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Tipp24 AG, Hamburg
Bilanz zum 31. Dezember 2008

Anlage 1

AKTIVA

ANLAGEVERMOGEN

Immaterielle Vermégensgegenstinde

Kaonzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung
Finanzanlagen

Antele an verbundenen Unternehmen

Ausleihungen an verbundene Unternehrnen
Wertpapiere des Anlagevermdgens

UMLAUFVERMOGEN
Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Sanstige Vermagensgegenstance

Wertpapiere

Eigene Anteile
Sonstige Wertpapiere

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2008 31.12.2007
EUR EUR

522 726,00 444.111,00
1.533.086,00 1.776.036,92
3.308.738,78 2H11738,78
7.738.000,00 2.080.000,00
0,00 3.000.000,00
11.044.738,78 7.891.738,78

13.100.550.78 10.111.886.70
231437 £.955,12
4.840.880,30 2.160 408,42
54.564 206,00 13.197 534,36
5348040127 15.364 897,30
5.086.089,01 9.403.195 88
0,00 4.000.000,00
5.066.089,01 13.405.195,86
15.480.303,20 f1427 338,69
80.008.793.48 9018743245
342,784 44 326.084,21
93450.128,70  _100.635 403,36

PASSIVA

EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital
Kapitalrickage

Ricklage for eigene Anteile
Bilanzgewinn

RUCKSTELLUNGEN

Steuerrickstellungen
Sonstige Rickstellungen

VERBINDLICHKEITEN

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr,
EUR 3.864 2688 65 (Varjahr: EUR 4.825.717,28)

Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
EUR B.759.704,02 (Varjahr: EUR 5.068.173,58)

Sonstige Verbindlichkeiten
davon mit einer Restiaufzeit von his zu einem Jahr,
EUR 18.778.731,86 (Vorjahr: EUR 19.857.114,06)
davon aus Steuern: EUR 1.047 343,32
(Vorjahr: EUR 1.121.475 81)

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.12.2008 31.12.2007
EUR EUR
8.872.318,00 8.872.318,00
43.388.599,01 43.388.599,01
9.0066.089,01 3.405.185,36
4.946.289,75 B 486.71547
62.273.288,77 68.152.828,34
434 670,90 234118381
1233434 50 983.383,00
1.674.105 40 2924 566,91
3.964.238,85 482571728
6.759.704,02 9.066.173,69
19.778.731 66 19.857.114,08
29.502.724,33 29.540.006,02
220 8.002,14
93456012870 _100.835403,36




Tipp24 AG, Hamburg
Gewinn- und Verlustrechnung fiir 2008

Anlage 2

2008 2007
EUR EUR EUR EUR

Yermittelte Spieleinsatze, brutto 310.878.507 48 325.840.052 49
Weitergeleitete Spieleinsétze, netto 270995 843 22 285521 967 7
Umsatzerldse, netto r 39.952 664 28 40.018.084,82
Sonstige betriehliche Ertrage 1.058.826,23 1.029.082 68
Personalaufwand

Lohne und Gehalter S1eITT AT -5.346 638,11

Sozigle Ahgaben -1.2mynar -1.039.9680,21
Ahschreibungen auf immaterielle Yermégensgegenstande

des Anlagevermdgens und Sachanlagen -785.828 98 -147 472 75
Sonstige betriebliche Aufwendungen " 24 951 84098 -23.357 857 59
Ertrage aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 107327198 1475281 42

- davon aus verbundenen Untermehmen:

EUR 283 598 34 (Vorjahr: EUR 34 003 30)

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 538.858,05 757442 48
Ahschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des

Umlaufvermdgens -1.733.045,16 -1.928613,79
Zinsen und shnliche Aufwendungen -328.538,09 -542825
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit -156.083,83 9.822.808,70
Steuern vom Einkommen und vam Ertrag -1.730.505,04 -3.875.043 66
JahresfehlbetraglJahresiiberschuss -1.088.588 57 5.977.768,04
Gewinnvartrag aus dem Yorjahr 248417147 991414529
Aufldsung der/Einstellung in die Ricklage fir eigene Anteile 4.338.106,85 -9.405.195,86
Bilanzgewinn 4 84628975 B 488 71547



Tipp24 AG, Hamburg
Anhang flr 2008

1. Allgemeine Hinweise

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage dan&drungs- und sonstigen Angabevor-
schriften gemal 88 242 ff. und 264 ff. HGB sowis A&tiengesetzes erstellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem fa#sastenverfahren erstellt.

2.  Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die immateriellen Vermégensgegenstandeerden, soweit sie gegen Entgelt erworben wur-
den, zu Anschaffungskosten, vermindert um plann&lgigare Abschreibungen angesetzt.

Nicht entgeltlich erworbene, selbst erstellte Vegerisgegenstande wurden nach § 248 HGB
nicht als Aktivposten angesetzt. Aufwendungen férsehung und Entwicklung werden in
der Periode als Aufwand erfasst, in der sie anigaefalind.

Die Sachanlagenwerden zu Anschaffungskosten, vermindert um pldiggAbschreibun-
gen angesetzt.

Die Abschreibungen werden nach der linearen Mettitdee die voraussichtliche Nutzungs-
dauer vorgenommen. Ab 1.Januar 2008 wird fur Ardgéager mit einem Netto-Einzelwert von
mehr als 150,00 Euro bis 1.000,00 Euro der jahsieluerlich zu bildende Sammelposten aus
Vereinfachungsgrinden in die Handelsbilanz Gbernemrivon den jahrlichen Sammelpos-
ten, deren HOhe insgesamt von untergeordneter Beupist, werden entsprechend den steu-
erlichen Vorschriften pauschalierend jeweils 20zera p. a. im Jahr, flir dessen Zugange er
gebildet wurde, und den vier darauf folgenden Jahbgeschrieben.

DasFinanzanlagevermogernwird zu Anschaffungskosten angesetzt. Bei vorausigth dau-
erhaften Wertminderungen werden auf3erplanmafiigehidi®ungen vorgenommen.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstandesrden mit dem Nennbetrag oder
mit dem am Bilanzstichtag niedrigeren beizulegendiemt angesetzt. Bei Forderungen, deren
Einbringlichkeit mit erkennbaren Risiken behaftst, werden angemessene Wertabschlage
vorgenommen; uneinbringliche Forderungen werdersdigieben.

Die Wertpapiere werden zu Anschaffungskosten oder mit dem am Bdtachtag niedrigeren
beizulegenden Wert angesetzt.



Die Ruckstellungenwerden nach verninftiger kaufmannischer Beurtgilgabildet und de-
cken alle am Bilanzstichtag drohenden Verluste wmgewissen Verbindlichkeiten ab.

Die Verbindlichkeiten werden mit dem Ruckzahlungsbetrag angesetzt.

3.  Erlauterungen zur Bilanz und Gewinn- und Verlustechnung

3.1 Anlagevermogen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist im nachdalden Anlagespiegel dargestellt.

3.2 Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

Die Forderungen aus Lieferungen und LeistungenfFdrelerungen gegentber verbundenen
Unternehmen und die sonstigen Vermogensgegenstéimen eine Restlaufzeit von bis zu
einem Jahr.

Die Gesellschaft halt am 31. Dezember 2008 Schhé&sdarlehen gegentiber deutschen Fi-
nanzinstituten in Hoéhe von 44.000 Tsd. Euro. Digisd durch den Einlagensicherungsfond
mit staatlicher Garantie gesichert. Diese Schuleisctarlehen werden zur kurzfristigen An-

lage von Liquiditatsuberhangen eingesetzt.

Ein Schuldscheindarlehen in H6he von 10.000 Tsdo kst 2010 fallig, kann jedoch jederzeit
veraul3ert werden.

3.3 Wertpapiere sowie Kassenbestand und Guthaben bei Kditinstituten

Unter den Wertpapieren werden erworbene eigeneilArdasgewiesen. Die Anteile wurden
im Zeitraum Marz 2007 bis Mai 2008 zu Anschaffuragien von 14.729 Tsd. Euro erwor-
ben. Per 31.12.2007 wurde aufgrund des niedrig@tesenkurses eine Abschreibung auf ei-
gene Anteile in Hohe von 1.930 Tsd. Euro vorgenomn#aufgrund des weiter fallenden
Borsenkurses wurde zum Bilanzstichtag eine wekdrschreibung auf eigene Anteile in HO-
he von 7.733 Tsd. Euro vorgenommebiese eigenen Anteile wurden im Januar 2009 im
Wege der vereinfachten Kapitalherabsetzung untespegchender Herabsetzung des Grund-
kapitals um 887.231 EUR auf 7.985.088 EUR eingezoge

Der zum 31. Dezember 2008 ausgewiesene KassenthestdrGuthaben bei Kreditinstituten
beinhaltet im Wesentlichen Guthaben bei deutschesdiknstituten sowie eine kurzfristige



Anlage in Eurogeld in H6he von 1.400 Tsd. Euro, elienfalls durch den Einlagensiche-
rungsfond mit staatlicher Garantie gesichert ist.

3.4 Eigenkapital

3.4.1 Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital entspricht dem GrundkadealGesellschaft von 8.872.319,00 Eu-
ro. Es ist in voller Hohe eingezahlt und einget&ilt8.872.319 auf den Namen lautende
nennwertlose Stuckaktien.

3.4.2 Genehmigtes und bedingtes Kapital

Das Genehmigte Kapital | in HOhe von bis zu insgesa.331.136,00 Euro sowie das Be-
dingte Kapital in Hohe von bis zu insgesamt 500,00@Euro bestehen zum Bilanzstichtag
unverandert.

3.4.3 Kapitalricklage

Die Kapitalriicklage besteht unverandert gem. 8 B2 1 HGB aus einer Nettoeinzahlung
in die Kapitalricklage aufgrund der im Zuge desd®aigangs im Jahr 2005 durchgefuhrten
Kapitalerhéhung (42.120.000,00 Euro) sowie gem73 Rbs. 4 HGB aus anderen Zuzahlun-
gen, die Gesellschafter in das Eigenkapital geersiben (1.268.599,01 Euro).



3.4.4 Rucklage fur eigene Anteile

Im Rahmen des Aktienriickkaufprogramms wurden in deftraum vom 19.02.2007 bis zum
13.05.2008 887.231 eigene Aktien zum Nennwert vimere Euro erworben (10% vom
Grundkapital) und in die Ricklage fur eigene Amrtailit dem Betrag eingestellt, der dem auf
der Aktivseite der Bilanz fur die eigenen Anteil@spricht.

3.4.5 Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn beinhaltet nach der in 2008 besxddn und gezahlten Dividende in HOhe
von 3.992.544,00 Euro den verbleibenden Gewinnagritn Hohe von 2.494.171,47 Euro.

3.4.6 Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Im Rahmen der Schaffung des Bedingten Kapital IdeeiHauptversammlung vom 07. Sep-
tember 2005 wurde der Vorstand zur Auflage einesefkptionsplans (Aktienoptionsplan

2005) erméchtigt. Die Aktienoptionen sind mit eingrufzeit von bis zu funf Jahren aus-
schlie3lich zum Bezug durch Mitglieder des Vorsswnausgewahlte Fuhrungskrafte sowie
sonstige Leistungstrager der Gesellschaft sowie Barug durch Geschéaftsfihrungsmitglie-
der und ausgewahlte Fuhrungskrafte sowie sonstgggtungstrager von Gesellschaften be-
stimmt, die im Verhaltnis zur Gesellschaft verbumgl&nternehmen im Sinne von 8§ 15 AktG
sind. Im Rahmen der ersten beiden Tranchen deswkttionsplans 2005 sind derzeit 45
Tsd. Aktienoptionen an Bezugsberechtigte wirksasgageben worden.

