiitung und dem beizulegenden Zeitwert der
erhaltenen identifizierbaren Giiter oder Dienstleistungen zum
Zeitpunkt der Gewahrung ermittelt.

Transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapital-
instrumente

Die Kosten aus der Gewahrung der Eigenkapitalinstrumente,
werden mit dem beizulegenden Zeitwert dieser Eigenkapital-
instrumente zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung bemessen. Der
beizulegende Zeitwert wird durch einen externen Sachver-
standigen unter Anwendung eines geeigneten Optionspreis-
modells ermittelt (zu Einzelheiten sieche Anhangangabe).

Die Erfassung der aus der Gewahrung der Eigenkapitalinstru-
mente resultierenden Aufwendungen und die korrespondie-
rende Erhohung des Eigenkapitals erfolgt liber den Zeitraum, in
dem die Auslibungs- bzw. Leistungsbedingungen erfiillt werden
miissen (sog. Erdienungszeitraum). Dieser Zeitraum endet am
Tag der ersten Ausiibungsmaoglichkeit, d. h. dem Zeitpunkt, an
dem der betreffende Mitarbeiter unwiderruflich bezugsberech-
tigt wirund Die an jedem Bilanzstichtag bis zum Zeitpunkt der
ersten Ausiibungsmaglichkeit ausgewiesenen kumulierten Auf-
wendungen aus der Gewahrung der Eigenkapitalinstrumente
reflektieren den bereits abgelaufenen Teil des Erdienungszeit-
raums sowie die Anzahl der Eigenkapitalinstrumente, die nach
bestmdglicher Schétzung des Konzerns mit Ablauf des Erdie-
nungszeitraums tatsachlich austibbar werden. Der Betrag, der
der Gewinn- und Verlustrechnung belastet bzw. gutgeschrieben
wird, reflektiert die Entwicklung der zu Beginn und am Ende des
Berichtszeitraums erfassten kumulierten Aufwendungen.

Fiir Vergiitungsrechte, die nicht ausiibbar werden, wird kein
Aufwand erfasst. Hiervon ausgenommen sind Vergiitungsrech-
te, flir deren Austibbarkeit bestimmte Marktbedingungen erfillt
sein miissen. Diese werden unabhangig davon, ob die Marktbe-
dingungen erfiillt sind, als ausiibbar betrachtet, vorausgesetzt,
dass alle sonstigen Leistungshedingungen erfiillt sind.

Werden die Vertragshedingungen einer eigenkapitalbasier-
ten Vergiitungsvereinbarung geandert, so werden mindes-
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tens Aufwendungen in der Hohe erfasst, die angefallen wa-
ren, wenn die Vertragshedingungen nicht gedndert worden
waren. Auerdem hat ein Unternehmen die Auswirkungen
von Anderungen zu erfassen, die den gesamten beizulegen-
den Zeitwert der aktienbasierten Vergiitungsvereinbarung
erhohen oder mit einem anderen Nutzen fiir den Arbeitneh-
mer verbunden sind, wie dies zum Zeitpunkt der Anderung
bemessen wirund

Ein freiwilliger Verzicht von Berechtigten auf die ihnen ge-
wahrten Aktienoptionen, der nach dem Gewahrungszeitpunkt
erfolgt, wird als Annullierung (cancellation) mit der Folge ei-
nes vorzeitigen erfolgwirksamen Erfassens des den Optionen
beizulegenden Zeitwerts (accelerated vesting) abgebildet.

Der verwassernde Effekt der ausstehenden Aktienoptionen
wird bei der Berechnung der Ergebnisse je Aktie als zusatz-
liche Verwésserung beriicksichtigt (zu Einzelheiten siehe An-
hangangabe zum ,Ergebnis je Aktie”).

Leasingverhaltnisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis
enthlt, wird auf Basis des wirtschaftlichen Gehalts der Ver-
einbarung zum Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung
getroffen und erfordert eine Einschatzung, ob die Erfiillung der
vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung eines bestimm-
ten Vermdgenswerts oder bestimmter Vermdgenswerte ab-
hangig ist und ob die Vereinbarung ein Recht auf die Nutzung
des Vermogenswerts einrdumt.

Es bestehen ausschlieBlich operative Leasingverhaltnisse.
Zahlungen fiir diese werden linear iiber die Laufzeit des Lea-
singverhaltnisses als Aufwand in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Ertragsrealisierung

Ertrdge werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der
wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieBen wird und die
Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Ertrage
sind zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleis-
tung zu bemessen. Skonti, Rabatte sowie Umsatzsteuer oder
andere Abgaben bleiben unberiicksichtigt. Dariiber hinaus
setzt die Ertragsrealisierung die Erfiillung nachfolgend aufge-
listeter Ansatzkriterien voraus.

Erbringung von Dienstleistungen

Der Konzern erzielt seine Umsatzerldse im wesentlichen
durch die Vermarktung von Werbeflachen im Internet. Die
Werbekunden buchen iber den Konzern Einheiten (Ad Im-
pressions, Ad Clicks, Registrierungen, Mailversendungen,
Transaktionen), die {iber einen vom Kunden zu bestimmenden
Zeitraum geliefert werden. Umsétze werden dann verbucht,
wenn es fiir die generierten Umsétze eine entsprechende
Vertragsgrundlage gibt, die vom Kunden gebuchten Einheiten
erbracht wurden, der Preis fiir die Leistung feststeht und der
Zahlungseingang wahrscheinlich ist.

In den Féllen, in denen eine Kampagne vor dem Bilanzstich-
tag beginnt und dariiber hinaus andauert, erfolgt die Ab-
grenzung der Umsatzerlose proportional zu den gelieferten
Einheiten oder zeitraum-bezogen, abhangig von der Ver-
tragsgestaltung.

Zinsertrage

Zinsertrage werden erfasst, wenn die Zinsen entstanden sind
(unter Verwendung der Effektivzinsmethode, d. h. des Kalku-
lationszinssatzes, mit dem geschatzte kiinftige Zahlungsmit-
telzufliisse Uber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments
auf den Nettobuchwert des finanziellen Vermdgens-Werts
abgezinst werden).

Steuern

Tatsachliche Steuererstattungsanspriiche und Steuer-
schulden

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuer-
schulden fiir die laufende und die friiheren Perioden werden
mit dem Betrag bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung
von der Steuerbehdrde bzw. eine Zahlung an die Steuerbe-
horde erwartet wirund Der Berechnung des Betrags werden
die Steuersatze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die zum
Bilanzstichtag gelten. Tatsdchliche Steuern, die sich auf Pos-
ten beziehen, die direkt im Eigenkapital erfasst werden, wer-
den nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung, sondern im
Eigenkapital erfasst.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der
Verbindlichkeitsmethode auf zum Bilanzstichtag bestehende
temporére Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Ver-
mogenswerts bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuer-
lichen Wertansatz.

Latente Steuerschulden werden fiir alle zu versteuernden
und abzugsfahigen temporaren Differenzen erfasst, mit Aus-
nahme der:

> latenten Steuerschuld aus dem erstmaligen Ansatz eines
Geschafts- oder Firmenwerts oder eines Vermdgenswerts
oder einer Schuld bei einem Geschéftsvorfall, der kein
Unternehmenszusammenschluss ist und der zum Zeitpunkt
des Geschiftsvorfalls weder das handelsrechtliche
Periodenergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis
beeinflusst, und

> latenten Steuerschuld aus zu versteuernden temporaren
Differenzen, die im Zusammenhang mit Beteiligungen an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Antei-
len an Joint Ventures stehen, wenn der zeitliche Verlauf der
Umkehrung der temporaren Differenzen gesteuert werden
kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporaren
Unterschiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Latente Steueranspriiche werden fiir alle abzugsfahigen
tempordren Unterschiede, noch nicht genutzten steuerli-
chen Verlustvortrdge und nicht genutzten Steuergutschriften

in dem Mal3e erfasst in dem es wahrscheinlich ist, dass zu
versteuerndes Einkommen verfiighar sein wird, gegen das die
abzugsfahigen temporéren Differenzen und die noch nicht ge-
nutzten steuerlichen Verlustvortrage und Steuergutschriften
verwendet werden konnen, mit Ausnahme von:

> latenten Steueranspriichen aus abzugsfahigen temporaren
Differenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermo-
genswerts oder einer Schuld bei einem Geschaftsvorfall
entstehen, der kein Unternehmenszusammenschluss ist
und der zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder das
handelsrechtliche Periodenergebnis noch das zu versteu-
ernde Ergebnis beeinflusst, und

> latenten Steueranspriichen aus abzugsfahigen tempora-
ren Differenzen, die im Zusammenhang mit Beteiligungen
an Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und
Anteilen an Joint Ventures stehen, wenn es wahrscheinlich
ist, dass sich die temporaren Unterschiede in absehbarer
Zeit nicht umkehren werden und kein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen
das die temporéaren Differenzen verwendet werden konnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Bilanzstichtag tiberpriift und in dem Umfang reduziert, in dem
es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen
das der latente Steueranspruch zumindest teilweise verwen-
det werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche
werden an jedem Bilanzstichtag tiberpriift und in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein
kiinftig zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des laten-
ten Steueranspruchs ermaglicht.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand der
Steuersatze bemessen, deren Giiltigkeit fiir die Periode, in der
ein Vermogenswert realisiert wird oder eine Schuld erfiillt
wird, erwartet wir und Dabei werden die Steuersétze (und
Steuergesetze) zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag giltig
oder angekiindigt sind.

Latente Steuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im
Eigenkapital erfasst werden, werden nicht in der Gewinn- und
Verlustrechnung, sondern im Eigenkapital erfasst. Latente
Steueranspriiche und latente Steuerschulden werden mitein-
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ander verrechnet, wenn der Konzern einen einklagharen An-
spruch zur Aufrechnung der tatsachlichen Steuererstattungs-
anspriiche gegen tatsdchliche Steuerschulden hat und diese
sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts beziehen,
die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden.

Umsatzsteuer

Umsatzerlose, Aufwendungen und Vermogenswerte werden
nach Abzug der Umsatzsteuer erfasst, mit Ausnahme folgen-
der Falle:

> Wenn die beim Kauf von Vermdgenswerten oder Dienst-
leistungen angefallene Umsatzsteuer nicht von der Steuer-
behdrde eingefordert werden kann, wird die Umsatzsteuer
als Teil der Herstellungskosten des Vermdgenswerts bzw.
als Teil der Aufwendungen erfasst.

> Forderungen und Schulden werden mitsamt dem darin
enthaltenen Umsatzsteuerbetrag angesetzt.

Der Umsatzsteuerbetrag, der von der Steuerbehdrde erstattet
oder an diese abgefiihrt wird, wird in der Konzern-Bilanz unter
Forderungen bzw. Schulden erfasst.

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie wird in Ubereinstimmung mit IAS 33
LEarnings per Share” ermittelt. Das Basis-Ergebnis je Aktie
ergibt sich durch Division des den Gesellschaftern des Mut-
terunternehmens zustehenden Konzern-Jahresiiberschusses
durch den gewogenen Durchschnitt der Zahl der im Umlauf
befindlichen Stammaktien. Das verwasserte Ergebnis je Aktie
errechnet sich durch Division des Konzern-Jahresiiberschus-
ses durch die Summe der gewogenen Durchschnittszahl der
im Umlauf befindlichen Stammaktien bereinigt um alle Ver-
wasserungseffekte potentieller Stammaktien.

Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wird gema IAS 7 ,Cash Flows
Statements”, in Cashflows aus der betrieblichen Tatigkeit, In-
vestitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit gegliedert.

Unternehmenszusammenschliisse [4]

Emediate

Am 31.01.2007 gab ad pepper media die 100-prozentige Uber-
nahme des skandinavischen Ad Serving-Providers Emediate
ApS, Kongens Lyngby/Danemark, bekannt. Emediate bietet
seine Technologie zur effizienten Auslieferung, Steuerung und
Analyse von Online-Werbekampagnen kleinen, mittleren und
groBen Websites an. Umsétze wurden in der Vergangenheit
einerseits (iber ein klassisches Application Service Providing
Modell (ASP) sowie im Wege einer Lizenzierung der Emediate
Software generiert. Beide Erldsstrome werden auch nach der
Akquisition durch ad pepper media erhalten bleiben. Durch
den Rollout der Software in diejenigen Lander, in denen ad
pepper media bereits prasent ist, sind wir liberzeugt, den
Wachstumskurs von Emediate deutlich beschleunigen zu
konnen. Zusitzlich werden wir die Technologie von Emedi-
ate innerhalb unseres proprietaren Netzwerkes webstats4U
sowie im Bereich Affiliate-Marketing einsetzen, da wir iiber-
zeugt sind, insbesondere im micro-publisher Bereich hervor-
ragende Synergien heben zu konnen.

Der Kaufpreis fiir Emediate belief sich auf insgesamt EUR
4,8 Mio. in bar, die zum Abschluss der Transaktion sofort fallig
wurden. Gleichzeitig haben sich die bisherigen Altaktionare
der Emediate verpflichtet, fiir einen Betrag von EUR 2,3 Mio.
neue, aus der Kapitalerhohung stammende ad pepper media-
Aktien zu zeichnen. Auf Basis eines Bezugspreises von EUR
10,96 je ad pepper media-Aktie wurden 209.854 Aktien an die
Verkaufer iibertragen.

Emediate hat mit einem Gewinn von TEUR 510 zum Perioden-
ergebnis beigetragen.