Das Mitglied des Vorstands Petra von Strombeck& 80 Aktienoptionen, die vor der Vor-
standsbestellung im Rahmen des Aktienoptionsprogi:aum 13. Februar 2008 gewahrt
wurden (beizulegender Zeitwert 7.189,54 Euro). Darthinaus wurden Mitgliedern des Vor-

standes bislang weder Aktienoptionen ausgegebdnamgeboten.

Bei dem Optionsplan der Tipp24 AG handelt es sichainen Aktienoptionsplan mit Aus-
gleich durch Eigenkapitalinstrumente.



3.5 Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Riuckstellungen betreffen Bonuszatdon§ir Vorstande und Mitarbeiter
(1.219 Tsd. Euro) sowie Prozesskosten (20 Tsd.)Euro

3.6 Verbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit weniger als einem Jahr. Die sonsti-
gen Verbindlichkeiten betreffen neben Verbindlidkde gegeniber Kunden in H6he von
16.944 Tsd. Euro sowie gegenuber Businesspartnétibe von 380 Tsd. Euro im Wesentli-
chen Korperschaftsteuer (493 Tsd. Euro), Umsatest@ldl Tsd. Euro) und Lohn- und Kir-
chensteuer (153 Tsd. Euro). Daneben bestehen \déidbikeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen in H6he von 3.964 Tsd. Euro. Es bestehetesh@ Verbindlichkeiten gegenlber ver-
bundenen Unternehmen in Hohe von 6.760 Tsd. EumVBrbindlichkeiten im Verbundbe-
reich bestehen in Hohe von 5.882 Tsd. Euro gegenddéeGSG Lottery Systems GmbH,
Hamburg, und resultieren im Wesentlichen aus Sp&ié¢zen, die mit den zum Bilanzstichtag
bestehenden Forderungen aus Provisionserloserrsadisgewiesen sind. Aul3erdem beste-
hen Verbindlichkeiten gegentber Tipp24 Operatingyiges Ltd., London, GroRRbritannien, in
Hohe von 575 Tsd. Euro, Tipp24 Entertainment Gmidainburg, in Hohe von 210 Tsd. Eu-
ro, MyLotto24 Ltd., London, Grof3britannien, in Hoken 60 Tsd. Euro, Ventura24 S.L.,
Madrid, Spanien, in Hohe von 18 Tsd. Euro sowieegéiper Puntogioco24 S.r.l., Monza, Ita-
lien, in H6he von 15 Tsd. Euro.

3.7 Umsatzerlose

Die Tipp24 AG erzielt alle Umsatzerldse in Deutsehd aus der Vermittlung von staatlichen
Lotterien.

3.8 Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind 438 Esiro periodenfremde Ertrage aus dem
Verkauf von abgeschriebenen Forderungen und ddégwig von Ruickstellungen enthalten.

4.  Sonstige Angaben

4.1 Burgschaften und Sicherheiten

Da Jens Schumann das Geschéft der Schumann e.lhteiresse der Tipp24 AG betreibt, hat
die Tipp24 AG ihm gegeniber eine Freistellung veglicher personlicher Inanspruchnahme
seitens Dritter aus oder im Zusammenhang mit detridBeder Schumann e. K. abgegeben.



Die Freistellung ist insoweit beschrankt, als diéiing der Freistellungsverpflichtung kei-
ne Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung der T4pp& herbeifiihren darf,

4.2 Vorstand

Folgende Personen waren im Geschéftsjahr 2008aaigand bestellt:

. Jens Schumann (Vorsitzender), Vorstand Strategiehying und Public Relations

. Dr. Hans Cornehl (stellvertretender Vorsitzend®grstand Finanzen, Investor Relati-

ons, Personal und Technik

. Marcus Geil3, Vorstand Unternehmensentwicklung (sefpril 2008)

. Petra von Strombeck, Vorstand Marketing (seit 1ril&908)

Die Vorstande ubten ihre Tatigkeit hauptberufliels.aDie Vergutung der Vorstande setzte
sich im Geschéftsjahr 2008 wie folgt zusammen:

Variable
Angaben in Euro Festgehalt Vergiitung Summe
Jens Schumann 180.000,00 261.731,28 441.731,28
Dr. Hans Cornehl 180.000,00 261.731,28 441.731,28
Marcus Geil} 135.000,00 158.798,25 293.798,25
Petra von Strombeck 135.000,00 158.798,25 293.798,25
Summe 630.000,00 841.059,06 1.471.059,06

Im Geschaftsjahr 2007 setzte sich die Vergutungfelgt zusammen:

Variable
Angaben in Euro Festgehalt Vergiitung Summe
Jens Schumann 189.468,00 66.658,00 256.126,00
Dr. Hans Cornehl 189.468,00 66.658,00 256.126,00
Marc Peters 94.734,00 0,00 94.734,00
Summe 473.670,00 133.316,00 606.986,00

4.3 Aufsichtsrat

Dem Aufsichtsrat gehdrten im Geschéftsjahr 2008 an:

KG, Vorsitzender

Klaus Jaenecke, Geschéftsfiuhrender Gesellschatelatnecke & Cie. GmbH & Co.



. Oliver Jaster, Geschaftsfuhrer der Gunther Holdstgllv. Vorsitzender (seit 29. Mai
2008)

. Dr. Hans-Wilhelm Jenckel, Rechtsanwalt, stellv. &fimender (bis 29. Mai 2008)
. Hendrik Pressmar, Berater, einfaches Mitglied (¥2itDezember 2008)

. Annet Aris, aulRerordentliche Professorin fir Sgeeam INSTEAD, einfaches Mit-
glied (bis 19. Dezember 2008)

- zugleich Mitglied des Aufsichtsrats der Hansa-HemmaG, Hamburg

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder setztehsim Geschaftsjahr 2008 wie folgt zu-
sammen:

Feste Variable
Angaben in Euro Vergitung Vergitung Summe
Klaus Jaenecke 34.500,00 21.875,00 56.375,00
Oliver Jaster 12.075,00 7.656,25 19.731,25
Dr. Hans-Wilhelm Jenckel 8.625,00 5.468,75 14.093,75
Hendrik Pressmar 0,00 0,00 0,00
Annet Aris 13.800,00 8.750,00. 22.550,00
Summe 69.000,00 43.750,00 112.750,00

Im Geschaftsjahr 2007 setzte sich die Vergutungfelgt zusammen:

Feste Variable
Angaben in Euro Vergitung Vergitung Summe
Klaus Jaenecke 30.000,00 21.250,00 51.250,00
Dr. Hans-Wilhelm Jenckel 18.000,00 12.750,00 30.750,00
Annet Aris 12.000,00 8.500,00 20.500,00
Summe 60.000,00 42.500,00 102.500,00
4.4 Anteilsbesitz
Beteiligungsquote Eigenkapital (Euro) Jahresergebnis (Euro)
% 31.12.2008 in 2008
GSG Lottery Systems GmbH, Hamburg 100 45.000,00 0,00
Ventura24 S.L., Madrid, Spanien 100 436.298,94 422.937,85
Puntogioco24 S.r.l., Monza, Italien 100 116.036,65 -94.172,63

MyLotto24 Ltd., London, GroR3britannien 100 12.208,78 -2.621.164,17



Tipp24 Operating Services Ltd., London, 100 -20.831,02 16.061,98

Grof3britannien

Tipp24 Services Ltd., London, GroRbritan- 100 -82.229,85 -67.835,88
nien

Tipp24 Entertainment GmbH, Hamburg 100 2.032.103,45 -1.480.896,55

Giochi24 S.r.l., Monza, Italien 100 301.441,38 -568.558,62

Die Gesellschaft halt 100 % des Stammkapitals wno 25.000,00 der GSG Lottery Systems
GmbH (GSG) mit Sitz in Hamburg.

Die Gesellschaft weist zum Bilanzstichtag Verbidkkeiten gegentber der GSG in H6he von
5.882 Tsd. Euro aus.

Die Gesellschaft halt 100 % des Stammkapitals voro 53.006,00 der Ventura24 S.L. mit
Sitz in Madrid, Spanien. Daneben wurde von der Betaft noch 600 Tsd. Euro in die Ka-
pitalriicklage eingezahlt.

Die Gesellschaft halt 100 % des Stammkapitals varo £00.000,00 der Puntogioco24 S.r.l.
mit Sitz in Monza, Italien.

Die Tipp24 AG hat der MyLotto24 Ltd. ein Gesellstteedarlehen in H6he von insgesamt
3.600 Tsd. Euro gewahrt. Aufgrund der Planung desaBaftsfihrung fir 2009 hat der Vor-

stand das Darlehen zum Stichtag als in voller Hobghaltig eingeschétzt. Dieses Darlehen
ist zur Vermeidung der Uberschuldung der MyLotta2d mit einem Rangriicktritt versehen.

Die MyLotto Ltd. befindet sich zu 100% im Besitzrdepp24 AG.

Die Gesellschaften Tipp24 Operating Services Loavis die Tipp24 Services Ltd. befinden
sich als Tochtergesellschaften der MyLotto24 Ltdktetbar zu 100% im Besitz der Tipp24
AG.

Die Tipp24 AG hat der Tipp24 Operating Services.&itd Gesellschafterdarlehen in Hohe
von 650 Tsd. Euro gewdahrt. Aufgrund der Planung @eschéaftsfihrung fur 2009 hat der
Vorstand das Darlehen zum Stichtag als in vollehéd@erthaltig eingeschéatzt. Dieses Darle-
hen ist zur Vermeidung der Uberschuldung der Tip@@rating Services Ltd. mit einem
Rangrucktritt versehen.

Die Tipp24 AG hat der Tipp24 Entertainment GmbH @iesellschafterdarlehen in Hohe von
insgesamt 3.488 Tsd. Euro gewahrt. Aufgrund demutig der Geschéftsfihrung fur 2009 hat
der Vorstand das Darlehen zum Stichtag als in véliéhe werthaltig eingeschatzt. Dieses
Darlehen ist zur Vermeidung der Uberschuldung dppJ4 Entertainment mit einem Rang-
racktritt versehen. Die Tipp24 Entertainment Gmbefiddet sich zu 100% im Besitz der
Tipp24 AG.



4.5 Beziehungen zu nahestehenden Personen

Die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrater Tipp24 AG sind als nahestehende
Personen anzusehen. Im Berichtsjahr lagen keinentlehen Geschéaftsbeziehungen zwi-
schen dem Vorstand und dem Aufsichtsrat und deseim Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen vor, aul3er denen, die hier expliziagansind.

4.5.1 Geschaftsfihrungsvertrag mit der Schumann «.

Die Teilnahme an den Klassenlotterien NKL und Skdrmittelt die Tipp24 AG in Koopera-
tion mit der Schumann e. K. Mit der Direktion deKINhat die Schumann e. K. einen Ver-
triebsvertrag abgeschlossen; durch die DirektiorS#. hat die Schumann e. K. eine Bestal-
lung als Staatlicher Lotterieeinnehmer erhalten.

Bei der Schumann e. K. handelt es sich gesellsreatfitlich nicht um ein Tochterunterneh-
men der Tipp24 AG. Alleininhaber der Schumann eisKdas Mitglied des Vorstands der
Tipp24 AG Jens Schumann. Diese Struktur ist erfticke da die Klassenlotterien Vertriebs-
lizenzen nach gegenwartiger Praxis ausschlielRhahagiirliche Personen oder Gesellschaften
vergeben, bei denen weder die Haftung der Gesaltsnbch die Haftung der unmittelbaren
oder mittelbaren Gesellschafter eingeschranktzaischen der Tipp24 AG und der Schu-
mann e. K. besteht ein GeschaftsfihrungsvertraglideAbwicklung der Spielteilnahme von
Klassenlotteriekunden durch die Schumann e. K. lredéach dem Vertrag hat die
Schumann e. K. samtliche in diesem Zusammenhang®emmenen Provisionen und sons-
tigen Vermittlungsgebthren an die Tipp24 AG aushuie. Die Tipp24 AG stellt der Schu-
mann e. K. Dienstleistungen in den Bereichen Cdimtgp Buchhaltung, Marketing und
Technik zur Verfigung, und tragt die Kosten descBaksbetriebs der Schumann e. K.