Der Umsatz der Gesellschaft betrug TEUR 1.680. Der Proforma
Umsatz, sowie das Proforma Periodenergebnis unter der An-
nahme, dass der Erwerbszeitpunkt zu Beginn des laufenden
Geschaftsjahres gelegen hatte, weichen nicht materiell von
den im Konzernzwischenabschluss dargestellten Werten ab.

Zahlungsmittelabfluss TEUR
Mit dem Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 80
Abfluss von Zahlungsmitteln -4.800
Dem Erwerb direkt zurechenbare Kosten -32
Tatsachlicher Zahlungsmittelabfluss -4.752
Die erworbenen Vermdgenswerte und Schulden zu Buchwerten
stellen sich unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt wie folgt dar:
Fremdwahrung pro 1 EUR Beim Erwerb angesetzt Buchwerte
TEUR TEUR
Immaterielle Vermogenswerte 1.510
Sachanlagen 43 43
Langfristiges Vermogen gesamt 1.553 43
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 183 183
Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige kurzfristige Vermégenswerte 16 16
Zahlungsmittel 80 80
Kurzfristiges Vermogen gesamt 219 219
Vermdgen gesamt 1.832 322
Latente Steuern 423
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 43 43
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 72 72
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 63 63
Schulden gesamt 601 178
Nettovermogen 1.231 14
Geschifts- oder Firmenwert aus dem Unternehmenserwerb 3.601
Gesamter Kaufpreis 4832

Der Geschifts- oder Firmenwert in Hohe von TEUR 3.601 um-
fasst die oben angefiihrten erwarteten Synergien aus dem
Unternehmenserwerb.
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ad agents

Des Weiteren erwarb ad pepper media zum 1. April 2007 eine
Mehrheitsheteiligung an der ad agents GmbH, Herrenberg.
Das Unternehmen konzipiert und realisiert Dienstleistungen
im Umfeld des Suchmaschinen-Marketings. Das Kerngeschaft
der ad agents liegt dabei in der Optimierung von Websites fiir
Suchmaschinen (SEQ) sowie Werbung mit Anzeigen (SEM).
Zusatzlich berat das Unternehmen zahlreiche Kunden im
Bereich Online-Media, z. B. bei der Betreuung von Kampag-
nen auf Affiliate-Netzwerken, bei der Vermarktung von Onli-
ne-Werbeflachen sowie bei Online-Kooperationen. ad pep-
per media hat sich im Rahmen einer Barkapitalerhhung mit
60 Prozent an der ad agents GmbH beteiligt und unterstreicht
ihre strategische Ausrichtung, durch externes Wachstum Pro-
dukte, Formate, Services und Tools schneller in neuen Mark-

ten etablieren zu wollen. Der Kaufpreis, inklusive Anschaf-
fungsnebenkosten, belauft sich auf TEUR 243 in bar.

ad agents GmbH hat mit einem Gewinn von TEUR 78 zum
Periodenergebnis beigetragen. Der Umsatz der Gesellschaft
betrug EUR 3.131.500. Unter der Annahme, dass der Erwerbs-
zeitpunkt zu Beginn des laufenden Geschaftsjahres gelegen
hatte, ergabe sich ein Proforma-Konzernumsatz von EUR
51.498.177 und ein Proforma-Konzernergebnis in Hohe von
EUR 2.610.350.

Die beizulegenden Zeitwerte der identifizierbaren Vermogens-
werte und Schulden der ad agents zum Erwerbszeitpunkt, die
den Buchwerte unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt ent-
sprechen, stellten sich wie folgt dar:

Zahlungsmittelabfluss TEUR
Mit dem Tochterunternehmen erworbene Zahlungsmittel 73
Dem Erwerb direkt zurechenbare Kosten -3
Tatsachlicher Zahlungsmittelabfluss 70

Zahlungsmittelabfluss

Beim Erwerb angesetzt

TEUR
Immaterielle Vermdgenswerte 8
Sachanlagen 19
Langfristiges Vermogen gesamt 21
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 388
Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige kurzfristige Vermégenswerte 173
Zahlungsmittel 73
Kurzfristiges Vermogen gesamt 634
Vermdgen gesamt 661
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 228
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 226
Riickstellungen 82
Latente Steuerverbindlichkeiten 0
Schulden gesamt 536
Minderheitenanteile vor Barkapitalerhohung 50
Nettovermogen 125
Barkapitalerhohung nach Minderheitenanteil 144
Geschifts- oder Firmenwert aus dem Unternehmenserwerh 24
Gesamter Kaufpreis 243

Der Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von TEUR 24 umfasst
die zuvor angefiihrten erwarteten Synergien aus dem Unter-
nehmenserwerh.

mediasquares

Im Juni 2007 wurde als zusatzliche erfolgsabhangige Kauf-
preisrate im Rahmen des Erwerbs der mediasquares GmbH
im Oktober 2005 ein Betrag von TEUR 949 in bar ausgezahlt.

Der Betrag wurde dem Firmenwert gutgeschrieben.

Im Geschaftsjahr endgiiltig abgeschlossene Unterneh-
menszusammenschliisse

Crystal Reference Systems Ltd.

Mit Wirkung zum 31. Méarz 2006 iibernahm die ad pepper media
International N.V. 100 Prozent der Anteile an Crystal Reference
System Ltd. Der in Hollyhead, GroRbritannien, anséssige An-
bieter von thematischen Nachschlagewerken und Wissens-
datenbanken bringt auch seine innovative technische Losung
fiir kontextbezogene Such- und Werbeeinblendungen in die
ad pepper media Gruppe ein. Das semantische Analysetool
von Crystal Reference gilt als die erste sprachwissenschaft-
liche Methode mit der sich Suchergebnisse und kontextbezo-
gene Werbeeinblendungen erheblich optimieren lassen.

Der Kaufpreis belauft sich zum 31. Dezember 2006 auf TEUR
2.773, davon wurden TEUR 665 in Form von 65.336 Aktien der
ad pepper media International N.V. gezahlt. Der Wert je Aktie
von Euro 10,178 entspricht dem beizulegenden Zeitwert zum
Tauschzeitpunkt. Im Januar 2007 wurde die zusétzliche Kauf-
preisrate, die in Abhangigkeit von der Erreichung bestimmter
Ziele falligwurde, gezahlt. Hierfiir waren bereits zum 31.12.2006
TEUR 332 unter den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten
passiviert. Die Kaufpreisverbindlichkeit wurde im Geschafts-
jahr 2007 beglichen.

Webgains Ltd.

Zum 9. Mai 2006 (ibernahm ad pepper media vollsténdig
die Webgains Ltd in London. Das Unternehmen wurde 2004
gegriindet und spezialisierte sich von Beginn an auf die
Entwicklung modernster Marketplace-Technologie sowie
erstklassiger Affiliate- und Customer-Services. Die innovati-
ve Webgains Technolgie, von Beginn an auf Skalierung und
Internationalisierung angelegt, liefert ad pepper media (iber
Nacht ein (iber viele Jahre aufgebautes Know-how im gesam-
ten Geschaftsfeld des Affiliate-Marketings.

Der Kaufpreis betrdgt per 31. Dezember 2006 TEUR 4.271.
Davon wurden im Januar 2007 TEUR 265 in Form von 24.658
Aktien der ad pepper media International N.V. gezahlt. Per 31.
Dezember 2006 ist dieser Betrag in den sonstigen kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten enthalten. Der Wert je Aktie von EUR
10,74 entspricht dem beizulegenden Zeitwert zum Tauschzeit-
punkt. Daneben sieht der Kaufvertrag eine erfolgsabhéngige
Earn-Out-Komponente vor, die an die Erreichung bestimmter
Ergebnisziele gekniipft ist. Fiir die Erfiillung der Earn-Out-
Komponente waren zum 31. Dezember 2006 TEUR 1.998 unter
den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten passiviert. Diese
Kaufpreisverbindlichkeit wurde im Geschaftsjahr 2007 in Form
von eigenen Aktien beglichen.

Segmentberichterstattung nach IAS 14 [5]

Die verschiedenen Produkte und Dienstleistungen von ad
pepper media weisen keine wesentlichen Unterschiede im
Hinblick auf Risiko und Ertrag auf. Die interne Finanzberichter-
stattung und die Managementstruktur orientieren sich iber-
wiegend an geographischen Regionen. Entsprechend erfolgt
die primare Berichterstattung nach folgenden zusammenge-
fassten Segmenten:

> Zentraleuropa umfasst Deutschland, Niederlande und die
Slowakei

> Nordeuropa umfasst Ddnemark und Schweden

> Westeuropa umfasst GroBbritannien, Frankreich, Spanien
und Italien

> Drittlander umfasst USA, Australien, Schweiz
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Geschaftsjahr 2007
Zentraleuropa Nordeuropa Westeuropa Drittlander ~ Konsolidierung ~ Konzern
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Gesamtumsatz 21.819 10.757 16.388 3.350 -1.690 50.624
davon Umsatz extern 20813 9.490 16.523 3.798 0 50.624
davon Intersegmentumsitze 1.006 1.267 -135 -448 -1.690 0
Aufwendungen und sonstige Ertrige 16.194 10.528 18.252 3.597 -1.722 46.849
davon Abschreibungen 1.412 376 479 13 293 2573
davon andere nicht zahlungs-
wirksame Aufwendungen 802 130 781 133 -150 1.696
EBIT 5.625 229 -1.864 -247 32 3.775
Finanzergebnis 594
Steuern vom Einkommen und Ertrag -1.782
Periodengewinn 2.587
Zentraleuropa Nordeuropa Westeuropa Drittlander  Konsolidierung ~ Konzern
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Vermdgen 18.580 10.755 15.969 1.170 -64 46.410
nicht zugeordnetes Vermdgen 22431
Summe Vermogen 68.847
davon im Geschéftsjahr getatigte
Investitionen in Sachanlagen* 329 330 95 30 0 784
davon im Geschéftsjahr getatigte
Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte* 1.301 1.510 1.578 0 0 4.389
Schulden 4.417 1.975 4.352 406 -134 11.016
nicht zugeordnete Schulden 1.364
Summe Schulden 12.380

* Um die Anforderungen von IAS 14.57 zu erfiillen hat der Konzern in diesem Posten die Anschaffungskosten des Segmentvermo-

gens, das im Wege eines Unternehmenszusammenschlusses erworben wurde, mit beriicksichtigt.

Geschaftsjahr 2006
Zentraleuropa Nordeuropa Westeuropa Drittlander  Konsolidierung  Konzern
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Gesamtumsatz 20.361 8.552 15.234 3144 -5.599 41.692
davon Umsatz extern 17.629 6.469 14.426 3.168 0 41.692
davon Intersegmentumsitze 2732 2.083 808 -24 -5.599 0
Aufwendungen und sonstige Ertrige 14.266 7.543 16.702 2.650 -5.290 35.871
davon Abschreibungen 1.473 122 14 5 -35 1.979
davon andere nicht zahlungs-
wirksame Aufwendungen 669 3 563 17 0 1.252
EBIT 6.095 1.009 -1.468 494 -309 5.821
Finanzergebnis 688
Steuern vom Einkommen und Ertrag -1.196
Periodengewinn 5.313
Zentraleuropa Nordeuropa Westeuropa Drittlander  Konsolidierung ~ Konzern
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Vermogen 15.720 5.450 15.784 1.039 17 38.010
nicht zugeordnetes Vermdgen 28.120
Summe Vermégen 66.130
davon im Geschéftsjahr getatigte
Investitionen in Sachanlagen* 346 168 248 5 0 167
davon im Geschéftsjahr getatigte
Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte* 1.298 367 3011 0 4676
Schulden 1.590 1417 4.616 359 0 14.042
nicht zugeordnete Schulden 1.235
Summe Schulden 15.277

* Um die Anforderungen von IAS 14.57 zu erfiillen hat der Konzern in diesem Posten die Anschaffungskosten des Segmentvermo-

gens, das im Wege eines Unternehmenszusammenschlusses erworben wurde, mit beriicksichtigt.
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Konzern-Anhang

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung [6]

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Umsatzkos-
tenverfahren aufgebaut, bei der die Zuordnung der Aufwen-
dungen nach Funktionsbereichen erfolgt. In den einzelnen
Bereichen sind unter anderem Personalaufwendungen von
TEUR 18.794 (2006: TEUR 16.385) und planmaRige Abschrei-
bungen von TEUR 2.573 (2006: TEUR 1.979) enthalten.

Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose
erbrachten Leistungen [7]

Die Herstellungskosten des Umsatzes bestehen im Wesentli-
chen aus Aufwendungen fiir Werbeflachen im Internet sowie
den Aufwendungen fiir die eingesetzte Servertechnologie,
einschlieBlich dazu gehdrige Personalkosten.

Vertriebskosten [8]

Hierunter fallen alle Aufwendungen, die im Zusammenhang
mit der Kunden- und Auftragsakquisition stehen. Die Kosten
flir WerbemaBnahmen im Geschéftsjahr 2007 in Hohe von
TEUR 526 (2006: TEUR 484) wurden erfolgswirksam verbucht.

Allgemeine Verwaltungskosten [9]

In den allgemeinen Verwaltungskosten sind TEUR 578 Auf-
wendungen im Zusammenhang mit den Beteiligungsverau-
RBerungen an dMarc Broadcasting Inc. und Falk eSolutions
enthalten.

Sonstige betriebliche Ertrage [10]
Dieser Posten beinhaltet mit TEUR 317 zu einem wesentlichen
Teil Wahrungskursgewinne (2006: TEUR 545).

Sonstige betriebliche Aufwendungen [11]

Dieser Posten beinhaltet mit TEUR 768 zu einem wesentlichen
Teil Wahrungskursverluste (2006: TEUR 240) sowie Abschrei-

bungen auf Forderungen bzw. Einstellungen in die Werthe-
richtigungen von Forderungen in Hohe von insgesamt TEUR
665 (2006: TEUR 1.020).

Gewinn aus der VerauBerung von Anteilen an assoziierten
Unternehmen und von sonstigen Beteiligungen [12]

Im Geschéftsjahr 2006 wurde die Beteiligung von 25,1 Pro-
zent an der Falk eSolutions AG an DoubleClick verauBert.
Aus sogenannten ,earn-out”-Komponenten des Kaufprei-
ses, die von der Erreichung bestimmter Ziele abhangig sind,
wurden im Geschaftsjahr 2007 Gewinne in Hohe von EUR 0,4
Mio. erfasst.

Ebenfalls im ersten Quartal des Geschaftsjahres 2006 liber-
nahm Google die dMarc Broadcasting Inc., an der ad pepper
media einen Anteil von 8,2 Prozent hielt. Aus sogenannten
Learn-out”-Komponenten des Kaufpreises, die von der Errei-
chung bestimmter Ziele abhangig sind, wurden im Geschafts-
jahr 2007 Gewinne in Hohe von EUR 6,4 Mio. erfasst.

Andere Finanzertrage und Finanzierungsaufwendungen [13]

Im Geschéftsjahr enthalten ist das Zinsergebnis in Héhe von
TEUR 624 (2006: TEUR 653) sowie TEUR 30 an realisierten Kurs-
verlusten aus der VerduBerung von Wertpapieren der Kate-
gorie ,available for sale”.

Im Vorjahr waren im Finanzergebnis enthalten weiterhin TEUR
35 an Ertragen aus Beteiligungen, die nach der at equity-Me-
thode bilanziert wurden.

Die Zinsertrdge nach der Effektivzinsmethode (IFRS 7.20 b)
entsprechen den Zinsertrdgen von TEUR 644 (2006: TEUR 704),
da keine Agien oder Disagien zu verteilen sind. Die Zinsauf-
wendungen fiir finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, be-
laufen sich auf TEUR 21 (2006: TEUR 17).

Steuern vom Einkommen und Ertrag [14]

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag setzen sich wie folgt
zusammen:

Steuern vom Einkommen und Ertrag 2007 2006

TEUR TEUR
Tatsachliche Ertragsteuern -219 -301
Latente Steuern -1.503 -895
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.782 -1.196

Die ausgewiesenen laufenden Ertragsteuern betreffen die
in einzelnen Landesgesellschaften gezahlten bzw. zuriick-
gestellten Steuern vom Einkommen und vom Ertrag. Fiir die
Berechnung der latenten Steuern wurden die landesspezifi-
schen Steuersatze zu Grunde gelegt. Auf Basis der vorhan-
denen Verlustvortrdge in Hohe von TEUR 17.036 (2006: TEUR
18.978) wurden aktive latente Steuern von TEUR 4.854 (2006:
TEUR 7.058) ermittelt. Auf latente Steuererstattungsansprii-
che aus Verlustvortragen, deren Nutzung innerhalb eines

vorhersehbaren Planungszeitraums als nicht wahrscheinlich
angesehen ist, wurden Wertberichtigungen in Hohe von TEUR
2.391 (2006: TEUR 2.679) vorgenommen. Die Verlustvortrége
konnen in voller Hohe unbefristet vorgetragen werden.

Neben den Verlustvortragen ergeben sich nachfolgend
dargestellte wesentliche Steuerlatenzen aus temporaren
Buchungsunterschieden.

Bilanzposten 2007 2006
Passive latente Steuern TEUR TEUR
Software 680 458
Wertpapiere 0 12
Firmenwerte 144 134
Website-/ Kundenbestande 227 354
Summe 1.051 958
Aktive latente Steuern

Verlustvortréage 2463 4379
Wertpapiere 647 494
Sonstige 13 10
Summe 3123 4.883
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Die Hohe der erfolgswirksam erfassten Veranderung von pas-
siven latenten Steuern aus temporaren Buchungsunterschie-
den betragt TEUR 330. Die Verénderung der aktiven latenten
Steuern aus temporaren Buchungsunterschieden wird im Fal-
le der dargestellten Wertpapiere, die der Kategorie ,available
for sale” zuzuordnen sind, erfolgsneutral, ansonsten erfolgs-
wirksam erfasst.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden werden
miteinander verrechnet, wenn der Konzern einen einklagba-
ren Anspruch zur Aufrechnung der tatsachlichen Steuerer-
stattungsanspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden hat
und diese sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts
beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben wer-
den. Daraus ergibt sich fiir das Berichtsjahr ein Bilanzansatz
von aktiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 2.979 (2006:
TEUR 4.747) und passive latente Steuerschulden von TEUR 907
(2006: TEUR 822).

Aktive latente Steuern auf Verlustvortrdge werden in Hohe
von TEUR 907 fiir Landergesellschaften mit Verlusthistorie
angesetzt, da der Konzervorstand davon ausgeht, durch vor-
genommene MalBnahmen zur Rentabilitatssteigerung die Ba-
sis fiir die prognostizierte Ergebnisentwicklung geschaffen zu
haben.

In mehreren européaischen Landern, in denen ad pepper me-
dia tatig ist, wurden Senkungen der Ertragsteuerséatze vorge-

nommen, z. B. in Deutschland, Déanemark, Italien, Spanien,
die ab dem Jahr 2008 Giiltigkeit haben. Hierbei wirkt sich im
Wesentlichen die Senkung des deutschen kombinierten Kor-
perschaft- und Ertragsteuersatzes von 39,82 Prozent auf 31,47
Prozent bei der Bewertung latenter Steuerpositionen auf den
Konzernabschluss aus.

Zum 31. Dezember 2007 waren keine passiven latenten Steu-
ern (2006: EUR 0) fiir Steuern auf nicht abgefiihrte Gewinne
von Tochterunternehmen erfasst, weil der Konzern ent-
schieden hat, dass in absehbarer Zukunft die bislang nicht
ausgeschiitteten Gewinne seiner Tochterunternehmen nicht
ausgeschiittet werden. Wiirden fiir diese zeitlichen Unter-
schiede latente Steuern angesetzt, ware fiir die Berechnung
nur der jeweils anzuwendende Quellensteuersatz, gegebe-
nenfalls unter Beriicksichtigung der deutschen Besteuerung
von 5 Prozent der ausgeschiitteten Dividenden, heranzuzie-
hen. Die Ermittlung dieser nicht beriicksichtigten passiven
Steuerlatenzen ware mit einem unverhaltnismaRig hohen
Aufwand verbunden.

Der steuerliche Sitz der ad pepper media International N.V.
istin Deutschland. Die Uberleitung der Steuern vom Einkom-
men und Ertrag auf eine erwartete Steuerbelastung bei An-
wendung des deutschen kombinierten Korperschaft- und Ge-
werbeertragsteuersatzes von 39,82 Prozent (2006: 43 Prozent)
stellt sich wie folgt dar:

2007 2006

TEUR TEUR

Erwarteter Steueraufwand -1.740 -2.799
Besteuerungsunterschied Ausland -436 37
Effekt aus steuerfreien Ertragen 2.638 3.484
Periodenfremder Steueraufwand -532 0
Latenter Steueraufwand wegen der Anderung von Steuersétzen -434 0
Abwertung latenter Steueranspriiche -1.038 -1.183
Steuereffekt auf Ergebnisse aus at equity bewerteten Beteiligungen 0 15
Nicht abzugsfahige Aufwendungen fiir Aktienoptionen -174 -315
Steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen und sonstige -66 -435
Ausgewiesener Steueraufwand -1.782 -1.196

Ergebnis je Aktie [15]

Bei der Berechnung des unverwasserten Ergebnisses je Aktie
wird das den Inhabern von Stammaktien des Mutterunterneh-
mens zuzurechnende Ergebnis durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl von Stammaktien, die sich wahrend des
Jahres im Umlauf befinden, geteilt. Bei der Berechnung des
verwasserten Ergebnisses je Aktie wird das den Inhabern
von Stammaktien des Mutterunternehmens zuzurechnende
Ergebnis durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl von
Stammaktien, die sich wahrend des Jahres im Umlauf befin-
den, zuziiglich der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der
Stammaktien, welche sich aus der Umwandlung aller poten-
ziellen Stammaktien mit Verwasserungseffekt in Stammaktien
ergeben wiirden, geteilt.

Die folgende Tabelle zeigt die Berechnung des Nettoergebnis-
ses je Aktie (,earnings per share”):

2007 2006
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Periodenergebnis in EUR 2.555.163 5.312.858
Ausgegebene Aktien zu Periodenbeginn in Stiick 10.942.280 10.692.744
Ausgegebene Aktien zu Periodenende in Stiick 11.201.958 10.942.280
Gewichteter Bestand ausgegebener Aktien (unverwassert) in Stiick 11.149.810 10.817.317
Ergebnis je Aktie (unverwassert) in EUR 0,23 0,49
Gewichteter Bestand ausgegebener Aktien (verwassert) in Stiick 11.679.362 1.711.977
Ergebnis je Aktie (verwassert) in EUR 0,22 0,45

Die Ermittlung des gewichteten Bestandes der ausgegebenen
Aktien in 2007 erfolgte auf Tagesbasis. Ein Verwasserungsef-
fekt von durchschnittlich 529.552 Aktien war in 2007 hinsicht-
lich der gewahrten Optionen zu verzeichnen (2006: 954.660
Aktien).

Am 9. Februar 2007 wurden von der Frankfurter Wertpapier-
borse 209.854 neue Aktien der ad pepper media International
N.V. zum Borsenhandel zugelassen.

Am 21. Dezember 2007 wurden weitere 30.000 neue Aktien der
ad pepper media International N.V. zum Borsenhandel zuge-
lassen.

Die Gesellschaft hat ein Aktienriickkaufprogramm durchge-
fiihrt. Dabei wurden 169.200 Aktien zu einem Durchschnitts-
preis von EUR 7,27 erworben.
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Erlauterungen zur Konzern-Bilanz
Langfristige Vermogenswerte
Firmenwerte [16]

Die Firmenwerte wurden im vierten Quartal 2007 gemal} den
Bestimmungen der IAS 36 auf der Grundlage zukiinftiger Cash-
flows auf ihre Werthaltigkeit iberpriift (,impairment testing”).
Der erzielbare Betrag jeder zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heit (,,ZGE"), die mit den Landergesellschaften identisch sind,
wurde auf Basis der Berechnung eines beizulegenden Zeit-
werts nach Abzug von VerduRerungskosten (2006: Nutzungs-
wertes) unter Verwendungen von Cashflow-Prognosen ermit-
telt, die auf Finanzplanen fiir die nachsten fiinf Geschéftsjahre
beruhen. Fiir die einzelnen Landergesellschaften wurden in-
dividuelle Wachstumsraten festgelegt. Insgesamt wurde fiir

den Konzern eine durchschnittliche CAGR (Compound Annual
Growth Rate) von 15 Prozent beim Umsatz unterstellt, die sich
vor dem Hintergrund aktueller Branchenstudien als den Markt-
erwartungen entsprechend darstellt. Cashflows nach dem
flinfjahrigen Prognosezeitraum wurden ohne Verwendung
einer stetigen Wachstumsrate berechnet, da eine lang-
fristige, durchschnittliche Wachstumsrate fiir diesen jungen
Branchenbereich derzeit nicht verldsslich kalkulierbar ist.

Der fiir die Cashflow-Prognose verwendete Abzinsungssatz,
der als weighted average cost of capital ermittelt wurde, betragt
zwischen 6,78 Prozent und 9,83 Prozent (2006: Vorsteuer-Zins-
satze zwischen 9,3 Prozent und 11,4 Prozent). Die Gesellschaft
unterstellt hierbei eine Eigenkapitalquote von 100 Prozent.

Die Annahmen fiir die wichtigsten ZGEs stellen sich wie folgt dar:

ZGE Firmenwert Zinssatz Wachstumsrate
Wachstumsrate TEUR in % in %
ad pepper media GmbH 4.454 7,80 1m1
Emediate ApS 3.625 7,80 14,0
ad pepper media Benelux B.V. 3.272 7,80 12,6
ad pepper media UK Ltd. 1.774 7,96 16,9
Wehbgains Ltd. 1.724 7,96 19,0
ad pepper media Italy srl. 1.344 8,17 13,0
ad pepper media Sweden AB 1.323 7,80 19,3

Aus dem impairment testing ergab sich kein auBerplanmaBi-
ger Abschreibungshedarf.

Sensitivitat der getroffenen Annahmen

Die Unternehmensleitung ist der Auffassung, dass keine nach
verniinftigem Ermessen grundsitzlich mégliche Anderung
einer der zur Bestimmung des erzielbaren Betrages der zah-
lungsmittel-generierenden Einheiten Emediate und ad pepper
Benelux B.V. getroffenen Grundannahmen dazu fiihren konn-
te, dass der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heit ihren erzielbaren Wert wesentlich {ibersteigt.

Bei den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ad pepper
media GmbH, ad pepper media UK, ad pepper media Sweden
und ad pepper media Italy srl. kdnnten dagegen eine nach
verniinftigem Ermessen grundstzlich mégliche Anderung der
getroffenen Grundannahmen dazu fiihren, dass der Buchwert
der zahlungsmittelgenxerierenden Einheit ihren erzielbaren

Die Auswirkungen der Annahmen zur Wachstumsrate auf den
erzielbaren Wert werden nachfolgend erlautert.