Da Jens Schumann das Geschéft der Schumann e.lhteiresse der Tipp24 AG betreibt, hat
die Tipp24 AG ihm gegeniber eine Freistellung veglicher personlicher Inanspruchnahme
seitens Dritter aus oder im Zusammenhang mit detridBeder Schumann e. K. abgegeben.
Die Freistellung ist insoweit beschrankt, als diéiing der Freistellungsverpflichtung kei-
ne Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung der T4pp& herbeifiihren darf



4.5.2 Beratungsvertrdge mit der Jaenecke & Cie. Gnit

Die Firma Jaenecke & Cie. GmbH, Minchen, an denigsitzende des Aufsichtsrats Herr
Klaus F. Jaenecke beteiligt ist, hat die Gesellgdmasichtlich ihrer Akquisitionsstrategie

beratend unterstitzt und dafiir Honorare von insgeda Tsd. Euro erhalten. Die Vergitung
entsprach markttblichen Konditionen.

4.6 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Wesentliche sonstige finanzielle Verpflichtunges aonstigen Vertragen, u.a. Kooperations-
vertragen, Versicherungsvertradgen, Lizenzvertragah Wartungsvertrdgen bestehen in fol-
gender Hohe.

Angaben in 2013
Euro 2009 2010 2011 2012 und spéter Summe
Sonstige Vertrage 845.925,09 32.012.,70 11.410,80 4.018,20 37.554,00 930.920,79

Dartber hinaus verweisen wir auf die nachrangigaridbensforderungen gegen verbundene
Unternehmen unter ,4.4 Anteilsbesitz.

4.7 Entsprechenserklarung zur Ubernahme der Empfehingen der "Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex"

Am 26. November 2008 haben Vorstand und Aufsichtdianach 8§ 161 AktG vorgeschrie-
bene Entsprechenserklarung zum Corporate-Goverféodex abgegeben und den Aktiona-
ren auf der Website der Gesellschaft dauerhaftrmylgd gemacht

4.8 Mitarbeiter
Wahrend des Geschaftsjahres 2008 waren durchdidimideéschéatftigt:

Anzahl
Mit arbeiter

Angestellte 108
Teilzeitbeschéaftigte 47



Vorstand 4

Auszubildende 3

Summe 162




4.9 Angaben gemaf § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Die Gesellschaft hat von folgenden Aktiondren Nlitegen tber meldepflichtige Beteiligun-
gen nach § 20 Abs. 1 oder 4 AktG sowie nach § 24 Almder 1 a WpHG erhalten:

Meldepflichtige  Meldepflichtige

Beteiligung in Beteiligung in

% gemal Mit- % vor Mittei- Mitteilung  Veranderung
Aktionér teilung lung vom am
Credit Suisse Group 5,02 -
- zugerechnet gemaf § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Credit
Suisse (International) Holding AG 5,02 3,37 30.01.2008 23.01.2008
- zugerechnet geman § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Credit
Suisse (International) Holding AG 3,37 5,51 30.01.2008 07.11.2007
DWS Investment GmbH -
- unmittelbar - 4,68 05.02.2008 01.02.2008
- unmittelbar 4,68 5,03 30.01.2008 29.01.2008
Credit Suisse Equity Fund Man-
agement Company -
- unmittelbar - 4,37 03.03.2008 27.02.2008
UBS AG -
- unmittelbar - 3,04 17.04.2008 11.04.2008
- unmittelbar 3,04 5,69 09.04.2008 03.04.2008
- unmittelbar 5,69 - 02.04.2008 27.03.2008
Jens Schumann 10,18 9,78 14.11.2005 11.11.2005
Farringdon Capital Management
Switzerland SA 5,19 - 05.09.2007 10.08.2007
Marc Peters 9,06 10,18 18.07.2007 05.07.2007
KIM SpA 10,10 9,92 03.04.2008 07.11.2008
KIM Spa 9,92 10,01 03.04.2008 03.11.2006
KIM Spa 10,01 5,09 03.04.2008 23.10.2006
- zugerechnet geman § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der KIM BV 6,24 - 03.04.2008 10.10.2006
- zugerechnet gemaf § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Kairos
Fund Limited 4,98 5,09 04.08.2008 31.07.2008
- zugerechnet gemaf § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Kairos
Fund Limited 5,09 - 03.04.2008 10.10.2006
LRI Invest S.A. - 3,04 28.04.2008 24.04.2008
Guinther Holding GmbH 25,45 20,22 28.04.2008 28.04.2008
Ginther Holding GmbH 20,22 15,21 28.04.2008 23.04.2008
- zugerechnet geman § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Ginther
Alpha Management GmbH & Co KG 20,22 - 28.04.2008 23.04.2008
- zugerechnet geman § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Giinther
Alpha GmbH & Co KG 20,22 - 28.04.2008 23.04.2008
- zugerechnet gemaf § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG von der Giinther
Services GmbH 20,22 - 28.04.2008 23.04.2008




4.10 Honorar des Abschlussprifers

Im Geschaftsjahr 2008 wurden fiir den Abschlussprifenst & Young AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschafgridigg Honorare erfasst:

Angaben in Tsd. Euro

Abschlusspriifungen 66
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 23
Steuerberatungsleistungen 47
Sonstige Leistungen 66
Summe 202

4.11 Konzernabschluss

Die Gesellschaft ist 6ffentlich notiert im PrimeaB8tlard an der Frankfurter Borse (WKN
784714). Nach 8 315a HGB stellt die Gesellschai¢eiKonzernabschluss nach internationa-
len Rechnungslegungsstandards auf.

4.12 Ergebnisverwendung

Der Bilanzgewinn betragt Euro 4.946.289,75 . Dersvand schlagt vor, fir das Geschéfts-
jahr 2008 eine Dividende in H6he von 50 Cent jeidkiuszuschitten und den verbleibenden
Betrag auf neue Rechnung vorzutragen.

Hamburg, den 20. Februar 2009

Dr. Hans Cornehl Jens Schumann rciviaGeilR Petra von Strombeck



Entwicklung des Anlagevermogens 2008

Immaterielle Vermigensgegenstinde
Eonzessionen, gewerbliche Schutzrechte und shrliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechen und Werten
Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschiftsansstatung

Finanzanlagen

1 Antetle an verbundenen Unternehmen
2 Auslethungen an verbundene Unternehmen
3 Wertpapiere des Anlagevermégens

Anschaffungs- und Herstelungskosten Kumulierte Abschretbungen Buchwerte
01012008 Znginge Abginge  Umgledermngen  31.12.2008 01012008 Zngénge Abginge  Umglederngen 31122008 31.12.2008 31.12.2007
EUR EUR. ETR EUR EUR ETR ETR. EUR. EUR. EUR.

223206809 3047129 0,00 0,00 2536841, 178795769 22615753 0,00 0,00 20141154 52272600 44411100
336387965 BO04TZA3 91604065 0,00 354730243 178784273 53947143 33329173 0,00 201421643 1533.086,00 1.776.036,52
231173878 4%5.000,00 0,00 0,00 330673878 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 330673878 281173878
2.080.000,00  5.658.000,00 0,00 0,00 7.733.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 77738.000,00 2.080.000,00
3.000.000,00 0,00 3.000.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3.000.000,00
789173878 6.153.000,00 3.000.000,00 0,00 11.044.738,78 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1104473878 788173878
1368768712 735724498 3.516.049 63 0,00 1712388245 357580042 78382898 33328773 0,00 402833167 13.100.550,78 10.111.836,70




Lagebericht der Tipp24 AG, Hamburg
01. Januar bis 31. Dezember 2008

Geschaft & Rahmenbedingungen

Bedrohung des Geschéftsmodells in Deutschland

Ab dem 1. Januar 2009 sieht der Glicksspielstaatsvertrag (GIUStV) ein generelles Verbot fir die Vermitt-
lung jedweden Gliicksspiels einschlie3lich Lotterien Giber das Internet vor. Bei der staatlichen Lotterie (z.

B. Lotto 6 aus 49) handelt es sich gemaR GluStV um ein offentliches Glicksspiel, dessen Veranstaltung

und Vermittlung im Internet gemaR § 4 Abs. 4 des GIUStV verboten ist. Die Vermittler bendétigen in jedem
Bundesland eine Erlaubnis, ohne die jegliche Vermittlung verboten ist, und deren Erteilung auch bei Vor-

liegen aller Voraussetzungen im Ermessen des Bundeslandes liegt.

Allerdings verstof3t der GIUStV nach unserer Einschatzung gegen Verfassungs-, Kartell- und Europarecht.
Diese Einschétzung wird durch diverse rechtliche Gutachten renommierter Rechtsprofessoren sowie der
Wissenschaftlichen Dienste der Landtage der Lander Schleswig-Holstein und Niedersachsen, Gerichtsur-
teile nationaler wie europaischer Gerichte, Beschliusse und Abmahnungen des Bundeskartellamts sowie
eine schriftliche Ablehnung wesentlicher Teile des Gesetzes durch die Européische Kommission im Rah-
men eines eingeleiteten Vertragsverletzungsverfahrens gestiitzt. Die Abschatzung der kiinftigen Entwick-
lung bleibt jedoch wegen widersprichlicher Aussagen der Gerichte schwierig. So hat in einer ersten
Hauptsache-Entscheidung zur Lotterievermittiung das Verwaltungsgericht Berlin mit Verweis auf européi-
sches Recht festgestellt, dass zentrale Beschrankungen des GluStV fiir die gewerbliche Lotterievermitt-
lung nicht anwendbar sind. Auf der anderen Seite hat das Bundesverfassungsgericht mit Beschluss vom
14. Oktober 2008, eine Verfassungsbeschwerde der Tipp24 AG gegen verschiedene Bestimmungen des
GlaStV und der Ausfiihrungsgesetze in Niedersachsen und Berlin nicht zur Entscheidung angenommen.
Auch das Verwaltungsgericht Hannover hat einer dem Berliner Verfahren entsprechenden Klage nicht

stattgegeben.

Wir gehen nach wie vor davon aus, dass die zustandigen Gerichte in Hinblick auf die zentralen Beschran-
kungen des GluStV mit dem Gemeinschaftsrecht Rechtsschutz zur Fortfihrung der gewerblichen Lotterie-
vermittlung gewéhren sollten. Darliber hinaus haben wir seit Anfang 2009 unser Geschaftsmodell in
Deutschland durch die Fokussierung auf Skill Based Games und auf das Auslandsgeschaft an das regula-
torische Umfeld angepasst. Daher wurde der vorliegende Jahresabschluss unter der Pramisse der Unter-

nehmensfortfihrung aufgestellt.
Geschaftsmodell

Die Tipp24 AG hat bis zum 31.12.2008 staatlich lizenzierte und garantierte Glucksspielprodukte Uber
elektronische Medien, insbesondere das Internet vermittelt. Das Produktportfolio setzte sich aus den Pro-

dukten des Deutschen Lotto- und Totoblocks (DLTB), der Klassenlotteriedirektionen, der Deutschen Fern-



sehlotterie sowie veredelten Kombiprodukten zusammen. Aufgrund des zum 1. Januar 2008 in Kraft ge-
tretenen GIUStV hat Tipp24 das Angebot der staatlichen Sportwette Oddset, die Lotterie Keno und die
Rubbellose eingestellt. AuRerhalb Deutschlands sind wir seit 2002 durch die Ventura24 S.L. auf dem spa-
nischen Markt, seit Anfang 2005 durch die Puntogioco24 S.r.l. auf dem italienischen und seit November
2007 durch die MyLotto24 Ltd. in Grol3britannien vertreten. Zudem bietet die Tipp24 AG seit September
2008 Uber ihre 100 %ige Tochtergesellschaft Tipp24 Entertainment GmbH Online-Spiele (Skill Based

Games) auf einem neuen Internet-Portal an.