Die Unternehmensleitung erkennt, dass die Geschwindigkeit
des technologischen Wandels und magliche neue Wetthewer-
ber die Annahmen zur Wachstumsrate wesentlich beeinflussen
konnen. Aus dem Eintritt neuer Wettbewerber auf den Markt
werden keine negativen Auswirkungen auf die im Budget be-
rlicksichtigten Prognosen erwartet; dies konnte jedoch zu einer
anderen nach verniinftigem Ermessen grundsatzlich moglichen
Wachstumsrate als der obig dargestellten langfristigen Wachs-
tumsrate fiihren. Bei folgenden verminderten Wachstumsraten
wiirde sich der erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerieren-
den Einheiten auf ihren Buchwert reduzieren:

Wert (ibersteigt. Die tatsachlich erzielbaren Werte der zah- Einheiten TEUR

lungsmittelgenerierenden Einheiten {ibersteigen ihren Buch- ad pepper media GmbH 99 %

wert um: ad pepper media UK 16,5 %
ad pepper media Sweden AB n/a

Einheiten TEUR ad pepper media ltaly srl. 122 %

ad pepper media GmbH 310

ad pepper media UK 54

ad pepper media Sweden AB 0

ad pepper media ltaly srl. 62
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Zum Geschéftsjahresende betragt die Hohe der bilanzierten
Firmenwerte TEUR 20.664 (2006: TEUR 16.066). Er teilt sich wie
folgt auf die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten auf:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR

ad pepper media Benelux B.V. 3.272 3.253
ad pepper media Denmark A/S 780 759
Globase International ApS 440 440
ad pepper media Sweden AB 1.323 1.317
ad pepper media Spain S.A. 705 696
ad pepper media GmbH 4.454 1.963
Pentamind A/S 0 151
Borsa del Banner srl. 0 15
ad pepper media Interactive Marketing Services srl. 0 1.322
ad pepper media Italy srl. 1.344 0
ad pepper media France S.AR.L 702 687
ad pepper media UK Ltd. 1.774 1.759
Webgains Ltd. 1.724 1.724
ad pepper media USA LLC 451 440
ad pepper media Australia Ltd. 46 46
Emediate ApS 3.625 0
ad agents GmbH 24 0
mediasquares GmbH 0 1.494
Gesamt 20.664 16.066

Pentamind A/S erzielt auf Grund einer Anderung der Ge-
schaftstatigkeit keine weitgehend unabhédngigen Zahlungs-
strome mehr. Daher wurde der Pentamind A/S zugeordnete
Goodwill auf die ZGEs mit den hochsten Synergien verteilt,
d.h. auf die Lander, die am meisten von der Tatigkeit der Pen-
tamind A/S profitieren.

Weitere Einzelheiten zu den Zu- und Abgéngen in den Firmen-
werten sind unter den Abschnitten [4] Unternehmenszusam-
menschliisse und [2] unter Konsolidierungskreis erlautert. Die
Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte einschliel3lich
des Firmenwertes ist im Konzern-Anlagespiegel dargestellt.

Immaterielle Vermégenswerte [17]

Die immateriellen Vermdgenswerte gliedern sich wie folgt:

Software:

Im Geschaftsjahr 2007 wurden TEUR 1.586 an zur Eigennut-
zung selbst geschaffener Software aktiviert. Die Abschrei-
bungen auf zur Eigennutzung selbst geschaffener Software
belaufen sich auf TEUR 536, der Buchwert zum 31. Dezember
2007 betragt TEUR 3.296.

Im Vorjahr waren als Software zur Eigennutzung selbst er-
stellte IT-Losungen zu Herstellungskosten in Hohe von TEUR
1.588 aktiviert.

Daneben sind im Rahmen von Unternehmenszusammen-
schliissen weitere Softwarebestandteile erworben worden,
die im Anlagespiegel separat dargestellt werden.

Software wird (iber eine drei- bis fiinfjahrige Nutzungsdauer
abgeschrieben nachdem sie sich in einem betriebsbereiten
Zustand befindet.

Nichtnutzungsbereite selbst erstellte Software wurde zum
Geschiftsjahresende auf Wertminderung iiberpriift. Es ergab
sich kein Wertminderungsbedarf.

Markenrechte und Kundenstamm:

ad pepper media hat am 30. August 1999 das Markenrecht
.ad pepper” fiir TEUR 614 erworben. Dieses Markenrecht
wird iber einen Zeitraum von zehn Jahren linear abge-
schrieben. Der Restbuchwert zum 31. Dezember 2007 betragt
TEUR 102 (2006: TEUR 164). Im April 2003 wurde die Marke
.Regio Ad” fiir TEUR 48 inklusive Nebenkosten erworben.
Der Abschreibungszeitraum betragt ebenfalls zehn Jahre.
Der Restbuchwert zum 31. Dezember 2007 belduft sich auf
TEUR 25 (2006: TEUR 30).

Der Kundenstamm, welcher im Zusammenhang mit der
Akquisition von ResultOnline erworben wurde, wird mit
seinen Anschaffungskosten von TEUR 444 (iber eine Nut-
zungsdauer von sieben Jahren abgeschrieben. Der Rest-
buchwert zum 31. Dezember 2007 belduft sich auf TEUR 275
(2006: TEUR 328).

Der Kundenstamm, welcher im Zusammenhang mit der Akqui-
sition von NedstatBasic im Jahr 2005 erworben wurde, wird
mit seinen Anschaffungskosten von TEUR 1.331 Uber eine
Nutzungsdauer von drei Jahren abgeschrieben. Der Rest-
buchwert zum 31. Dezember 2007 belauft sich auf TEUR 335
(2006: TEUR 779).

Der im Zuge der im Geschaftsjahr 2005 getatigten Akquisiti-
on des Online-Vermarkters mediasquares erworbene Stamm
an Websites, mit Anschaffungskosten in Hohe von TEUR 627,
wird tiber eine Nutzungsdauer von sieben Jahren abgeschrie-
ben. Der Restbuchwert zum 31. Dezember 2007 belduft sich
auf TEUR 425 (2006: TEUR 515).

Der im Zuge der im Geschéftsjahr 2006 getatigten Akquisition
der Affiliate-Plattform Webgains erworbene Kundenstamm,
mit Anschaffungskosten in Hohe von TEUR 235 wird {iber eine
Nutzungsdauer von drei Jahren abgeschrieben. Der Rest-
buchwert zum 31. Dezember 2007 belauft sich auf TEUR 104
(2006: TEUR 183).

Im Zuge der Akquisition der Emediate ApS per 31. Januar
2007 wurden Kundenstamme bestehend aus publisher cli-
ents (TEUR 811) und agency clients (TEUR 125) erworben. Die
Abschreibungsdauer betragt fiinf bzw. drei Jahre. Der Rest-
buchwert zum 31. Dezember 2007 belauft sich auf TEUR 662
(publisher clients) bzw. TEUR 87 (agency clients).

Sachanlagen [18]

Die Entwicklung des Sachanlagevermdgens einschlieRlich
der Anschaffungskosten und kumulierten Abschreibungen ist
im Konzern-Anlagespiegel dargestellt.

Wertpapiere des Anlagevermogens und Wertpapiere [19, 21]
Die Wertpapiere und Wertpapiere des Anlagevermdgens zum
31. Dezember 2007 enthalten ausschlieBlich Wertpapiere der

Kategorie ,,available for sale”.

Die Wertpapiere umfassen ausschlieRlich die Wertpapiere
mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
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Die Wertpapiere des Anlagevermégens umfassen die Wertpa-
piere mit einer Restlaufzeit von iiber einem Jabhr, fiir die eine
VerauRerung innerhalb eines Jahres nicht vorgesehen ist.

Im Berichtsjahr wurden Wertpapiere der Kategorie ,available
for sale” im Wert von TEUR 1.500 (2006: TEUR 1.990) erworben
und VerauRRerungen solcher Papiere fiir einen Gesamthetrag
von 3.460 (2006: TEUR 3.101) getétigt. Die im Geschéftsjahr
realisierten Verluste belaufen sich auf TEUR 30 (2006: TEUR 15),
darin enthalten sind Verluste von TEUR 30 (2006: TEUR 15) aus
der erfolgswirksamen Auflosung der Riicklage fiir nicht reali-
sierte Gewinne.

Im Berichtszeitraum wurden TEUR 805 (2006: TEUR 438) an Be-
wertungsverlusten direkt im Eigenkapital erfasst.

Die Falligkeitsstruktur der Wertpapiere available for sale stellt
sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Marktwert 31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Fallig innerhalb eines Jahres 3.390 3.938
Fallig nach einem bis fiinf Jahren 0 1.987
Fallig nach mehr als fiinf Jahren 2131 2373
Gesamt 5.521 8.298

Andere finanzielle Vermogenswerte [20]

Diese Position beinhaltet Miet- und ahnliche Kautionen zum
Nennbetrag. Daneben enthalt die Position langfristige Dar-
lehensforderungen an einen leitenden Mitarbeiter und Ge-
sellschafter in Hohe von TEUR 280 (2006: TEUR 300), die mit
3,9 Prozent verzinst werden und eine Restlaufzeit von his zu
sieben Jahren haben.

Kurzfristige Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen [22]

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden mit ih-
rem Nominalwert abziiglich Wertberichtigungen angesetzt.
Die Wertberichtigungen betragen zum 31. Dezember 2007
TEUR 2.009 (2006: TEUR 2.975). Die Wertberichtigungen wer-
den auf Basis aller der Gesellschaft zur Verfiigung stehenden
Informationen berechnet und beinhalten alle wahrscheinli-
chen Forderungsausfélle bezogen auf den Forderungshestand
zum 31. Dezember 2007.

Forderungen aus Ertragsteuern [23]

Die Position beinhaltet vorab entrichtete Kapitalertragssteu-
ern, die vom Fiskus zuriickerstattet werden, in Hohe von TEUR
541 (2006: TEUR 364) sowie Steuervorauszahlungen.

Rechnungsabgrenzungsposten und sonstige kurzfristige
Vermogenswerte [24]

Sonstige kurzfristige Vermogenswerte werden grundsatzlich
mit dem Nennbetrag bilanziert. Der Posten enthalt neben Vor-
auszahlungen und Rechnungsabgrenzungsposten auch Um-
satzsteuerforderungen in Hohe von TEUR 258 (2006: TEUR 317).

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte [24a]

Der Posten enthalt Darlehen an einen Anteilseigner. Die Dar-
lehen werden mit 4,0 Prozent p.a. verzinst und haben eine
Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Weiterhin beinhaltet sind
eine Forderung in Hohe von TEUR 466 (2006: TEUR 619) aus
Gewadhrleistungseinbehalt sowie eine Earn-out-Komponente
in Hohe von TEUR 758 im Zusammenhang mit der VeraulRe-
rung der Beteiligung an dMarc Broadcasting Inc. Sonstige
Darlehensforderungen in Hohe von TEUR 137 sind in voller
Hohe wertberichtigt (2006: TEUR 137).

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente [25]

Der Posten enthélt Bankguthaben, Kassenbestinde sowie
téglich liquidierbare Anteile an Geldmarktfonds, deren fortge-
flihrte Anschaffungskosten den Marktwerten entsprechen.

Fiir Zwecke der Kapitalflussrechnung setzt sich der Finanzmit-
telfonds aus Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR
8.651(2006: TEUR 6.405) sowie aus Anteilen an Geldmarktfonds
in Hohe von TEUR 3.378 (2006: TEUR 7.975) zusammen.

Gezeichnetes Kapital [26]

Das gezeichnete Kapital der ad pepper media International
N.V. besteht aus 11.394.854 (2006: 11.155.000) Inhaberaktien
zum Nennwert von je 0,10 EUR.

Am 09. Februar 2007 wurden von der Frankfurter Wertpapier-
borse 209.854 neue Aktien der ad pepper media International
N.V. aus der Kapitalerhohung im Zusammenhang mit dem Er-
werb der Emediate ApS zum Borsenhandel zugelassen.

Am 21. Dezember 2007 wurden weitere 30.000 neue Aktien der
ad pepper media International N.V. im Zusammenhang mit der
Austibung von Aktienoptionen eines Mitglieds des Vorstands
zum Borsenhandel zugelassen.

Kapitalriicklage [27]

Die Erlose aus ausgegebenen Aktien haben die Riicklage erhoht,
soweit sie den Nennbetrag der Aktien iiberstiegen haben.

Die Kosten (TEUR 56) der Kapitalerhohung im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Emediate ApS wurden von der Kapital-
riicklage abgezogen.
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Eigene Anteile [28]

Erwerb eigener Aktien

Mit Hauptversammlungsbeschluss vom 30. April 2007 wurde der
Vorstand zum Riickkauf eigener Aktien von bis zu 10 Prozent
des Stammkapitals erméachtigt. Im Geschaftsjahr 2007 wurden
169.200 Stiick eigene Aktien erworben. Per 31. Dezember 2007
hélt die ad pepper media International N.V. 192.896 eigene Ak-
tien (2006: 212.720).

VerauBerung eigener Aktien

Aus dem Bestand an eigenen Anteilen wurden im Berichts-
jahr 5,600 (2006: 2.800) eigene Anteile zum Ausiibungspreis
von EUR 1,33, weitere 5.400 (2006: 12.600) Anteile zum Preis
von EUR 2,73, weitere 3.500 (2006: 61.700) Anteile zum Ausii-
bungspreis von EUR 1,78 sowie weitere 4.750 (2006: 54.600)
Anteile zum Ausiibungspreis von EUR 4,45 im Rahmen der Mit-
arbeiter-Optionsprogramme veraufRert. Zudem wurden 2006
zusatzliche 52.500 Anteile zum Ausiibungspreis von EUR 5,32
im Rahmen der Mitarbeiter-Optionsprogramme veraulert.
Daneben wurden im Berichtsjahr 167.674 eigene Anteile zur
Bezahlung von Kaufpreis-verbindlichkeiten aus dem Erwerb
der Webgains Ltd. eingesetzt. 2006 wurden 65.336 eigene An-
teile zur Bezahlung von Kaufpreisverbindlichkeiten aus dem
Erwerb der Crystal Semantics eingesetzt.

Zahl der ausgegebenen Aktien
Die Zahl der ausgegebenen und im Umlauf befindlichen Ak-
tien belduft sich nach Abzug eigener Aktien zum 31. Dezember
2007 auf 11.201.958 Stiick (2006: 10.942.280 Stiick). Der Nenn-
betrag je Aktie betragt EUR 0,10.

Genehmigtes Kapital [29]

Das genehmigte Kapital betragt EUR 32.000 entsprechend
320.000 Aktien (2006: 0).

Kumuliertes sonstiges Gesamtergebnis [30]

Das kumulierte sonstige Gesamtergehbnis enthalt unrealisier-
te Kursverluste von Wertpapieren der Kategorie available
for sale in Hohe von TEUR 1.400 (2006: TEUR 847) unter der
Beriicksichtigung von aktiven latenten Steuern in Hohe von
TEUR 647 (2006: TEUR 494). Weiterhin sind aufgelaufene Wéh-
rungsumrechnungsdifferenzen in Hohe von TEUR -111 (2006:
TEUR -140) aus der Umrechnung der Abschliisse auslandi-
scher Tochterunternehmen enthalten.

Minderheitenanteile [31]

Die Minderheitenanteile resultieren aus dem Erwerb von
60 Prozent der Anteile an der ad agents GmbH und dem den
Minderheiten anteilig zuzuordnenden Periodenergebnis der
ad agents GmbH.

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [32]
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden
zum Riickzahlungsbetrag bewertet. In diesem Posten sind
auch abgegrenzte Verbindlichkeiten fiir ausstehende Rech-
nungen enthalten.

Andere kurzfristige Verbindlichkeiten [33]

Im Wesentlichen sind in diesem Bilanzposten Verbindlich-

keiten fiir Boni und Provisionen sowie fiir Zeitguthaben der
Mitarbeiter enthalten.

Geschéftsheziehungen mit nahestehenden Unternehmen
und Personen [34]

Personen in Schliisselpositionen des Konzerns

Gegeniiber einem Vorstandsmitglied bestehen die unter Abschnitt
zum Bilanzposten ,Andere finanzielle Vermogenswerte” be-
schriebenen Darlehensforderungen. Zu weiteren Geschaftshezie-
hungen mit diesem Personenkreis vgl. die Angaben unter [40].

Unternehmen, die vom obersten Mutterunternehmen
beherrscht werden

Die ad pepper media GmbH vermarktet zu marktiiblichen Kon-
ditionen u.a. auch die Internetseiten der Firmen Gelbe Seiten
Marketing und Funkhaus Niirnberg. Die Vergiitung an solche
Website-Betreiber belief sich im Jahr 2007 auf TEUR 76 (2006:
TEUR 25). Die Verbindlichkeiten beliefen sich zum 31. Dezem-
ber 2007 auf TEUR 0 (2006:TEUR 3).

Rechtsstreitigkeiten und Schadenersatzanspriiche [35]

Weder die Konzern-Obergesellschaft noch die Einzelgesell-
schaften befinden sich zum Bilanzstichtag in materiellen
Rechtsstreitigkeiten mit Dritten.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen [36]

Sonstige finanzielle Verpflichtungen ergeben sich im Wesent-
lichen aus der Anmietung von Biiroraumen und Leasingver-
tragen fiir Personenkraftwagen und Biiroausstattung. Die Auf-
wendungen aus Leasingvertragen betrugen im Geschéftsjahr
2007 TEUR 186 (2006: TEUR 187). Mietaufwendungen betrugen
TEUR 1.181 (2006: TEUR 651). Die aus den zum 31. Dezember
2007 bestehenden Vertragen resultierenden zukiinftigen Min-
destzahlungsverpflichtungen lassen sich wie folgt darstellen:

Geschaftsjahr 2008 2009 2010 2011 2012 Danach Gesamt

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Mieten flir Birordume 1.027 922 723 391 391 337 3.791
Garantien 1.029 445 0 0 0 0 1.474
PKW-Leasing 98 36 12 0 0 0 146
Sonstige 148 0 0 0 0 0 148
Summe 2.302 1.403 135 391 391 337 5.559
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Garantien [37]

Garantien beziehen sich auf vereinbarte Mindestauslieferungs-
mengen bei bestimmten Websites. ad pepper media ist bei Un-
terschreitung der Mindestausliefermenge zum teilweisen Aus-
gleich der Websiteeinnahmen gegeniiber dem Vertragspartner
verpflichtet. Von einem wesentlichen Unterschreiten von Min-
destauslieferungsgrenzen ist nicht auszugehen.

Zusatzliche Cashflow Informationen [38]

Als Zusatz zur Kapitalflussrechnung werden die folgenden In-
formationen gegeben:

Die ,sonstigen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und
Ertrdge” beinhalten im Wesentlichen abgegrenzte Zinsertra-
ge sowie Aufwendungen fiir die Zufiihrung zur bzw. Ertrége
aus der Auflosung der Wertberichtigung auf Forderungen
und Aufwendungen aus der Abschreibung auf Forderungen.
Unter der in der Kapitalflussrechnung enthaltenen Position
+Riickkauf eigener Anteile” sind ausgelibte Aktienoptionen,
die durch die ad pepper media International N.V. bar ausgegli-
chen wurden sowie in bar durchgefiihrte Riickkaufe eigener
Aktien Uiber die Borse erfasst.

Aktienoptionsprogramm [39]

Die auBerordentliche Hauptversammlung der ad pepper
media International N.V. hat bereits vor dem Bdrsengang im
Jahr 2000 einen ,,Pre-IP0O Stock Option Plan” fiir alle vor dem
Borsengang bei ihr oder einer ihrer Tochtergesellschaften
angestellten Mitarbeiter beschlossen. Die auf Grundlage
dieses Plans in 2000 ausgegebenen Optionen konnen 10 Jah-
re nach dem Borsengang ohne Bedingungen bzw. vorher in
4 gleichen Tranchen ausgeiibt werden, wenn die jeweiligen
Erfolgsziele (25 Prozent nach 1 Jahr, wenn der Bdrsenkurs
in diesem Zeitraum einmal (iber EUR 19,55 gelegen hat, 25
Prozent nach zwei Jahren bei einem Borsenkurs einmal tiber
EUR 22,10, 25 Prozent nach drei Jahren bei einem Borsen-
kurs einmal Giber EUR 23,80, 25 Prozent nach vier Jahren bei
einem Borsenkurs einmal (iber EUR 25,50) 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, 5. Mai 2003, 7. Mai 2004, 2. Mai 2005,
12. Mai 2006 bzw. 30. April 2007 wurde der Vorstand zum Riick-
kauf eigener Aktien von bis zu zehn Prozent des Grundkapitals
innerhalb eines Zeitraumes von jeweils 18 Monaten erméach-
tigt. Die eigenen Aktien stehen als Akquisitionswahrung so-
wie flir Mitarbeiteroptionen zur Verfiigung.

Die Optionen des ,,0ngoing Stock Option Plans™ unterliegen
folgenden Bestimmungen:

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

Die Optionsrechte kdnnen erst ausgeiibt werden, wenn der
Kurs der Aktie um mindestens zehn Prozent iiber den Be-
zugspreis gestiegen ist, friihestens jedoch nach einem Jahr
ab der Gewahrung des Optionsrechts. Die Optionen kdnnen
ganz oder teilweise innerhalb von drei Wochen nach Verof-
fentlichung der Quartalsberichte der Gesellschaft ausgeiibt
werden. Die gewahrten Aktienoptionen sind prinzipiell unver-
fallbar. Die Optionsrechte verfallen jedoch bei Kiindigung des
Arbeitsverhaltnisses seitens des Arbeitnehmers oder bei Kiin-
digung seitens der Gesellschaft aus wichtigem Grund.

Zur starkeren Bindung von Fiihrungskraften an das Unter-
nehmen, wurden im Januar 2003 deren “Ongoing Stock Op-
tion Plans” durch den ,Executive Stock Option Plan” ersetzt.
Im Zuge dieses Optionsplans wurden leitenden Mitarbeitern
einmalig Optionen zugeteilt, deren Ausiibungspreis sich eben-
falls nach dem Durchschnitt der ersten zehn Handelstage im
Januar richtet. Die Optionen werden in den folgenden zehn
Jahren zu jeweils zehn Prozent austibbar.

Durch den Hauptversammlungsbeschluss vom 2. Mai 2005
wurde die Gesellschaft ermachtigt anstelle der Ubertragung

von Aktien im Zuge der Ausiibung von Optionsrechten in Ein-
zelfdllen wahlweise auch einen Barausgleich vornehmen.
In den Jahren 2005 und 2006 wurde jeweils ein Optionsplan
zur Bindung von Mitarbeitern in Schliisselpositionen ausge-
geben. Diese Optionen werden (iber einen Zeitraum von vier
Jahren jeweils zu 25 Prozent ausiibbar. Der Ausiibungspreis
der Optionen errechnet sich, wie bei den anderen Optionspla-

nen, aus dem Durchschnitt der Xetra-Schlusskurse der letzten
zehn Handelstage vor Ausgabe der Optionen. Die Optionen
unterliegen keiner Ausiibungshiirde, konnen jedoch friihes-
tens ein Jahr nach Zuteilung ausgelibt werden.

Nachfolgend ist die Veranderung der Optionen innerhalb des
Geschaftsjahres 2007 dargestellt:

2007 2006 Bezugspreis
Anzahl Anzahl EUR
Optionsrechte zu Beginn des Geschéftsjahres (Pre-1P0) 112.750 117.650 13,50
Optionsrechte zu Beginn des Geschéftsjahres (Ongoing SOP 2001) 43.400 71.000 2,73
Optionsrechte zu Beginn des Geschéftsjahres (Ongoing SOP 2002) 15.800 37.100 1,33
Optionsrechte zu Beginn des Geschaftsjahres (Ongoing SOP 2003) 4.100 17.800 1,78
Optionsrechte zu Beginn des Geschéftsjahres (Exec SOP 2003) 820.000 958.000 1,78
Optionsrechte zu Beginn des Geschéftsjahres (Ongoing SOP 2004) 43.900 103.500 4,45
Optionsrechte zu Beginn des Geschéftsjahres (Exec SOP 2005) 80.000 190.000 5,32
Optionsrechte zu Beginn des Geschaftsjahres (Exec SOP 2006) 618.750 - 7,59
Gewahrte Optionsrechte (Exec SOP 2005) - 30.000 5,32
Gewahrte Optionsrechte (Exec SOP 2006) - 675.000 7,59
Verwirkte Optionsrechte (Pre-1P0) - -4.900 13,50
Verwirkte Optionsrechte (Ongoing SOP 2001) - - 2,73
Verwirkte Optionsrechte (Ongoing SOP 2002) - - 1,33
Verwirkte Optionsrechte (Ongoing SOP 2003) -600 - 1,78
Verwirkte Optionsrechte (Ongoing SOP 2004) -1.600 - 4,45
Verwirkte Optionsrechte (Exec SOP 2003) - -90.000 1,78
Verwirkte Optionsrechte (Exec SOP 2005) - -87.500 5,32
Verwirkte Optionsrechte (Exec SOP 2006) -130.000 -56.250 7,59
Annullierte Optionsrechte (Exec SOP 2006) -388.500 - 7,59
Ausgeiibte Optionsrechte (Ongoing SOP 2001) -5.400 -21.600 2,73
Ausgeiibte Optionsrechte (Ongoing SOP 2002) -5.600 -21.300 1,33
Ausgeiibte Optionsrechte (Ongoing SOP 2003) -3.500 -13.700 1,78
Ausgeiibte Optionsrechte (Ongoing SOP 2004) -4.750 -54.600 4,45
Ausgeiibte Optionsrechte (Exec SOP 2003) -30.000 -48.000 1,78
Ausgeiibte Optionsrechte (Exec SOP 2005) - -52.500 5,32
Ausgeiibte Optionsrechte (Exec SOP 2006) - - 759
Optionsrechte zum Ende des Geschéftsjahres 1.173.750 1.743.700
Gewichteter Bezugspreis in EUR 3,77 4,86
Ausiibbare Optionsrechte zum Ende des Geschaftsjahres 379.500 241.700
Gewichteter Bezugspreis in EUR 3,08 2,48

Im Geschaftsjahr 2007 wurden keine Aktienoptionen gewéhrt.
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Der durchschnittliche Aktienkurs lag im Geschaftsjahr 2007
bei EUR 4,88 (2006: EUR 10,27).

Der im Geschaftsjahr erfasste Personalaufwand im Zusammen-
hang mit Aktienoptionsprogrammen auf Basis von Eigenkapital-
instrumenten, belauft sich auf TEUR 438 (2006: TEUR 1.000).

Fiir den in 2006 ausgegebenen Optionsplan wurde zur Be-
stimmung der Volatilitat der Kursverlauf der ad pepper media
Aktie in der Zeit vom 01. Januar 2003 bis zum 28. April 2006
als Grundlage heran gezogen. Friihere Werte hatten den Wert
der Volatilitat verfalscht.