Endkundengeschéft in Deutschland

Zur Abwicklung der Geschéfte setzten wir unsere 100 %ige Tochtergesellschaft GSG Lottery Systems
(GSG) ein, welche die Geschéftsbeziehungen zu den Landeslotteriegesellschaften unterhalt. Auf der
Grundlage der Annahmestellenvertrage der GSG mit verschiedenen Landeslotteriegesellschaften waren
wir in der Lage, jedes Lotterieprodukt des DLTB im Rahmen des regulatorischen Umfelds in beliebiger
Stiickzahl fur unsere Kunden zu erwerben. Etwaige technische Ausfélle einzelner Partner konnten wir
nahtlos durch vollstéandig getrennte und voneinander unabhangige Anbindungssysteme ausgleichen. Zum
Jahreswechsel haben die Landeslotteriegesellschaften versucht die Annahmenstellenvertrédge der GSG
zu kindigen oder im Blick auf das Internetverbot die Anbindungen zu schlieBen. Hiergegen sucht die GSG
einstweiligen Rechtsschutz vor den Zivilgerichten, der ihr durch ein Landgericht und ein Oberlandesge-

richt auch bislang gewahrt worden ist. Andere Gerichte haben gegenteilig entschieden.

Die Abwicklung der Klassenlotterien erfolgte im Geschéaftsjahr 2008 auf der Grundlage eines Vertrags mit
der Schumann e. K., die mit dem Vorstand Jens Schumann als Alleininhaber besteht. Sie fuhrt ihre Ge-
schéfte basierend auf einer Vertriebsvereinbarung mit der Direktion der Norddeutschen Klassenlotterie
(NKL) bzw. einer Bestallung durch die Direktion der Stiddeutschen Klassenlotterie (SKL) durch. Auch hier
gibt es keine Mengenbeschrankungen bei der Losabnahme. Wegen des monatlichen Spieltaktes bei den
Klassenlotterien sind die Anforderungen an Systemredundanzen vergleichsweise niedrig. Das von den
Kunden erzeugte Transaktionsvolumen in Deutschland beinhaltet zunachst die Spieleinsatze, die wir an
die Spielveranstalter weiterleiten. Die Umsatzerlose generieren wir durch Provisionen, die wir fiir weiterge-
leitete Spielscheine an die Lotteriegesellschaften erhalten. Darliber hinaus entrichten unsere Kunden fur

bestimmte Produkte Zusatzgebiihren an uns.

Der neu geschaffene Skill Based Games-Bereich wird tber die Plattform www.tipp24games.de abgewi-

ckelt. Hierbei tritt die 100 %ige Tochtergesellschaft Tipp24 Entertainment GmbH als Entwickler der Websi-
te und Betreiber der Plattform auf. Die Umsatzerldse werden im Zeitpunkt der Spielteilnahme realisiert
und resultieren dabei im Wesentlichen aus Einbehaltung eines definierten Anteils der einzahlten Spielein-

satze.

Endkundengeschaft im Ausland
In Spanien bietet unsere 100 %ige Tochtergesellschaft Ventura24 S.L. derzeit das nationale Lotto 6 aus
49 (La Primitiva) und darauf basierende Spielgemeinschaften sowie die Weihnachtslotterie (Sorteo de

Navidad), die europaische EuroMillones-Lotterie und weitere spanische Lotterien an. In Italien besteht



das Angebot der 100 %igen Tochtergesellschaft Puntogioco24 S.r.l. derzeit aus dem nationalen Lotto 6
aus 90 (SuperEnalotto) sowie aus darauf basierenden Spielgemeinschaften. In GroR3britannien bietet
unsere 100 %ige Tochter MyLotto24 Ltd. derzeit die Moglichkeit, an selbst veranstalteten Lotterien, wel-
che sich am Ausgang auslandischer Lotterien orientieren, teilzunehmen. Die Umsatzerlése in Spanien
und Italien generieren wir Uberwiegend aus Zusatzgebihren, die wir von den Spielteilnehmern erheben.
Die Umsatzerldse in Grof3britannien werden aus den eingenommenen Lotteriespieleinséatzen abziglich

der ausgeschitteten Gewinne generiert.

Business Services fur Geschéaftskunden

Das Endkundengeschéaft mit so genannten Business Service Partnern in Deutschland wurde im Zuge der
Umsetzung des GlUStV zugunsten einer direkten Abwicklung durch die Tipp24 AG im Berichtsjahr einge-
schrankt und zum Jahresende eingestellt. Dieser Service wurde den ausgewahlten Business Service
Partnern fur den Betrieb eines Lotterieservices auf deren eigenen Websites unter inrem eigenen Namen
angeboten, wobei fur die technische Abwicklung die Tipp24-eigene Transaktionsplattform eingesetzt wur-
de. Von den Business Service Partnern erhielten wir hierflr in der Regel eine einmalige Einrichtungsge-
bahr. Im Rahmen der jeweiligen vertraglichen Vereinbarungen waren diese Partner am Umsatz, der Gber

ihre Kunden generiert wurde, beteiligt.

Erfolgsfaktoren

Die Wettbewerbsstarken von Tipp24 liegen insbesondere in unserer Marketingkompetenz, der Einbindung
in ein bewahrtes Netzwerk mit zahlreichen Landeslotteriegesellschaften und Online-Vertriebspartnern,
dem hohen Abwicklungs-Know-how sowie der technischen Zuverlassigkeit unserer selbst entwickelten

Technologie. Ein wesentlicher Erfolgsfaktor ist die gute und direkte Beziehung zu unseren treuen Kunden.
Wesentliche wirtschaftliche und rechtliche Einfluss faktoren

Hohe Jackpots
Insbesondere dann, wenn Spielinteressenten aulergewohnliche Gewinnerwartungen haben — also vor
allem in Zeiten hoher Jackpots —, verzeichnet Tipp24 regelméaRig einen sehr starken Anstieg sowohl der

Zahl registrierter Kunden als auch des Transaktionsvolumens.

Diese hohen Jackpots werden aus Spieleinsatzen gebildet, fir die keiner der teilnehmenden Spieler die
Gewinnbedingungen erflillt hat, sodass sie bei einer Folgeausspielung zuséatzlich an deren Gewinner aus-
gezahlt werden. Im deutschen Zahlenlotto 6 aus 49 betrifft dies insbesondere die Kombination aus sechs

richtigen Zahlen und der Superzahl.

Produktportfolios der Lotteriegesellschaften

Die Weiterentwicklung oder Erweiterung des Produktportfolios in unseren derzeitigen Auslandsmarkten
kann unsere Geschaftsentwicklung aufgrund héherer Transaktionsvolumina je Kunde positiv beeinflussen.
Vor dem rechtlichen Hintergrund in Deutschland sind derzeit keine Impulse aus Produktneuentwicklungen
der Lotteriegesellschaften zu erwarten. Dennoch wurde die im Jahr 2005 eingefiihrte Silvesterlotterie Ext-

raLotto im Berichtsjahr zum zweiten Mal ausgespielt. Die deutschen Lotteriegesellschaften haben im Ja-



nuar 2009 fur das Jahr 2009 die Absicht bekanntgegeben, eine neue européische Lotterie mit Jackpoth6-

hen von bis zu 90 Mio. Euro einfihren zu wollen, deren Genehmigung noch unklar ist.

Regulatorisches Umfeld des européischen Gliicksspielmarktes

Der geschéftliche Erfolg von Tipp24 ist abhangig davon, dass sich die rechtlichen Rahmenbedingungen,
unter denen wir tétig sind, nicht in einer Weise verandern, die eine Einschrankung unserer Aktivitaten er-
fordern. Der GIiiStV ist zum 1. Januar 2008 in Kraft getreten. Eine einjahrige Ubergangsregelung bis Ende
2008 fur bestehende Marktteilnehmer wie Tipp24 war vorgesehen, sie beinhaltete allerdings bereits fak-
tisch erhebliche Hurden, insbesondere fir die Vermittlung im Internet und die Gewinnung von Neukunden.
In dem GIUStV sind ein generelles Verbot fur die Vermittlung jedweden Glicksspiels einschliellich Lotte-
rien Uber das Internet ab dem 1. Januar 2009 sowie weitreichende Beschrankungen u. a. im Bereich von

Werbung in Deutschland festgeschrieben.

Vor dem Hintergrund der nach unserer Einschétzung offensichtlichen Verfassungs-, Kartellrechts- und
Europarechtswidrigkeit des GluStV (die durch diverse europarechtliche Gutachten renommierter Rechts-
professoren sowie der Wissenschaftlichen Dienste der Landtage der Lander Schleswig-Holstein und Nie-
dersachsen, Gerichtsurteile nationaler wie europaischer Gerichte, Beschliisse und Abmahnungen des
Bundeskartellamts sowie eine schriftliche Ablehnung wesentlicher Teile des Gesetzes durch die Europai-
sche Kommission im Rahmen eines eingeleiteten Vertragsverletzungsverfahrens gestitzt wird) halten wir
es fur wahrscheinlich, dass er in den wesentlichen, fir unser Geschéaft kritischen Regelungen nicht an-

wendbar ist.

Daruber hinaus gibt es ebenfalls wesentliche Hinweise darauf, dass der Gliicksspielmarkt in Deutschland
und im européischen Ausland ausgehend von der Europaischen Kommission sowie der Rechtsprechung
des Européaischen Gerichtshofs mittelfristig liberalisiert wird. Im Rahmen einer solchen »Deregulierung«
sehen wir die Moglichkeit, Produkte aus anderen européaischen Staaten in den Landern, in denen Tipp24
bereits aktiv ist, zu vertreiben und dadurch unsere Umsétze zu steigern. Dartber hinaus kénnten wir wei-
tere europaische Staaten mit dem bestehenden Produktangebot erschlieRen und Produkte aus anderen

europdischen Landern grenziberschreitend anbieten.

Allerdings ist Tipp24 trotz der mdglichen Nicht-Anwendbarkeit des GIUStV kurzfristig nicht vor erheblichen
faktischen Einschrankungen oder nachhaltigen Beschadigungen ihres Geschéafts in Deutschland im Wege
behdrdlicher Anordnungen oder aul3erbehérdlicher MalRnahmen etwa einzelner Landeslotteriegesellschaf-

ten geschutzt.

Nutzung des Vertriebswegs Internet

In den européischen Lotterieméarkten befindet sich der Vertriebsweg Internet noch im Aufbau. Dies zeigen
die unveréndert hohen Wachstumsraten in den Markten, in denen dieser Vertriebsweg rechtskonform ein-
gefiihrt wurde. Insgesamt erwarten wir, dass der Online-Anteil am Lotteriemarkt weiterhin signifikant
wachst. Diese Entwicklung wird durch eine stetig steigende Nutzung des Internets sowie die zunehmende

Bereitschaft, Waren und Dienstleistungen im Internet zu erwerben, begunstigt.



Wertorientierte Unternehmenssteuerung

Basis: Wert des Kundenstamms

Die Steuerung des Tipp24-Konzerns ist im Wesentlichen auf die Steigerung des Werts unseres Kun-
denstamms ausgerichtet. Dieser ergibt sich aus den kumulierten Beitragen der aktiven Kunden zum
Transaktionsvolumen, zu Umsatz und Ergebnis sowie aus der geschéatzten zukinftigen Entwicklung der

Intensitat und Dauer der Kundenbeziehung.

Die wesentlichen Kennzahlen, die wir zur Steuerung des Unternehmens nutzen, sind: Anzahl der regist-
rierten und der aktiven Kunden, Transaktionsvolumen je aktivem Kunden, Rohmarge, Akquisitionskosten
je Neukunde, Personalaufwendungen und Entwicklung der Renditekennziffern. Vor dem Hintergrund der
erheblichen rechtlichen Beschréankungen und Unsicherheiten in unserem bisherigen Kernmarkt Deutsch-

land ist uns eine verlassliche Prognose dieser Kennzahlen nicht moglich.

Anzahl der registrierten und der aktiven Kunden

Unser Ziel ist es, die Anzahl der registrierten Kunden im laufenden Jahr und mittelfristig wesentlich zu
steigern. Angesichts der unsicheren Rechtslage in unserem Hauptmarkt Deutschland ist eine genauere
Prognose der Neukundenzahlen nicht sachgerecht. Dies trifft ebenfalls auf die durchschnittliche Aktivitéts-
rate (Verhaltnis der aktiven Kunden im Geschéftsjahr zur Anzahl registrierter Kunden im Geschéaftsjahr)

ZU.

Die Anzahl der Kundenregistrierungen beeinflussen wir mafR3geblich durch kontinuierlich optimierte Marke-
tingmaflinahmen. Dabei konzentrieren wir uns auf Online-MaRnahmen, die wir sowohl im Rahmen von
Kooperationen als auch direkt durchfuhren. 2008 wuchs die Anzahl der registrierten Kunden im Vergleich
zum Vorjahr deutlich unterproportional — insbesondere aufgrund der unginstigen Jackpot-Situationen des
Berichtszeitraums sowie des durch den GIUStV erschwerten Registrierungsprozesses (Erlauterung siehe
Sondereffekt Seite 15).

Ein Fokus unserer Arbeit liegt auf der Pflege der Bestandskunden, denen wir — in Abhangigkeit von inrem
Spielverhalten und der jeweils aktuellen Attraktivitat bestimmter Produkte — regelméRig Informationen per

E-Mail, SMS oder Uber unsere Website zukommen lassen.

Transaktionsvolumen je aktivem Kunden und Rohmarge

Neben der Entwicklung von registrierter und aktiver Kundenzahl beeinflusst das Transaktionsvolumen je
aktivem Kunden unseren Geschaftserfolg signifikant. Es wird mafl3geblich von zwei Faktoren beeinflusst:
der Vielfalt und Attraktivitat unseres Produktportfolios sowie der Effizienz von Kundenbindungsmalnah-

men.

Das von den Kunden generierte Transaktionsvolumen in Deutschland beinhaltet zun&chst die Spieleinsat-
ze, die wir an die Spielveranstalter weiterleiten. Hierfiir erhalten wir im Gegenzug Provisionen von diesen
Lotteriegesellschaften. Dartber hinaus entrichten unsere Kunden fur bestimmte Produkte Zusatzgebiihren

an uns.

Akquisitionskosten je Neukunde



Der Umsatz aus der Vermittlung von Spielprodukten héngt, wie oben beschrieben, stark von der Anzahl
der aktiven Kunden ab — somit wird das Umsatzwachstum wesentlich von der Anzahl der gewonnenen
Neukunden bestimmt. Wir setzen den tuberwiegenden Teil der »Marketingaufwendungen fur eigene Kun-
den« zur Gewinnung von Neukunden ein. Ein kleinerer Teil flie3t in die laufende Betreuung der bestehen-
den Spielteilnehmer. Die Marketingaufwendungen fir eigene Kunden — deren Erfolg insbesondere vom
Preisniveau im Werbemarkt, dem gewéhlten Marketingmix sowie der Effizienz der gewahlten Marketing-

mafinahmen abhéngt — beeinflussen das Wachstum und die Profitabilitdt von Tipp24 erheblich.

Im Einklang mit den neuen Gesetzesvorschriften des GIiStV musste Tipp24 seit dem 1. Januar 2008 die
Jugendschutzmechanismen bei der Neuregistrierung von Kunden in Form einer Schufa-Abfrage und der
Durchfuhrung eines Postldent-Verfahrens verscharfen. Diese Anforderungen bedeuteten im Berichtsjahr
eine faktische Hurde im Registrierungsprozess, dampften in erheblichem Mafie die Entwicklung der Neu-
kundenzahlen und fuhrten zu gestiegenen Kundenakquisitionskosten  pro Neukunde. Verstarkt wurde
diese negative Entwicklung durch ein erhdhtes Preisniveau am Werbemarkt sowie die ungtinstige Jack-
pot-Situation. Seit Anfang 2009 hat Tipp24 im Einklang mit den Vorschriften des GlUStV samtliche werbli-

chen Aktivitaten im deutschen Glicksspielbereich vollstandig eingestellit.

Personalaufwendungen

Angesichts der Tatsache, dass die Personalaufwendungen nach den Marketingaufwendungen den
grofiten Kostenblock bilden, ist es eines unserer wesentlichen Ziele, die Personalkostenquote weiterhin zu
senken. Diese Tendenz ist in 2008 allerdings insbesondere aufgrund von Neueinstellungen im Zusam-
menhang mit dem Aufbau des Geschéfts mit Skill Based Games seit Februar 2008 Uberlagert worden.

Dieses neue Geschéft hat bislang erwartungsgeman noch keine wesentlichen Umsatzerlése erwirtschaf-

tet.
Angaben in % 2006 2007 2008
Personalaufwandsquote 20,6 18,5 22,5

Personalaufwandsquote: Verhéltnis von Personalaufwand zu Umsatz

Entwicklung der Renditekennziffern

Wir profitieren von erheblichen Skaleneffekten, die es uns grundséatzlich ermdéglichen, unsere EBIT-Marge
regelmafig zu steigern: Die EBIT-Marge lag im Geschéftsjahr 2008 mit 15,7 % unter dem Vorjahresni-
veau von 23,9 %. Um Einmalaufwendungen in Héhe von 1.772 Tsd. Euro bereinigt, hatte die EBIT-Marge
flir 2007 bei 28,3 % gelegen.

Die Umsatzrendite lag mit -4,7 % unter dem Wert des Vorjahres von 14,9 %. Die Eigenkapitalrendite

fiel im Berichtszeitraum auf -3,0 % (Vorjahr: 8,8 %).

Angaben in % 2006 2007 2008

EBIT-Marge 23,2 23,9 15,7



Umsatzrendite 22,5 14,9 47
Eigenkapitalrendite 10,9 8,8 -3,0

Eigenkapitalrendite: Ergebnis im Verhéltnis zum Eigenkapital

Strategie: Mehrdimensionales Wachstum

Kernziel unserer Strategie fur die kommenden Jahre ist die Steigerung der Margen im Rahmen einer an-

gestrebten kontinuierlichen Erhdhung des Kundenwerts. Hierzu wollen wir

« im Kernmarkt Deutschland eine belastbare rechtliche Klarung der regulatorischen Situation her-

beifihren, um damit die Grundlage fir nachhaltiges Wachstum erneut herzustellen,

» das Auslandsgeschéaft durch Wachstum in Spanien, Italien und Grof3britannien sowie durch den

Markteintritt in weitere européische Lander starken,

« die Qualitat und den Umfang unseres Angebots kontinuierlich steigern, mit dem Ziel, einen nach-

haltig erstklassigen Service zu bieten,

* im Zuge einer méglichen Deregulierung der Lotteriemarkte in Europa mit einem européischen
Produktportfolio zusétzliche Wachstumsimpulse in den bestehenden und in weiteren europai-

schen Markten setzen.

Dieses Wachstum kann durch Einsatz der frei verfiigbaren liquiden Mittel in Hohe von rund 15 Mio. Euro

sowie kurzfristigen Finanzanlagen von rund 44 Mio. Euro beschleunigt werden.

Vor dem Hintergrund der rechtlich unsicheren Lage des Gliicksspielmarktes in Deutschland haben wir
Entscheidungen zum konkreten Einsatz der uns zur Verfigung stehenden Liquiditat fur Wachstumsaktivi-
taten vorlaufig zurtickgestellt. Infolge der guten Geschéftsentwicklung der letzten Jahre stellen wir fiir das
Geschéaftsjahr 2008 abermals eine Dividende in Hohe von 50 Cent je Aktie in Aussicht. Zudem werden wir
nach einer ndheren Klarung der rechtlichen Rahmenbedingungen die méglichen strategischen und takti-
schen Schritte Uberprifen und umsetzen. Wir planen, bei investiven Aktivitaten insgesamt sicherzustellen,
dass die wesentlichen finanziellen Parameter von Tipp24 — insbesondere die Rohmarge, die Umsatz- und
die Eigenkapitalrendite — mittelfristig nicht verschlechtert werden. Wir versprechen uns von der Erweite-
rung des Produktportfolios wesentliche Impulse fur das durchschnittliche Transaktionsvolumen je aktivem
Kunden. Die internationale Erweiterung des Geschéfts, welche derzeit im Fokus unserer Aktivitaten liegt,
zielt im Wesentlichen auf die Erhéhung der Anzahl registrierter und — darauf folgend — der Anzahl aktiver

Kunden ab.



Leitung & Kontrolle

Flhrungsteam

Der seit dem 1. April 2008 vierkopfige Vorstand leitet die Tipp24 AG im Zusammenspiel mit einem opera-
tiven Management-Team, das sich aus Bereichsleitern und weiteren Fihrungskraften in Deutschland zu-
sammensetzt. Die Tochtergesellschaften im Ausland werden durch weitgehend unabhangig handelnde,

erfahrene Geschéaftsfihrer geleitet.

Vergutung der Vorstandsmitglieder

Die Vergitung der Vorstande setzt sich aus jeweils einem Fixgehalt in Hohe von 180 Tsd. Euro und einer
variablen Komponente zusammen. Letztere wird zu 50 % nach dem Umsatzwachstum des laufenden so-
wie des Vorjahres und zu weiteren 50 % nach dem Wachstum sowie der absoluten H6he der EBIT-Marge
im laufenden Geschéaftsjahr bemessen. Bei Zielerreichung betragt die variable Vergitung rund 55 % des
Fixums, bei Zielliberschreitung kann sie sich auf bis zu rund 110 % des Fixums erhéhen. Hinzu kommt
eine langfristig orientierte variable Vergutung, die sich nach dem Wachstum des 3-Jahres-Durchschnitts
des Ergebnisses je Aktie bemisst und bei Zielerreichung ebenfalls bis zu 55 % des Fixums betragen kann.
Der Aufsichtsrat kann unter aulRergewdhnlichen Umsténden die variablen Komponenten um bis zu 50 %

nach oben oder unten anpassen.

Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder
Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten zusétzlich zu dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste, nach Ablauf des

Geschéftsjahres zahlbare Vergitung in Hoéhe von 13,8 Tsd. Euro brutto je Geschéftsjahr.

Zusatzlich zu der festen Vergutung erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine erfolgsorientierte jahrli-
che Vergutung in Abhéngigkeit vom EBIT des Konzerns, wobei diese zusatzliche erfolgsabhéngige Vergui-

tung insgesamt auf einen Betrag von hdchstens 7 Tsd. Euro beschrankt ist.