Die Berechnung des ,fair value” der Aktienoptionen wurde
nach dem Monte-Carlo-Verfahren durchgefiihrt. Hierzu wur-
den folgende Annahmen zu Grunde gelegt:

Ongoing  Ongoing  Ongoing Executive Ongoing Executive Executive
Pre-IPO  SOP2001 SOP2002 SOP2003 SOP2003 SOP2004 SOP2005 SOP 2006
Aktienkurs bei Gewahrung 13,50 2,60 1,30 1,78 1,78 444 5,00 7,60
Datum der Gewahrung 31.05.00 18.05.01 15.01.02  15.01.03 15.01.03  16.01.04 15.0405  16.01.06
Basispreis 19,55 2,73 1,33 1,78 1,78 4,45 5,32 7,59
Risikofreier Zinssatz 4.8 % 4,0 % 38% 35% 45% 2,75 % 3,65 % 348 %
Erwartete Laufzeit 7 Jahre 4 Jahre 1 Jahr 1Jahr 10 Jahre 1 Jahr 4 Jahre 4 Jahre
Zukiinftige Dividende 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Erwartete Volatilitat 20 % 93 % 68 % 3% 53 % 40 % 58 % 56 %
Gesamtheziige des Managements in Schliissel-
positionen [40]
2007 2006
TEUR TEUR
Kurzfristig fallige Leistungen 1.120 1.831
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhéltnisses
(Pensionsleistungen und medizinische Versorgung) 26 26
Aktienbasierte Vergiitung 272 191
Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder 1.418 2.048

Anteile von Vorstandsmitgliedern am aktienbezogenen
Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Von Vorstandsmitgliedern gehaltene Aktienoptionen zum
Erwerb von Inhaber-Stammaktien weisen die folgenden Ver-
fallstermine und Ausiibungspreise auf:

Verfallstermin Ausiibungspreis Anzahl Anzahl

31.12.2007 31.12.2006

2000 - 19,55 59.000 87.000
2001 - 2713 10.000 25.000
2003 - 1,78 556.000 667.000
2006 - 159 0 75.000

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag [41]

Ende Marz 2008 wurde die ad pepper media International N.V.
vom Ende der Verhandlungen iiber ein ,Settlement Agree-
ment” hinsichtlich der Kaufpreiszahlungen fiir Falk eSolutions
informiert. Der Gesellschaft steht hiernach eine Schlusszah-
lung in Hohe von USD 1,56 Mio. aus dem Verkauf ihrer Be-
teiligung zu, die im ersten Quartal des Geschéftsjahres 2008
ergebniswirksam erfasst wirund

Finanzinstrumente [42]

Die Klassen von Finanzinstrumenten im Sinne des IFRS 7.6
werden in Ubereinstimmung mit den Kategorien von Finanz-
instrumenten nach IAS 39 definiert. Damit wird unterschieden
zwischen Finanzinstrumenten, die zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden und solchen, die zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden.

1. Kapitalrisikomanagement

Der Konzern steuert sein Kapital mit dem Ziel, die Ertrage der
Unternehmensbeteiligungen durch Optimierung des Verhéltnis-
ses von Eigen- zu Fremdkapital zu optimieren und den share-

holder value durch die Aufrechterhaltung eines hohen Bonitats-
ratings und einer guten Eigenkapitalquote zu maximieren. Da-
bei wird sichergestellt, dass die Konzernunternehmen unter der
Pramisse der Unternehmensfortfiihrung operieren konnen.

Die Kapitalstruktur des Konzerns besteht aus Schulden, wobei
in diesen keine Fremdkapitalaufnahmen enthalten sind, Zah-
lungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten, Wertpapieren
der Kategorie ,,available for sale” sowie den Eigenkapitalge-
bern des Mutterunternehmens zustehenden Eigenkapital. Die-
ses setzt sich zusammen aus ausgegebenen, sich in Umlauf
befindlichen Aktien, der Kapitalriicklage, dem Ergebnisvortrag
und sonstigen Eigenkapitalposten.

Nettoverschuldungsgrad

Der Konzern steuert seine Kapitalstruktur und nimmt Anpas-
sungen unter Beriicksichtigung des Wandels der wirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen vor. Zur Aufrechterhaltung oder
Anpassung der Kapitalstruktur kann der Konzern Dividenden-
zahlungen an die Anteilseigner oder eine Kapitalriickzahlung
an die Anteilseigner vornehmen oder neue Anteile ausgeben
oder eigene Anteile zuriickkaufen. Zum 31. Dezember 2007
bzw. 31. Dezember 2006 wurden keine Anderungen der Ziele,
Richtlinien und Verfahren vorgenommen.
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Der Nettoverschuldungsgrad zum Jahresende stellt sich wie

folgt dar:
31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Kurz- und langfristige Finanzverbindlichkeiten 10.313 13.581
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente -12.029 -14.380
Wertpapiere der Kategorie ,available for sale” -5.521 -8.298
Nettoschulden -1.237 -9.097
Bilanzielles Eigenkapital inklusive Minderheitenanteilen 56.467 50.853
Nettoverschuldungsgrad -13% -18%

Der negative Nettoverschuldungsgrad bedeutet, dass die Ge-
sellschaft schuldenfrei ist.

2. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Konzern macht keinen Gebrauch von der Mdglichkeit, fi-
nanzielle Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten als erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet zu designieren.

Eine Umwidmung finanzieller Vermdgenswerte, die zu einer An-
derung der Bewertungsmethode gefiihrt hat, ist nicht erfolgt.

Der Konzern hat keine finanziellen Vermogenswerte in einer
Art und Weise Uibertragen, dass die Vermdgenswerte nicht
hatten ausgebucht werden diirfen.

Der Konzern hat keine finanziellen Vermdogenswerte als Kre-
ditsicherheiten gestellt. Der Konzern hélt keine Kreditsicher-
heiten.

Einzelheiten der angewendeten wesentlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden, einschlieBlich der Ansatzkriterien,
der Bewertungsgrundlagen sowie der Grundlagen fiir die Erfas-
sung von Ertragen und Aufwendungen, sind - getrennt fiir jede
Klasse von finanziellen Vermogenswerten, finanziellen Schul-
den und Eigenkapitalinstrumenten - in Abschnitt [3] dargestelit.

3. Kategorien von Finanzinstrumenten

Bei allen Kategorien von Finanzinstrumenten entspricht der
Buchwert dem Fair Value, da es sich entweder um kurzfristige
Finanzinstrumente handelt oder eine Fair Value-Bewertung
vorgenommen wird (bei zur VerduBerung verfiigharen finan-
ziellen Vermdgenswerten). Der jeweilige Fair value wurde
durch einen Riickgriff auf notierte Marktpreise aktiver Markte
ermittelt.

Am Abschlussstichtag bestanden keine wesentlichen Kon-
zentrationen von Ausfallrisiken bei als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten designierten Krediten und
Forderungen.

Der dargestellte Buchwert von Null spiegelt das maximale
Ausfallrisiko des Konzerns fiir solche Kredite und Forderun-
gen wieder. (Kumulierte) Anderungen des beizulegenden Zeit-
werts aufgrund von Anderungen des Ausfallrisikos wahrend
der Berichtsperiode haben sich nicht ergeben. Kreditderivate
zur Absicherung von erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewerteten designierten Krediten und Forderungen be-
standen und bestehen nicht.

Buchwerte je Kategorie von Finanzinstrumenten 31.12.2007 31.12.2006
Finanzielle Vermdgenswerte TEUR TEUR
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

zu Handelszwecken gehalten 0 0

als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert 0 0
Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen 0 0
Kredite und Forderungen (einschlieBlich Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente) 27.538 27.525
Zur VerauBerung verfiighare finanzielle Vermogenswerte 5.521 8.298
Summe 33.059 35.823
Finanzielle Verbindlichkeiten
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet

zu Handelszwecken gehalten 0 0

als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designiert 0 0
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 10.313 13.581
Summe 10.313 13.581
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4. Ziele des Finanzrisikomanagements

Die wesentlichen durch den Konzern verwendeten finanzi-
ellen Verbindlichkeiten umfassen Schulden aus Lieferungen
und Leistungen. Der Hauptzweck dieser finanziellen Ver-
bindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit des
Konzerns. Der Konzern verfiigt {iber verschiedene finanzielle
Vermdgenswerte wie z. B. Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen, die un-
mittelbar aus seiner Geschaftstatigkeit resultieren sowie zur
VerauBerung verfiighare Wertpapiere.

Die Geschéftsleitung des Konzerns iiberwacht und steuert
die Finanzrisiken des Konzerns. Diese Risiken beinhalten das
Marktrisiko (einschlieBlich Wechselkursrisiken, zinsinduzier-
ten Zeitwertrisiken und Preisrisiken), das Ausfallrisiko, das
Liquiditatsrisiko und zinsinduzierte Zahlungsstromrisiken.
Dariliber hinaus entscheidet die Geschaftsleitung dber den
Einsatz von derivativen und nicht-derivativen Finanzgeschaf-
ten und die Anlage (iberschiissiger Liquiditat. Der Konzern
kontrahiert und handelt keine Finanzinstrumente, einschliel3-
lich derivativer Finanzinstrumente, fiir spekulative Zwecke.

5. Marktrisiko

Die Aktivitaiten des Konzerns setzen ihn im Wesentlichen
finanziellen Risiken aus der Anderung von Wechselkursen
(siehe 6. unten) und Zinssétzen (siehe 7. nachfolgend) aus.

Marktrisikopositionen werden mittels einer Sensitivitdtsanaly-
se bestimmt. Es gab weder Anderungen der Marktrisikoexpo-
sitionen des Konzerns noch Anderungen in der Art und Weise
der Risikosteuerung und -bewertung.

6. Wechselkursrisikomanagement

Bestimmte Geschéftsvorfalle im Konzern lauten auf fremde
Wahrung. Daher entstehen Risiken aus Wechselkurs-
schwankungen.

Der Buchwert der auf fremde Wahrung lautenden monetéren
Vermdgenswerte und Schulden des Konzerns lautet wie folgt:

31.12.2007 31.12.2006
Finanzielle Vermogenswerte TEUR TEUR
US-Dollar 1.07 1.073
Britisches Pfund 2934 2,694
Schwedische Krone 564 548
Danische Krone 2692 2149
Finanzielle Verbindlichkeiten
US-Dollar 431 315
Britisches Pfund 1.481 1.222
Schwedische Krone 281 96
Danische Krone 1.542 1.203

Fremdwahrungssensitivitatsanalyse

Der Konzern ist hauptsdchlich dem Wechselkursrisiko der
Wahrungen USD und GBP ausgesetzt, da der Kursverlauf der
Déanischen Krone in Relation zum EUR kaum Schwankungen
aufweist.

Die folgende Tabelle zeigt aus Konzernsicht die Sensitivitat
eines 10-prozentigen Anstiegs oder Falls des Euro gegeniiber
der jeweiligen Fremdwahrung auf. Der 10 Prozent-Shift stellt
die Einschatzung der Geschiftsleitung hinsichtlich einer hin-
sichtlich einer verniinftigen maglichen Wechselkursénderung
dar. Die Sensitivitdtsanalyse beinhaltet lediglich ausstehen-
de, auf fremde Wahrung lautende monetére Positionen und
passt deren Umrechnung zum Periodenende gemaR einer
10-prozentigen Anderung der Wechselkurse an. Eine unten-
stehende negative Zahl weist auf einen Riickgang des Jah-
resergebnisses und des Eigenkapitals hin, wenn der Euro ge-
geniiber der jeweiligen Wahrung um 10 Prozent ansteigt. Fallt
der Euro um 10 Prozent gegeniiber der jeweiligen Wahrung,
hat dies eine gleichgrof3e und gegensatzliche Auswirkung auf
das Jahresergebnis und das Eigenkapital; dielkbithstehenden
Posten waren damit positiv.

Die Wechselkursrisikosensitivitat des Konzerns hat wahrend
der aktuellen Periode hauptsachlich wegen der Ausweitung
der Geschaftstatigkeit in GBP und USD zugenommen.

Auswirkung USD  Auswirkung USD  Auswirkung GBP  Auswirkung GBP Summe Summe

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006  31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Annual earnings -149 -101 -215 -145 -364 -246
Equity 0 0 0 0 0 0
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Konzern-Anhang

1. Zinsrisikomanagement

Der Konzern ist Zinsrisiken ausgesetzt, da die Konzernmutter
Finanzmittel zu festen und variablen Zinssatzen anlegt. Das
Risiko wird durch den Konzern gesteuert, indem ein angemes-
senes Verhaltnis zwischen variablen und festen Mittelanlagen
eingehalten wirund

Das Zinsrisiko finanzieller Vermdgenswerte und finanzieller
Verbindlichkeiten wird ausflihrlich im Abschnitt Giber die Steu-
erung des Liquiditatsrisikos beschrieben.

Zinssensitivitatsanalyse

Die unten dargestellten Sensitivitdtsanalysen wurden anhand
des Zinsrisiko-Exposures von nicht-derivativen Finanzinstru-
menten zum Bilanzstichtag bestimmt. Fiir variabel verzinsliche
Mittelanlagen wird die Analyse unter der Annahme erstellt,
dass der Betrag der angelegten Mittel zum Bilanzstichtag fiir
das gesamte Jahr angelegt war. Fiir das Zinsrisiko wird ein An-
stieg bzw. Absinken des Zinses von 50 Basispunkten unterstellt.
Dies stellt die Einschatzung der Geschaftsleitung hinsichtlich
einer begriindeten, moglichen Anderung des Zinsniveaus dar.
Falls die Zinsen 50 Basispunkte hoher/niedriger gewesen wa-
ren und alle anderen Variablen konstant gehalten wiirden:

> wiirde das Jahresergebnis fiir das zum 31. Dezember 2007
endende Geschaftsjahr um TEUR 34 ansteigen/absinken
(2006: Anstieg/Riickgang um TEUR 62). Dies ist auf Zins-
risiken durch die Anlage von Mitteln zu variablen Sétzen
durch den Konzern zuriickzufiihren.

> wiirde das Eigenkapital des Konzerns um TEUR 142 ab-
sinken/TEUR 134 ansteigen (2006: Riickgang um TEUR 97/
Anstieg um TEUR 160). Dies ist das Ergebnis von Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes von zur VerauRerung
verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten).

Fiir Anteile an Geldmarktfonds unterstellt der Konzern, dass
durch eine Anderung des Zinssatzes keine wesentliche Ande-
rung des beizulegenden Zeitwertes eintritt. Die Zinssensitivitat
des Konzerns ist wahrend der aktuellen Periode hauptsach-
lich aufgrund der Abnahme des Bestands an variabel verzins-
lichen Mittelanlagen gesunken.

8. Ausfallrisikomanagement

Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko eines Ver-
lustes fiir den Konzern, wenn eine Vertragspartei ihren
vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt. Geschéfts-
verbindungen werden lediglich mit kreditwiirdigen Vertrags-
parteien, und, falls angemessen, unter der Einholung von
Sicherheiten eingegangen, um die Risiken eines Verlustes
aus der Nichterfiillung von Verpflichtungen zu mindern. Der
Konzern geht nur Geschaftsbeziehungen mit Unternehmen
ein, die gleichermallen oder besser als ,investment grade”
bewertet sind. Diese Informationen werden von unabhan-
gigen Ratingagenturen zur Verfligung gestellt. Sind solche
Informationen nicht verfiighar, verwendet der Konzern an-
dere verfiighare Finanzinformationen sowie seine eigenen
Handelsaufzeichnungen, um seine GroBkunden zu bewer-
ten. Das Risikoexposure des Konzerns und die Kreditratings
werden fortlaufend iberwacht.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen ge-
geniiber einer groRen Anzahl von {iber unterschiedliche Bran-
chen und geographische Gebiete verteilten Kunden. Standige
Kredit-beurteilungen werden hinsichtlich des finanziellen Zu-
stands der Forderungen durchgefiihrt.

Der Konzern ist keinen wesentlichen Ausfallrisiken einer Ver-
tragspartei oder einer Gruppe von Vertragsparteien mit ahnli-
chen Merkmalen ausgesetzt. Der Konzern definiert Vertrags-
parteien als solche mit ahnlichen Merkmalen, wenn es sich
hierbei um nahestehende Unternehmen handelt. Die Konzen-
tration der Ausfallrisiken aus Kundenbeziehungen lberschritt
in der Berichtsperiode zu keinem Zeitpunkt 3 Prozent der fi-
nanziellen Bruttovermogenswerte. Das Ausfallrisiko aus liqui-
den Mitteln und zur VerauRerung verfligharen Wertpapieren
ist gering, da die Vertragsparteien Banken und deren Toch-
tergesellschaften mit guten bis ausgezeichneten Kreditratings
von internationalen Ratingagenturen sind.

Der Buchwert der im Konzernabschluss enthaltenen finanzi-
ellen Vermdgenswerte abziiglich etwaiger Wertminderungen
stellt das maximale Ausfallrisiko des Konzerns dar. Dabei
finden gegebenenfalls erhaltene Sicherheiten keine Beriick-
sichtigung.

Nur fiir die Klasse ,,Kredite und Forderungen® wird fiir die da-
rin enthaltenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie ausgereichte Darlehen ein Konto fiir Einzelwertberich-
tigungen gefiihrt. Die nach IFRS 7.16 geforderte Uberleitungs-
rechnung stellt sich wie folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR
Einzelwertberichtigungen
Stand zum Beginn des Geschaftsjahres 3.113 2.287
Wertminderung der Periode
Zufiihrung 649 1.137
Auflosung -270 -220
Ausbuchung -1.346 -91
Stand zum Ende des Geschiftsjahres 2.146 3113
Die Analyse der (berfalligen, aber nicht wertgeminderten
finanziellen Brutto-Vermdgenswerten ergibt fir die einschla-
gige Klasse ,Kredite und Forderungen” folgende Ubersicht:
Summe Nicht iberfallig Bis zu 180 Tagen tiberfallig,
TEUR TEUR aber nicht wertgemindertin TEUR
2007 12.175 10.959 1.216

Die Analyse der wertgeminderten finanziellen Vermogens-
werten ergibt fiir die einschlagige Klasse ,Kredite und For-
derungen”, dass die Wertberichtigungen auf einen Brutto-
Forderungsbestand von TEUR 2.818 gebildet wurde.

Seit dem 1. Januar 2007 wird eine gruppeneinheitliche Be-
rechnungsmethodik fiir die Ermittlung der Hohe der Werthe-
richtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen angewendet.
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Konzern-Anhang

9. Liquiditatsrisikomanagement

Der Konzern iiberwacht laufend das Risiko eines Liquiditats-

engpasses mittels eines Liquiditatsplanungs-Tools. Dieses

Tool beriicksichtigt die Laufzeiten der Finanzinvestitionen und

der finanziellen Vermogenswerte (z. B. Forderungen, sonstige

finanzielle Vermdgenswerte) sowie erwartete Cashflows aus

der Geschaftstatigkeit.

Das Ziel des Konzerns ist es, ein Gleichgewicht zwischen der

kontinuierlichen Deckung des Finanzmittelbedarfs und Sicher-

stellung der Flexibilitat wahren.

Zum 31. Dezember 2007 weisen die finanziellen Verbindlich-

keiten des Konzerns nachfolgend dargestellte Falligkeiten auf.

Die Angaben erfolgen auf Basis der vertraglichen, nicht abge-

zinsten Zahlungen.

Bis 1 Monat Bis 3 Monate 3 Monate bis 1 Jahr Summe
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzielle Verbindlichkeiten 31.12.2007
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.026 139 47 7.212
Sonstige zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 969 0 2132 3.101
Summe 7.995 139 2179 10.313
Finanzielle Verbindlichkeiten 31.12.2006
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.355 181 62 7.598
Sonstige zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 931 0 5.052 5.983
Summe 8.286 181 5.114 13.581

Niirnberg, 15. April 2008

Der Vorstand der ad pepper media International N.V.
setzte sich im Geschaftsjahr 2007 wie folgt zusammen:

> Ulrich Schmidt, CEO (Vorsitzender)
Niirnberg, Deutschland

> Niels Niissler, CSO
Niirnberg, Deutschland

> Michael A. Carton, Director of the Board
London, GroBbritannien

> Jens Korner, CFO
Niirnberg, Deutschland

Der Aufsichtsrat der ad pepper media International N.V.
bestand im Geschaftsjahr 2007 aus folgenden Mitgliedern:

> Michael Oschmann (Vorsitzender)
Niirnberg, Deutschland
Geschéftsflihrer

> Dr. Giinther Niethammer
Niirnberg, Deutschland
Partner

> Jan Andersen
Kopenhagen, Danemark
Geschaftsflihrer

> Merrill Dean
Scottsdale, USA
Geschaftsfiihrer
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Bestatigungsvermerk

Ubersetzung des in Englisch erteilten Bestatigungsvermerks zu
dem in englischer Sprache erstellten Konzernabschluss

An den Vorstand der ad pepper media International N.V.
Bestatigungsvermerk zum Konzernabschluss

Wir haben den auf den Seiten 40 bis 90 beiliegenden Konzern-
abschluss der ad pepper media International NV., Amsterdam,
Niederlande, bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung, Eigenkapitalentwicklung und Kapitalflussrechnung sowie
einer Zusammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden und sonstigen erlauternden Angaben, fiir
das zum 31. Dezember 2007 beendete Geschéftsjahr gepriift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft
Der Vorstand ist verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzern-
Abschlusses, der ein den tatsdachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermit-
telt, nach den International Financial Reporting Standards, wie
sie in der Europdischen Union anzuwenden sind und gemaR Ab-
schnitt 9 des zweiten Teils des biirgerlichen Gesetzbuches der
Niederlande und fiir die Aufstellung des Lageberichts gemal
Abschnitt 9 des zweiten Teils des biirgerlichen Gesetzbuches
der Niederlande. Diese Verantwortung umfasst die Konzeption,
die Implementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kon-
trollsystems, soweit es von Bedeutung ist fiir die Aufstellung ei-
nes Jahresabschlusses, der ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
vermittelt und frei von wesentlichen - absichtlich oder unab-
sichtlich verursachten - falschen Angaben ist, die Auswahl und
Anwendung angemessener Rechnungslegungsmethoden sowie
fiir die Vornahme von Schétzungen in der Rechnungslegung, die
unter den gegebenen Umstanden plausibel sind.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung eine
Beurteilung liber diesen Konzernabschluss abzugeben. Wir ha-
ben unsere Priifung unter Beachtung niederlandischen Rechts
durchgefiihrt. Nach diesem Recht haben wir die Berufspflich-
ten einzuhalten und die Priifung so zu planen und durchzufiih-
ren, dass wir hinreichende Sicherheit dariiber erlangen, ob der
Jahresabschluss frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Abschlusspriifung beinhaltet die Durchfiihrung von Pri-
fungshandlungen zur Erlangung von Priifungsnachweisen fiir die
im Konzernabschluss enthaltenen Wertansatze und sonstigen

Angaben. Die Auswahl der Priifungshandlungen einschliel3lich
der Beurteilung der Risiken von absichtlich oder unabsichtlich
verursachten wesentlichen falschen Angaben im Jahresab-
schluss liegt im pflichtgemaRBen Ermessen des Abschlussprii-
fers. Bei der Beurteilung dieser Risiken berlicksichtigt der Ab-
schlusspriifer die internen Kontrollen der Gesellschaft, soweit
sie von Bedeutung sind fiir die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses, der ein den tatsachlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermit-
telt, um sachgerechte Priifungshandlungen zu gestalten, nicht
aber um ein Priifungsurteil Giber die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems der Gesellschaft abzugeben. Eine Abschluss-
priifung umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der
angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitat der
durch die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft vorgenomme-
nen Schatzungen in der Rechnungslegung sowie die Wiirdigung
der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage
fiir unser Priifungsurteil bilden.

Bestatigungsvermerk

Nach unserer Beurteilung vermittelt der Konzernabschluss un-
ter Beachtung der International Financial Reporting Standards,
wie sie in der Europdischen Union anzuwenden sind sowie Ab-
schnitt 9 des zweiten Teils des Blirgerlichen Gesetzbuches der
Niederlande ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgenslage des Konzerns zum 31. Dezember
2007 und der Finanz- und Ertragslage des Konzerns fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2007.

Bestatigung zu sonstigen rechtlichen und regulatorischen
Vorschriften

Entsprechend der gesetzlichen Vorschrift in 2:393 Unterab-
schnitt 5 Teil e des Biirgerlichen Gesetzbuches der Nieder-
lande bestatigen wir, im Rahmen unserer Zusténdigkeit, dass
der Bericht des Vorstands entsprechend 2:391 Unterabschnitt
4 des Biirgerlichen Gesetzbuches der Niederlande im Einklang
mit dem Jahresabschluss steht.

Den Haag, den 15. April 2008

fiir Ernst & Young Accountants

gezeichnet M. de Kimpe

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemal} den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsétzen fiir die Berichter-
stattung der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns vermittelt, der Konzernlagebericht den
Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschaftsergebnisses und
der Lage des Konzerns, so darstellt, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass
die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschéftsjahr be-
schrieben sind.

Der Vorstand
ad pepper media International N.V.

Ulrich Schmidt  Jens Kérner  Niels Niissler Michael A. Carton




96

Ad
Kurzbezeichnung fiir Werbebanner (Kurzform von advertising;
engl. fiir Werbung).

Adlmpression

Ende 1998 von den Verbanden DMMV, GWA, VDZ, BDZV
und VPRT als zukiinftig verbindliche GroRe zur Messung der
Werbetrégerleistung verabschiedet. Gemessen wird im Un-
terschied zu Pagelmpressions die Anzahl der Sichtkontakte
mit einem Werbebanner selbst, nicht mit der werbefiihrenden
Website.

AdServer

Ein zentraler Server, der unabhédngig vom Server einer Web-
site Banner an die Werbeflachen der Site liefert. AdServer
ermdglichen effizientes Bannermanagement und die einheitli-
che Kampagnensteuerung auf verschiedenen Websites.

Advertiser

Meist von US-Anbietern verwendetes Synonym fiir Merchant
(Werbetreibender). Handler stellen ihre online angebotenen
Produkte und Dienstleistungen (iber das Affiliate-System zur
Verfiigung und ermdglichen den angeschlossenen Vertriebs-
partnern die Vermarktung der Giiter {iber deren Websites.
Vermittelte Umsatze vergiitet der Handler durch vorher fest-
gelegte Umsatzprovisionen.

Affiliate

Vertriebspartner der Partnerprogramme in seine Websites,
Newsletter oder AdWords-Kampagnen einbindet, um an den
Provisionen zu verdienen (Werbetrager).

Affiliate-Marketing

Online-Vertriebskanal und Spezialdisziplin innerhalb des Per-
formance Marketings. Uber Partnerprogramme werden alle
tiber Affiliates vermittelten Leistungen erfolgsbasiert vergiitet.

Affiliate-Netzwerk

Technik- und/oder Servicedienstleister, die fiir Affiliates und
Merchant das Tracking und die Abrechnung iibernehmen. Oft
auch Affiliate-Plattform genannt.