Weiterhin erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats eine erfolgsorientierte jahrliche Vergitung mit langfris-
tiger Anreizwirkung in Abhangigkeit vom Konzerngewinn pro Aktie. Diese weitere zusatzliche Vergutung

ist ebenfalls auf einen Betrag von hdchstens 7 Tsd. Euro beschrénkt.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt das Zweieinhalbfache, der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende

das Eineinhalbfache der oben beschriebenen festen und variablen Vergitung.

Vergltung der zweiten Fuhrungsebene: 15-33 % variabel

Die Bereichsleiter in Deutschland erhalten neben ihrem Fixgehalt ebenfalls einen variablen Vergitungs-
bestandteil. Dieser betragt je nach Position 15-33 % des Fixgehalts und orientiert sich sowohl an der Er-
reichung 6konomischer Wachstumsziele des Konzerns (Umsatz, EBIT) als auch an der individuellen Er-
reichung interner Ziele, wie etwa der erfolgreichen und termingetreuen Umsetzung von Projekten. DarUber
hinaus nehmen die Bereichsleiter an unserem Aktienoptionsprogramm teil. Die Geschéftsfihrer der Aus-
landsgesellschaften werden analog verglitet, jedoch beziehen sich die mit ihnen vereinbarten 6konomi-

schen Zielsetzungen auf die jeweiligen regionalen Ziele.



Forschung & Entwicklung

Die Forschungsaktivitaten von Tipp24 beziehen sich im Wesentlichen auf die Anpassungen neuer Tech-
nologien und Entwicklungsverfahren. Deutlich mehr Gewicht legen wir auf unsere Entwicklungsaktivitaten,

die sich insbesondere auf drei Felder konzentrieren:
»  Optimierung der bestehenden Spielbetriebssysteme (Soft- und Hardware),
«  Entwicklung, Implementierung neuer und Update bestehender Systemtechnologien sowie
»  Entwicklung neuer und Verbesserung bestehender Produkte und Dienstleistungsangebote.

Die beiden ersten Punkte werden ausschlie3lich durch unser IT-Team umgesetzt, der dritte erhalt dartber
hinaus wesentliche Impulse aus den verschiedenen Bereichen des Unternehmens — insbesondere dem

Marketing.

Im Geschéftsjahr 2008 lag der Fokus unserer Entwicklungs-Aktivitaten auf der Erneuerung und Internatio-
nalisierung unserer Spielbetriebssoftware. Dieses Projekt, bei dem wir mit externen Dienstleistungsunter-
nehmen zusammenarbeiten, wollen wir planmafig im Jahr 2009 abschlieRen. Darliber hinaus setzten wir

Schwerpunkte bei folgenden neuen Produkten bzw. Produktverbesserungen:
» Integration einer innovativen Navigation fir Quicktipp-Spiele in den Warenkorb,

* Integration neuer Features bei Lotto »Jackpot Jager«, »Editierbarkeit fir Dauerscheine«, und

»Spielscheine fur kiinftige Ziehungen vordatieren,
«  Entwicklung einer Spielgemeinschaft »Oster-Lotto,
*  Entwicklung einer Spielgemeinschaft »Sommer-Lotto,
« Einflhrung eines interaktiven Lottozahlenarchivs,
o Erstellung einer neuen Lotto-Minisite,

» Einfihrung von Spielgemeinschaftsprodukten auf der Basis der spanischen Lotterien (La Primiti-

va, El Gordo de la Primitiva Club, Bono Loto),
e Relaunch der »MyLotto24«-Website.

Neben der Erfullung der Anforderungen des GluStV durch diverse Anpassungen unserer Software haben
wir zusatzlich neue Technologien eingeflihrt sowie bestehende Systeme verbessert. Im Einzelnen waren

dies:

» Fortlaufende Weiterentwicklung der Softwaresysteme zur Analyse des Spielverhaltens unserer

Kunden,
» Einfuhrung einer erweiterten Kreditkartenvalidierung,

+ fortlaufende Anpassung der Sicherheitssysteme an den jeweils aktuellen Stand,



« fortlaufende Weiterentwicklung der Softwaresysteme zur Kapazitatserweiterung.

Die oben beschriebenen Projekte haben unsere hauseigenen Entwicklungsabteilungen im Berichtsjahr
erfolgreich abgeschlossen. Zudem haben wir in diesem Zeitraum fir ausgewahlte Projekte externes F&E-
Know-how erworben. Die Produktneuentwicklungen und -verbesserungen leisteten wesentliche Beitrage
zur Umsatzerldssteigerung. Im Geschaftsjahr 2008 waren durchschnittlich 49 Mitarbeiter voll- und teilzeitig
mit Forschung und Entwicklung befasst. Der F&E-Aufwand betrug 2.748 Tsd. Euro und wurde Uberwie-

gend durch Personalkosten verursacht.

Angaben in Tsd. Euro 2006 2007 2008

F&E-Aufwand 2.300 2.486 2.748

Durchschnittlich Anzahl MAer 38 41 49



Uberblick iiber den Geschéftsverlauf
Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Konjunkturabschwung setzt sich fort

Wahrend 2008 noch relativ robust mit hohen Energie- und Rohstoffpreisen begann, beschleunigte sich
der Konjunkturabschwung im Jahresverlauf. Zwar wuchs die Weltwirtschaft insgesamt mit 3,6 % erneut,
allerdings wurden sowohl die Einschatzungen der derzeitigen wirtschaftlichen Lage als auch die Erwar-
tungen fur die nachsten sechs Monate deutlich nach unten revidiert. Alle drei grol3en Weltregionen sind
von diesem Rickgang betroffen. Die USA fiel als Konjunkturmotor komplett aus und auch in den bisher
starken Schwellenlandern verringerte sich der Zuwachs spirbar. Das Welthandelswachstum kam fast
vollstandig zum Erliegen, die Lage an den Finanzmaérkten hat sich trotz staatlicher Eingriffe nicht beruhigt.
Sowohl das Vertrauen unter den Banken als auch die Kreditvergabebedingungen unterliegen noch immer

gegenseitigem Misstrauen der Akteure.

Euroraum schilittert in Rezession

Die wirtschaftliche Expansion im Euroraum ist in der zweiten Jahreshélfte 2008 komplett zum Erliegen
gekommen — der Staatenverbund befindet sich in der ersten Rezession seit Inkrafttreten der Wéhrungs-
union: Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) ging im zweiten Quartal 2008 um 0,7 % zurlick und schrumpf-

te im dritten Quartal 2008 auf eine Jahresrate von -0,8 %.

Bis in das dritte Quartal 2008 hinein dampften die hohe Inflation und die kriselnde Weltkonjunktur den pri-
vaten Konsum, der Aul3enhandelssaldo verschlechterte sich einhergehend mit der gesamtwirtschaftlichen
Aktivitat. Die Euro-Aufwertung fiihrte zu einer nachlassenden Investitionsneigung und in deren Folge zu
geschwachten Exporten. Die Arbeitslosenquoten stiegen. Dieser Einbruch erfasste alle gré3eren Lander

des Euroraums.

Wachstumsprognose fur Deutschland zurickgenommen

Im Dezember 2008 revidierten die Wirtschaftsforschungsinstitute ihre Wachstumsprognose fir Deutsch-
land nach unten: Das reale Wachstum des BIP hétte 2008 statt um 1,9 % lediglich um 1,5 % zugelegt.
Dem konjunkturellen Abschwung bei den auslandischen Handelspartnern folgend, waren Exporte und
reales BIP bereits im Sommerhalbjahr eingebrochen, in den letzten Monaten des Jahres 2008 verschlech-
terten sich nahezu alle Konjunkturindikatoren drastisch. Als Stitze der Konjunktur fielen die stagnierenden
Unternehmensinvestitionen infolge von Auftragseinbriichen, insbesondere im verarbeitenden Gewerbe,
aus. Zahlreiche GroBunternehmen verhangten Produktionsstopps, die bis weit in das erste Quartal 2009
hinein reichen. Das Geschaftsklima nahm seit Jahresmitte 2008 deutlich ab. Nach einer Schwachephase
infolge des hohen Preisanstiegs (3,3 %) bis zu diesem Zeitpunkt erholte sich der private Konsum an-

schlieRend trotz einer bis auf 1,4 % gesunkenen Inflationsrate nur leicht.

Auch am Arbeitsmarkt deutete sich die Trendwende an: Der Zuwachs der Erwerbstatigen fiel aus Jahres-
sicht auf 1 % nach 1,6 % in den ersten 6 Monaten 2008, der Abbau der Arbeitslosigkeit ging zu Ende - die
Arbeitslosenquote lag mit 7,5 % lediglich um 0,5 %-Punkte unter der zur Jahresmitte 2008.



Trotz des intensiven Eingriffs des Staates zur Stabilisierung der Banken und der unterstitzenden Wirkung
der Konjunkturpakete dirfte es der Konjunktur im kommenden Jahr nicht gelingen, aus dem Abwartstrend

auszubrechen.
Markt und Branche

Intensive politische und rechtliche Diskussion fortgesetzt

Die rechtlichen Grundlagen der Vermittlung von Lotterien und Gliicksspielen in Deutschland fanden sich
im Berichtszeitraum zum einen in den jeweiligen Landesgesetzen und zum anderen in den Strafvorschrif-
ten des Bundesrechts. Bei den Landesgesetzen handelte es sich um den in allen Landern umgesetzten
Glucksspiel-Staatsvertrag, der fir alle Lander Anforderungen an die gewerbliche Vermittlung von Lotterien

und Glicksspielen vorsah sowie um die in einzelnen Landern hierzu ergangenen Ausfiuihrungsgesetze.

2008 spielte die Fortsetzung der intensiven politischen und rechtlichen Diskussion tUber den Gliicksspiel-
markt in Deutschland und seine rechtlichen Rahmenbedingungen in unserem Segment eine dominierende

Rolle. Insbesondere wurden folgende richtungweisenden rechtlichen Entscheidungen getroffen:

* Am 1. Januar 2008 ist der neue Glucksspiel-Staatsvertrag in Kraft getreten . Er enthalt Vor-
schriften, die wesentliche Teile des Geschafts der Tipp24 AG erheblich beschranken oder sogar
vollstandig verbieten. Die Vermittlung von Glucksspielen im Internet war 2008 nach dem Wortlaut
des Gesetzes stark eingeschrankt und ist ab 2009 vollstéandig verboten. Wahrend der Ubergangs-
phase im Jahr 2008 musste die Tipp24 AG in allen 16 Bundeslandern Genehmigungen fir ihre
Tatigkeit einholen, die vor dem Inkrafttreten nicht erforderlich waren. Es bestand auf die Erteilung
dieser Genehmigungen kein Rechtsanspruch. Von zwei Bundeslandern (Hamburg, Hessen) er-
hielt die Tipp24 AG die Genehmigung, von 6 Bundeslandern wurde die Genehmigung versagt. Al-

le anderen Bundeslander haben weder eine Genehmigung erteilt noch abgelehnt.

 Am 31. Januar 2008 hat die Europaische Kommission beschlossen, ein formliches Vertragsver-
letzungsverfahren gegen die Bundesrepublik Deutschland einzuleiten. Dieses bezieht sich aus-
dricklich auf den neuen GIiStV vom 1. Januar 2008. Die Kommission hat dabei deutlich ge-
macht, dass sie bei einem Ausbleiben von Anderungen an der gegenwartigen Rechtslage eine
Klage vor dem Europdaischen Gerichtshof einreichen werde. Kritikpunkte der EU-Kommission in
ihrem ausfihrlichen Schreiben an die Bundesregierung als zustandige Stelle sind insbesondere
das generelle Internetverbot, das Internetwerbeverbot sowie die Bestimmungen zum Genehmi-
gungsverfahren fur private Spielvermittler. Fur die Tipp24 AG kann das Einleiten des Vertragsver-
letzungsverfahrens, insbesondere in Verbindung mit dessen ausfihrlicher Begriindung, einen we-
sentlichen Aspekt bei der rechtlichen Verteidigung des bisherigen Geschaftsmodells darstellen.
Am 20. Mai 2008 hat die Bundesregierung als zustandige Stelle ein Antwortschreiben auf das

ausfuhrliche Schreiben der EU-Kommission abgegeben.