Banner

Werbeeinblendungen auf einer Website. Bisher sind Bild-Da-
teien im GIF- oder JPEG-Format am gebrauchlichsten. Innova-
tive Bannertypen (siehe Rich Media) gewinnen aber zuneh-
mend an Bedeutung. Durch Hyperlinks sind die Banner mit der
Website des Werbetreibenden verkniipft.

Banner-Burnout
Bezeichnet das Nachlassen der Werbewirksamkeit eines Ban-
ners vor allem in Hinblick auf sinkende Click-through-Raten.

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

Click-through-Rate

Verhaltnis der Click-throughs zu Adlmpressions bzw. Ad-
Views. Wichtiges Kriterium fiir die Effizienz von Online-Wer-
bung. Dabeiwerdenjedochweitere relevante Werbewirkungs-
dimensionen wie Awareness, Image, Kommunikationsleistung
und Likeability nicht beriicksichtigt.

Cookie

Cookies sind kleine Textdateien, die von den Websites, die
ein Benutzer besucht hat, zum Zweck der Identifizierung auf
seinem Rechner abgelegt werden konnen. Sales und Leads
werden {iber Cookies den Affiliates zugeordnet.

Cost per Click (CPC)

Abrechnungseinheit fir Online-Werbung. Berechnet wird die
Anzahl der Click-throughs, d. h., wie oft von einem Banner auf
die Website des Werbetreibenden geklickt wurde.

Cost per Lead
Vergiitung pro Datensatz. Auch PPL (pay per lead) genannt.

Cost per Thousand Impressions (CPM)

Abrechnungseinheit fiir Online-Werbung analog zum Tausen-
der Kontaktpreis (TKP). Berechnet wird die Zahl der Sichtkon-
takte mit einem Banner (siehe AdImpression).

Cost per Objective (CPO)

Abrechnungseinheit fiir Online-Werbung in Abhangigkeit da-
von, ob der Werbetreibende bestimmte Ziele (Generierung
von Adressmaterial = Cost per Lead, Verkaufe = Cost per Sale)
erreicht hat.

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

Frequency

Bezeichnet, wie haufig ein User ein bestimmtes Werbebanner
sehen soll. Eines der moglichen Targeting-Kriterien, um dem
Banner-Burnout entgegenzuwirken.

Interstitial
Werbeeinblendung, die zwischen zwei Websites geladen
wird.

Lead

Als Lead wird ein vermittelter Datensatz bezeichnet, z. B. die
postalische Anschrift einer Person, deren E-Mail-Adresse
oder beides.

Merchant
Der Werbetreibende und Partnerprogrammbetreiber.

One-Stop-Shopping

Das Handling weltweiter Werbekampagnen zentral durch ei-
nen Vermarkter. Buchung, Steuerung und Abrechnung erfol-
gen iber eine Schnittstelle.

Pagelmpression

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

PageView

Uberholte GréRe zur Reichweitenbestimmung eines Online-
Angebots. Im Vergleich zur Pagelmpression wenig aussage-
kraftig, da i.d.R. jeder Frame einer aufgerufenen Online-Seite
einen PageView generiert. Sites, die aus dem Cache geladen
werden, werden nicht beriicksichtigt.

Performance Marketing
MaBnahmen zur Kundengewinnung und -bindung mit dem
Ziel, messhare Reaktionen/Transaktionen zu erzielen.

Publisher
Anderer Begriff fiir Affiliate.

Rate Card
Die Mediadaten einer Website mit Angaben zu Belegungs-
moglichkeiten, Abrufzahlen und Preisen.

Rich Media

Bezeichnetverschiedene Technologien fiirinnovative Banner-
typen wie Emblazen, Enliven, InterVu, Java. Durch groReren
kreativen Spielraum und die Integration von Interaktionsmdg-
lichkeiten wird die Effizienz eines Banners erheblich erhoht.

Run of Network (RON)

Durch Belegung mehrerer Websites wird die Reichweite ei-
ner Kampagne vergrofRert. Moderne AdServing-Technologien
erlauben dabei durch Targeting die gezielte Ansprache von
Zielgruppen.

Run of Site (ROS)
Kampagnenbuchung auf einer Website ohne Auswahl spezi-
fischer Bereiche.

SEM

(Search Engine Marketing) Suchmaschinenmarketing be-
zeichnet alle Marketingaktivititen im Zusammenhang mit
Suchmaschinen. Angefangen von der Suchmaschinenopti-
mierung iiber Anzeigen in Suchmaschinen bis hin zu Affiliate-
Marketing.

SEO

(Search Engine Optimization) Suchmaschinenoptimierung ist
ein Fachbegriff fiir MaBnahmen, die dazu dienen, dass Web-
sites auf den Ergebnisseiten von Suchmaschinen auf hoheren
Platzen erscheinen.

Site Promotion
Werbung fiir Websites auf anderen Websites oder in klassi-
schen Medien.

Sponsoring

Alternative Werbemaglichkeit neben Bannerschaltungen.
Websites werden exklusiv mit Botschaften eines Werbetrei-
benden verkniipft und tragen dessen Logo.

Targeting

Bezeichnung fiir den zielgruppenorientierten Einsatz von Wer-
bebannern und anderen Werbeformen im Internet. Einer be-
stimmten Zielgruppe zugeordnet werden Nutzer, wenn sie auf
einer Website ein spezielles Interessengebiet angegeben ha-
ben, mit einem bestimmten Browser ins Internet gehen oder
sich aus einem bestimmten Herkunftsland einwahlen.

Traffic
Anzahl der User, die eine Website besuchen. Es existieren
verschiedene Messgrof3en.

Tracking

Ein fortlaufendes, technisches Verfahren, um den jeweiligen
Erfolg von Affiliates und Merchants zu registrieren und aufzu-
zeichnen. Ein funktionierendes Tracking ist Grundvorausset-
zung, um ein Partnerprogramm zu betreiben.
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Adressen

Australien

ad pepper media Australia PTY Ltd.
Lvl 1, 28 Bowden Street
AUS-2015 Sydney

Tel.: +61296 98 15 04

Fax: +612 96 98 46 92
infoau@adpepper.com

Déanemark

ad pepper media Denmark A/S
Emdrupvej 28 B

DK-2100 Kopenhagen

Tel.: +4570 20 83 88

Fax: +4570 20 83 87
denmark@adpepper.com

Globase International ApS
Emdrupvej 28 B

DK-2100 Kopenhagen
Tel.: +4570 27 43 06

Fax: +4570 20 83 87
info@globase.com

Emediate ApS
Emdrupvej 28 B
DK-2100 Copenhagen
Tel.: +457020 91 95
Fax: +4570 20 91 96
info@emediate.biz

Deutschland

ad pepper media GmbH
FrankenstralRe 150 C
D-90461 Niirnberg

Tel.: +49 911929057 0

Fax: +49 911 92 90 57 157
nuremberg@adpepper.com

ad pepper media GmbH
Bavariaring 43

D-80336 Miinchen

Tel.: +4989 72 01 36 90
Fax: +49 8972 01 36 933
munich@adpepper.com

ad pepper media GmbH
Schauenburger Str. 55-57
D-20095 Hamburg
Tel.:+494041 353535
Fax: +494041353539
hamburg@adpepper.com

ad pepper media GmbH
Liesegangstr. 16

D-40211 Diisseldorf

Tel.: +49 211 54 22 43 80
Fax: +49 211 54 22 48 89
dusseldorf@adpepper.com

mediasquares

ad pepper media GmbH
Liesegangstr. 16
D-40211 Diisseldorf
Tel.: +49 21154 22 43 40
Fax: +49 211 54 22 48 49
info@mediasquares.de

mediasquares

ad pepper media GmbH
Schauenburger Str. 55-57
D-20095 Hamburg

Tel.: +494041 353535
Fax: +49 40 41 3535 39
info@mediasquares.de

Finnland

ad pepper media Sweden AB
Riddargatan 23 6g

S-11457 Stockholm

Tel.: +46 8 56 26 04 00

Fax: +46 8 61 19 822
stockholm@adpepper.com

Frankreich

ad pepper media France S.AR.L.

92 Rue de Richelieu
F-75002 Paris

Tel.: +33 158 56 29 29
Fax: +33 1 58 56 29 28
paris@adpepper.com

GroBbritannien

ad pepper media UK Ltd.
Dragon Court

27-29 Macklin Street
Covent Garden
GB-WC2B 5 LX London
Tel.: +44 207269 12 00
Fax: +44 207269 12 01
london@adpepper.com

Webgains Ltd.
Dragon Court

27 - 29 Macklin Street
UK-W(C2B 5LX London
Tel.: +4420726912 33
Fax: +44 20 72 69 12 49
info@webgains.com

Crystal Reference Systems Ltd.

Anglesey

26 Stanley Street

UK-LL65 1 HG - Holyhead
Tel.: +44 1407 76 15 94

Fax: +44 1407 76 98 30
info@crystalsemantics.com

Crystal Reference Systems Ltd.

5-9 Slater Street

UK-L1 4BS - Liverpool

Tel.: +44 151 70 93 520

Fax: +44 151 70 93 556
info@crystalsemantics.com

Italien

ad pepper media ltaly
Marketing Services srl
Via Melchiorre Gioia 70
1-20125 Mailand

Tel.: +392 45 49 65 50
Fax: +39 2 45 49 65 75
milan@adpepper.com

Niederlande

ad pepper media BeNeLux B.V.

Hogehilweg 15

NL-1101 CB Amsterdam
Tel.: +3120 31 13850

Fax: +3120 36 30 916
amsterdam@adpepper.com

Norwegen

ad pepper media Sweden AB
Riddargatan 23 og

S-11457 Stockholm

Tel.: +46 8 56 26 04 00

Fax: +46 8 61 19 822
stockholm@adpepper.com

Osterreich

ad pepper media Miinchen
Bavariaring 43

D-80336 Miinchen

Tel.: +498972 01 36 90

Fax: +49 8972 01 36 933
munich@adpepper.com

Schweden

ad pepper media Sweden AB
Riddargatan 23 dg

S-11457 Stockholm

Tel.: +46 8 56 26 04 00

Fax: +46 8 61 19 822
stockholm@adpepper.com

Schweiz

ad pepper media Switzerland SA
Jaistweg 14

CH-6403 Kiissnacht am Rigi

Tel.: +41 41 8502 286

Fax: +41 41 85 02 289
infoch@adpepper.com

Slowakei

ad pepper media

Slovak Republic s.r.o.
Cintorinska 3 B

SK-81108 Bratislava
Tel.:+421232553277
Fax: +42 1232553271
bratislava@adpepper.com

Spanien

ad pepper media Barcelona
c/Rosellon 186, 5° 4°
E-08008 Barcelona

Tel.: +34 93 53 15 885

Fax: +34 93 53 19 840
barcelona@adpepper.com

ad pepper media Madrid
c¢/Infanta Maria Teresa 4, L-4
E-28016 Madrid

Tel.: +34 91 4177 450

Fax: +34 91 41 77 456
madrid@adpepper.com

USA

ad pepper media USA LLC.

108 West 39th Street, Suite 1000
US-10018 New York

Tel.: +1 21268 61 000

Fax: +1 212 68 66 897
infous@adpepper.com

Unternehmenskalender/ Impressum

Unternehmenskalender 2008

Alle Finanz- und Pressetermine, die fiir den Kapitalmarkt relevant sind, auf einen Blick.

Jahresabschluss 2007

18. April 2008

Hauptversammlung

27. Mai 2008 (Amsterdam, NL)

3-Monats-Bericht 2008

29. Mai 2008

6-Monats-Bericht 2008

29. August 2008

9-Monats-Bericht 2008

28. November 2008

Analystenkonferenz

November 2008 (Frankfurt/ Main)

Investorenkontakt

Jens Korner (CFO) / Thomas Gahlert
Investor Relations

ad pepper media International N.V.
FrankenstraRe 150 C
FrankenCampus

D-90461 Nuremberg

Tel: +499119290570
Fax: +49 911929057 312

ir@adpepper.com

http://www.adpepper.com

Impressum

Verantwortlich/ Konzeption:
ad pepper media International N.V.

Realisation: curt Media GmbH

Text: ad pepper media International N.V., Niirnberg

Fotos: ad pepper media International N.V.
(Vorstands- und Aufsichtsratsfoto)

Disclaimer

Dieser Geschaftsbericht enthélt zukunftsgerichtete Aussagen,
die auf den gegenwartigen Annahmen und Einschatzungen
der Unternehmensleitung der ad pepper media International
N.V. beruhen. Diese Aussagen sind nicht als Garantien dafiir
zu verstehen, dass sich diese Erwartungen auch als richtig
erweisen. Die zukiinftige Entwicklung sowie die von der ad
pepper media International N.V. und ihren verbundenen Un-
ternehmen tatsachlich erreichten Ergebnisse sind abhangig
von einer Reihe von Risiken und Unsicherheiten und kénnen
daher wesentlich von den zukunftsbezogenen Aussagen ab-
weichen. Verschiedene dieser Faktoren liegen auRerhalb des
Einflusshereichs von ad pepper media und kénnen nicht prazi-
se vorausgeschatzt werden, wie z. B. das kiinftige wirtschaft-
liche Umfeld sowie das Verhalten von Wettbewerbern und
anderen Marktteilnehmern. Eine Aktualisierung der zukunfts-
bezogenen Aussagen ist weder geplant noch iibernimmt die
ad pepper media International N.V. hierzu eine gesonderte
Verpflichtung.

Der Geschaftsbericht liegt auch in englischer Sprache vor.
Eine Online-Version kann unter www.adpepper.com
abgerufen werden.
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