« Am 22.09.2008 hat das Verwaltungsgericht Berlin  in der ersten Hauptsache-Entscheidung ent-

schieden, dass zentrale Beschrankungen des GIiUStV fir die gewerbliche Lotterievermittlung nicht



anwendbar sind. Auf die Feststellungsklage der Tipp24 AG erklarte das Gericht u. a. das Internet-

verbot, den Erlaubnisvorbehalt und die Werbebeschrankungen fur unwirksam.

e Mit Beschluss vom 14. Oktober 2008 hat eine Kammer des Bundesverfassungsgerichts  die
Annahme einer Verfassungsbeschwerde der Tipp24 AG gegen verschiedene Bestimmungen des

GIlustV und der Ausfiihrungsgesetze in Niedersachsen und Berlin abgelehnt.

« Am 24. November 2008 hat das Verwaltungsgericht Hannover eine Klage von der Tipp24 AG
Uber die Zulassigkeit der Vermittlung von staatlich veranstalteten Glicksspielen tber das Internet

abgewiesen.

Wesentliche fur den Geschéftsverlauf urséachliche Er eignisse

Anhaltende regulatorische Diskussion in Deutschland

Die anhaltende regulatorische Diskussion in Deutschland hatte aus verschiedenen Grinden Einfluss auf
unsere Geschéftsentwicklung: Wir setzten erhebliche Mittel fir Lobby-Arbeit ein, um Tipp24 im Zusam-
menhang mit den moglichen Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen zu positionieren. Als Er-
gebnis der regulatorischen Diskussionen hat eine Vielzahl unserer staatlichen Wettbewerber ihre Internet-
Angebote eingestellt oder wie Tipp24 den veranderten gesetzlichen Anforderungen angepasst. Diese An-

passungen fuhrten zu einem deutlich erschwerten Registrierungsprozess fir potenzielle Kunden.

Skill Based Games

Seit dem 26. September 2008 ergéanzen Geschicklichkeitsspiele auf dem neuen Online-Spiele-Portal
Tipp24games.de unser Produktportfolio. Eine Vielzahl der Spiele wurde von unserer erst zu Beginn des
Jahres gegrindeten Tochtergesellschaft Tipp24 Entertainment GmbH entwickelt. Da es sich bei den an-
gebotenen Spielen um Wissens- bzw. Geschicklichkeitsspiele handelt, unterliegen sie nicht den restrikti-

ven Regelungen des GIUStV.
Zusammenfassende Beurteilung des Geschaftsverlaufs

Der Vorstand der Tipp24 AG beurteilt den Geschaftsverlauf des Jahres 2008 insgesamt als zufriedenstel-
lend. Unsere Ziele hinsichtlich der Entwicklung von Transaktionsvolumen, Umsatz und EBIT haben wir in
dem schwierigen regulatorischen Umfeld in Deutschland sowie aufgrund des Ausbleibens relevanter

Jackpots nicht erreichen kdnnen.

Die sich in weiten Teilen Europas in Bewegung befindlichen politischen und gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen der Lotteriemérkte kdnnen mittelfristig zu bedeutenden zusatzlichen Perspektiven fur unser Ge-
schéft fuhren, sie sind allerdings vor dem Hintergrund der jungsten Entwicklungen im regulatorischen Um-

feld in Deutschland zumindest kurzfristig auch mit erheblichen zusatzlichen Risiken behaftet.



Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Ertragslage

Wachstumskurs auf niedrigem Niveau fortgesetzt

Die Tipp24-Gruppe entwickelte sich im Vergleich zum Wachstumskurs der vergangenen Jahre wahrend

des Berichtszeitraums deutlich gedampft. Beim Vorjahresvergleich sind drei Sondereffekte zu beriicksich-

tigen:

Im Einklang mit den neuen Gesetzesvorschriften des GIiStV musste Tipp24 seit dem 1. Januar
2008 die Jugendschutzmechanismen bei der Neuregistrierung von Kunden in Form einer Schufa-
Abfrage und der Durchfuhrung eines Postldent-Verfahrens verschérfen. Diese Anforderungen be-
deuten eine faktische Hirde im Registrierungsprozess, dampfen im erheblichen Maf3e die Ent-
wicklung der Neukundenzahlen und fuhren zu deutlich erhéhten Kundenakquisitionskosten in

Deutschland.

Aufgrund des zum 1. Januar 2008 in Kraft getretenen GIuStV hat Tipp24 das Angebot der staatli-
chen Sportwette Oddset, die Lotterie Keno und die Rubbellose eingestellt. Im Geschaftsjahr 2007

hatten diese Produkte einen Anteil am inlandischen Transaktionsvolumen in Héhe von 7,5%.

Anders als im Geschéftsjahr 2007, in welchem im Dezember der hochste Jackpot der deutschen

Lottogeschichte ausgespielt wurde, blieben in 2008 gréfRere Jackpots zufallsbedingt aus.

Insgesamt gelang es uns im Geschaftsjahr 2008 nicht, Transaktionsvolumen, Umsatzerl6se und EBIT im

Vergleich zum Vorjahr wesentlich zu steigern.

Ergebnisentwicklung
2008 fiel das EBIT um 34,2 % auf 6.291Tsd. Euro, die EBIT-Marge lag dabei mit 15,7 % unter dem Vor-

jahresniveau (23,9 %). Es gelang uns, die Marketingaufwandsquote um 9,0 %-Punkte auf 24,3 % zu sen-

ken. Die Personalkostenquote stieg um 4,0 %-Punkte auf 22,5 %. Wahrend die Quote der direkten Kosten

des Spielbetriebs mit 6,5 % deutlich zurtickging (Vorjahr: 8,5 %), stiegen die sonstigen Kosten des Ge-

schaftsbetriebs um 15,1 %-Punkte auf 31,7 % des Umsatzes.



01.01.-31.12.2008 01.01.-31.12.2007

In Tsd. In Tsd. Verand.
Euro % Euro % %
Transaktionsvolumen 310.979 325.540 -4.5%
Weitergeleitete Spieleinsétze abziiglich Provisionen -270.996 -285.522 -5,1%
Umsatzerlose 39.983 100,0 40.018 100,0 -0,1%
Personalaufwand -9.013 -22,5 -7.387 -18,5 22,0%
Sonstiger betrieblicher Aufwand -24.952 -62,4 -23.358 -58,4 6,8%
.. abzuglich sonstige betriebliche Ertrage 1.059 2,6 1.029 2,6 2,9%
Betrieblicher Aufwand -32.906 -82,3 -29.716 -74,3 10,7%
EBITDA 7.077 17,7 10.303 25,7 -31,3%
Abschreibungen -786 -2,0 -747 -1,9 5,1%
EBIT 6.291 15,7 9.555 239 -34,2%
Finanzergebnis -6.447 -16,1 298 0,7 -2265,9%
Ergebnis vor Ertragsteuern -156 -0,4 9.853 24,6 -101,6%
Ertragsteuern -1.731 -4,3 -3.875 -9,8 -55,3%
Ergebnis -1.887 -4,7 5.978 14,9 -131,6%
Aufriss sonstiger betrieblicher Aufwand
Marketingkosten -9.703 -24,3 -13.325 -33,3 -27,2%
Direkte Kosten des Geschéftsbetriebs -2.580 -6,5 -3.402 -8,5 -24,2%
Sonstige Kosten des Geschéaftsbetriebs -12.669 -31,7 -6.631 -16,6 91,1%
Sonstiger betrieblicher Aufwand -24.952 -62,4 -23.358 -58,4 6,8%
Aufriss Marketingkosten
Marketing eigene Kunden -7.046 -17,6 -9.689 -24,2 -27,3%
Provisionen Business Services -2.657 -6,6 -3.636 9,1 -26,9%
Marketingkosten -9.703 -24,3 -13.325 -33,3 -27,2%

Das Finanzergebnis lag in der Tipp24 AG mit -6.447 Tsd. Euro deutlich unter dem Vorjahreswert von 298
Tsd. Euro.

Zinsertragen in Hohe von 1.286 Tsd. Euro (Vorjahr: 2.227 Tsd. Euro) standen Abschreibungen auf Fi-
nanzanlagen von 7.733 Tsd. Euro (Vorjahr: 1.930 Tsd. Euro) gegenlber. Bei den Abschreibungen auf
Finanzanlagen handelte es sich um nicht realisierte Verluste aus Bestand eigener Aktien zum Bilanzstich-

tag.

Das Ergebnis nach Steuern reduzierte sich im Jahresvergleich um 131,6 % auf -1.887 Tsd. Euro. Die

Umsatzrendite nach Steuern fiel von 14,9% auf -4,7%.
Die Eigenkapitalrendite fiel im Berichtszeitraum von 8,8 % auf -3,0 %.

Das Ergebnis je Aktie (unverwassert und verwassert) reduzierte sich im Geschaftsjahr von 0,70 auf -0,24

Euro.



Umsatzentwicklung

Insgesamt lag das Transaktionsvolumen im Berichtsjahr mit 310.979 Tsd. Euro um 4,5 % unter dem des
Vorjahres. Der Anteil der Umsatzerlose am Transaktionsvolumen — die Rohmarge — Gbertraf mit 12,9 %
das Niveau des Jahres 2007 (12,3 %).

Die Umsatzerlose - die sich im Wesentlichen aus den Provisionen und Zusatzgebihren zusammenset-

zen — lagen mit 39.983 Tsd. Euro auf Vorjahresniveau.

Auftragsentwicklung

Aufgrund unseres Geschaftsmodells ist der Ausweis einer Auftragsentwicklung nicht sinnvoll. Die Vermitt-

lungsauftrage unserer Kunden werden regelmafig zeitnah ausgefuhrt.

Entwicklung wesentlicher GuV-Positionen

Der Personalaufwand stieg im Berichtszeitraum im Vergleich zum Vorjahr um 22,0 % auf 9.013 Tsd. Eu-
ro. Bereinigt um einen Einmalaufwand in Hohe von 350 Tsd. Euro aus dem Geschéftsjahr 2007 betrug die
Steigerung 28,1 %. Diese zu den Umsatzerldsen Uberproportionale Entwicklung resultierte tberwiegend
aus den Neueinstellungen beim Aufbau des Geschafts mit Skill Based Games seit Februar 2008, die bis-
lang erwartungsgemal’ noch keine wesentlichen Umsatzerlose erwirtschaftet haben. Die Personalauf-

wandsquote nahm um 4,0 %-Punkte auf 22,5 % zu.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen 2008 um 6,8 % auf 24.952 Tsd. Euro, wobei sich die

Entwicklung im Einzelnen wie folgt darstellte:

» Die Marketingkosten gingen um 27,2 % auf 9.703 Tsd. Euro zurlck (24,3 % des Umsatzes; —9,0
%-Punkte). Sie teilen sich auf in Marketingkosten fir eigene Kunden sowie in Provisionen, die an
die Business Service Partner abgefuhrt werden. Die Marketingkosten fiir eigene Kunden unter-
schritten 2008 mit 7.046 Tsd. Euro den Wert des Vorjahres um 27,3 %. Die an Business Service

Partner abgefuhrten Provisionen fielen im Jahresvergleich um 26,9 % auf 2.657 Tsd. Euro.

» Die direkten Kosten des Geschéaftsbetriebs  entwickelten sich 2008 unterproportional zur Ver-
anderung des Transaktionsvolumens um -24,2 % auf 2.580 Tsd. Euro: Sie lagen bei 0,8 % des
Transaktionsvolumens (Vorjahr: 1,0 %). Hierbei wirkten sich erneut Verbesserungen des Mahn-
verfahrens sowie der Verkauf von ausstehenden Forderungen an Inkasso-Unternehmen positiv

aus.

» Die sonstigen Kosten des Geschéftsbetriebs nahmen um 91,1 % auf 12.669 Tsd. Euro (Vor-
jahr: 6.631 Tsd. Euro) zu. Bereinigt um Einmalaufwendungen in Hohe von 1.422 Tsd. Euro aus
dem Geschéftsjahr 2007, stiegen sie um 143,2 %. Diese Erhdhung resultierte im Wesentlichen

aus Rechtsberatungskosten im schwierigen regulatorischen Umfeld sowie aus Beratungskosten



im Rahmen arbeitsintensiver Entwicklungsprojekte, insbesondere der Erneuerung und Internatio-

nalisierung der Spielbetriebs-Plattform.

Die Entwicklung der sonstigen betrieblichen Ertrage  bewegte sich im Rahmen der fur diese Position bei

Tipp24 ublichen betrieblichen Schwankungen.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen sind 2008 im Vergleich zum
Vorjahr um 39 Tsd. Euro (+5,1 %) auf 786 Tsd. Euro gestiegen. Dies steht im Einklang mit den getatigten

Investitionen.
Finanzlage

Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements
Tipp24 betreibt ein globales Finanzmanagement. Alle wesentlichen Entscheidungen zur Finanzierungs-
struktur trifft der Vorstand. Das Finanzmanagement findet insgesamt auf Konzernebene statt. Wir verfol-

gen dabei folgende Ziele:
« Die Eigenkapitalquote soll mittelfristig etwa 35 % betragen.

« Die Finanzmittel , die den kurzfristigen Verbindlichkeiten aus dem Spielbetrieb gegentberstehen,
werden in sicheren Anlageformen angelegt (Standard & Poor’s Rating mindestens AA/A) und sind
zu 100 % vom Einlagensicherungsfonds geschiitzt. Der tiberwiegende Teil davon ist mittelfristig
mit Falligkeiten von maximal neun Monaten oder weniger angelegt. Ein statistisch belegter So-

ckelbetrag wird mittelfristig mit Falligkeiten zwischen einem und vier Jahren angelegt.

« Das Eigenkapital , das Uber die angestrebte ZielgréRRe fiir die Eigenkapitalquote von etwa 35 %
zur Sicherstellung einer stabilen Finanzierungssituation der Gesellschaft hinausgeht, soll fir In-
vestitionen im Rahmen der Geschaftsstrategie eingesetzt werden. Die dem Eigenkapital gegeni-
berstehenden, noch nicht eingesetzten liquiden Mittel werden ebenfalls kurzfristig in sicheren An-
lagen investiert. Mittelfristig halten wir eine Hebelung der Finanzierung von Tipp24 auch durch
zinstragendes Fremdkapital grundsatzlich fir méglich. AuRerdem planen wir, Eigenkapital, das im
Rahmen der strategischen Ausrichtung nicht erforderlich ist, zukinftig weiterhin in Form von Divi-

denden auszuschitten.

Finanzierungsanalyse

Die Finanzierungssituation der Tipp24 AG ist wesentlich durch zwei Sachverhalte gepragt:

» Hohe kurzfristige sonstige Verbindlichkeiten — sowohl gegeniiber Kunden aus Vorauszahlun-
gen als auch gegeniber Spielveranstaltern aus bereits vermittelten aber noch nicht bezahlten
Spielscheinen —, die taglich fallig sind: Sie sind im Wesentlichen durch Liquiditat bzw. durch eben-
falls kurzfristige Forderungen aus dem Spielbetrieb gegen Spielveranstalter oder gegen Partner

im Zahlungsverkehr, Banken und Kreditkartenunternehmen mit Falligkeiten von einem Tag bis ei-



ner Woche gedeckt. Die kurzfristigen sonstigen Verbindlichkeiten reduzierten sich im Berichtsjahr
um 4,5 % auf 18.779 Tsd. Euro (Vorjahr: 19.657 Tsd. Euro).

» Hohes Eigenkapital , das sich zum einen aus den erwirtschafteten Gewinnen abziglich vorgetra-
gener Verluste der Vergangenheit, zum anderen aus den Kapitalzufiihrungen in der Frihphase
der Gesellschaft (in den Jahren 1999 und 2000) sowie schlief3lich dem zusétzlichen Eigenkapital
aus dem Borsengang zusammensetzt. Es liegen keine wesentlichen langfristigen Verbindlichkei-

ten vor. Zinstragendes langfristiges Fremdkapital wurde von Tipp24 nicht aufgenommen.

Vor diesem Hintergrund ist die Eigenkapitalquote als Verhaltnis des Eigenkapitals zum Gesamtkapital fiir
uns die wesentliche Kennzahl im Rahmen der Finanzierungsanalyse. Wir konnten diese entlang unser

Finanzmanagementziele um 1,1 %-Punkte auf 66,6 % (2007: 67,7 %) senken.

Die Tipp24 AG halt seit dem Abschluss des zweiten Aktienriickkaufprogramms am 13. Mai 2008 insge-
samt 887.231 eigene Aktien (10 % minus einer Aktie vom Grundkapital), die das Eigenkapital um 14.729

Tsd. Euro reduziert.

Zudem hat die Tipp24 AG am 30. Mai 2008 eine Dividende in H6he von 50 Cent pro dividendenberechtig-
ter Stuckaktie, insgesamt 3.993 Tsd. Euro, ausgeschittet. Damit ist das Eigenkapital der Tipp24 im Ver-
gleich zum Vorjahr um 5.880 Tsd. Euro auf 62.273 Tsd. Euro gesunken. Die Eigenkapitalquote reduzierte
sich gegentiber dem 31. Dezember 2007 um 1,1 %-Punkte von 67,7 % auf 66,6 %. Die Bilanzsumme
sank um 7,1 % auf 93.450 Tsd. Euro.

Bedeutung auRRerbilanzieller Finanzierungsinstrumente fur die Finanzlage
AuBerbilanzielle Finanzierungsinstrumente spielen fir die Finanzierung des Tipp24 AG keine wesentliche
Rolle. In der Gesellschaft wurden Avalkredite zur Absicherung von zukinftigen Verpflichtungen aus Miet-

vertragen fur Bliroraume in Hohe von 315 Tsd. Euro aufgenommen.

Investitionsanalyse

Im Berichtszeitraum investierten wir insgesamt 47.779 Tsd. Euro. Aus Ein- und Auszahlungen von Finanz-
investitionen resultierte ein Saldo von -47.153 Tsd. Euro. Darlber hinaus investierten wir in die Verbesse-
rung unserer Spielbetriebssoftware und bauten unsere Live-Systeme fortlaufend aus. Diese Aktivitaten
werden wir 2009 weiterhin den steigenden Kapazitatsanforderungen sowie der fortschreitenden Entwick-
lung der Sicherheitsstandards entsprechend kontinuierlich weiterfiihren. Eine laufende Anpassung der

Office-Systeme ist ebenfalls vorgesehen.

Liquiditatsanalyse
Bestehende Guthaben sind zum Stichtag wie folgt investiert: Zu 10 Mio. EUR in kurzfristige Finanzanla-
gen mit einer fixen und variablen Zinskomponente, zu 35,0 Mio. EUR in kurzfristige verzinsliche Finanzan-

lagen sowie zu 15 Mio. EUR in Kassenbestanden und Bankguthaben bei Kreditinstituten, um kurzfristig



genlgend Liquiditat im Spielbetrieb etwa zur Auszahlung von mdglichen Jackpot-Gewinnen zur Verfiigung

zu haben.

Kapitalkosten

Das Fremdkapital von Tipp24 ist wesentlich durch sonstige Verbindlichkeiten, insbesondere aus dem
Spielbetrieb gepragt. Zinstragendes Fremdkapital besteht nicht. Kosten des Eigenkapitals setzen wir mit
7,1 % an. Dieser Wert errechnet sich aus dem risikofreien Basiszinssatz in Hoéhe von 2,9 % (Umlaufrendi-
te) zuzuglich Risikopramie von 4,2 %, die sich aus der allgemeinen Marktrisikopréamie in Hohe von 5,1 %
(Marktrisiko minus risikofreiem Basiszinssatz), multipliziert mit dem Betawert von 0,83 (Peer Group-
Vergleich wird angewendet, Beta zum Eurostoxx ist 0,23) ergibt. Da sich Tipp24 nicht Uber zinstragendes
Fremdkapital finanziert, entstanden zum Stichtag durchschnittliche Kapitalkosten in Hohe von 7,1 % (Vor-
jahr 7,9 %).

Sonstige Verbindlichkeiten

Unsere sonstigen Verbindlichkeiten bestehen vor allem aus Verbindlichkeiten gegenuber Spielern aus
Vorauszahlungen sowie gegenuliber Spielveranstaltern aus vermittelten aber noch nicht bezahlten Spiel-
scheinen. Diese Verbindlichkeiten unterliegen erheblichen statistischen Schwankungen in Abhangigkeit
von etwaig vor dem Stichtag entstandenen aber noch nicht ausgeglichenen Ansprichen auf Grol3gewin-
ne. Dartiber hinaus werden sie wegen wdchentlicher Zyklen bei der Spielvermittlung wie auch bei der Ab-
rechnung einiger Spielveranstalter vom Wochentag des Stichtags stark beeinflusst. Die sonstigen Ver-

bindlichkeiten lagen mit 18.779 Tsd. Euro um 878 Tsd. Euro unter dem Vorjahresniveau.
Vermégenslage

Vermdgensstrukturanalyse

Das Vermdgen von Tipp24 wird Uberwiegend von den kurzfristigen Vermdgenswerten in Héhe von 80.350
Tsd. Euro (31. Dezember 2007: 90.523 Tsd. Euro) getragen. Diese bestehen wiederum im Wesentlichen
aus liquiden Mitteln und Wertpapieren (15.380 Tsd. Euro), aus Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen (4.891 Tsd. Euro) sowie sonstige Vermdgensgegenstande (10.564 Tsd. Euro). Zusatzlich hielten

wir zum Bilanzstichtag 44.100 Tsd. Euro in kurzfristigen Finanzanlagen.

Die Entwicklung des Vermdgens spiegelt weitgehend die Steigerung des Transaktionsvolumens, die Ent-
wicklung der Ertragslage, die Effekte aus dem Aktienriickkaufprogramm sowie die Dividendenzahlung

wider.

Daruber hinaus verfugt Tipp24 Uber immaterielle Vermdgenswerte — liberwiegend Software — in Héhe von
523 Tsd. Euro, Anlagen — Uberwiegend Hardware und Biroausstattung — in Hohe von 1.533 Tsd. Euro

sowie Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Héhe von 7.738 Tsd. Euro.

Nicht bilanziertes Vermdgen

Tipp24 bilanziert folgende wesentliche Vermdgenswerte nicht:

e Kunden: Knapp 25 % der bei Tipp24 registrierten Kunden sind regelmafig, das heildt mit mindes-

tens einer Transaktion im Monat, aktiv. Abgesehen von kurzfristigen Schwankungen ist eine we-



sentliche zeitliche Abnahme ihrer Aktivitat bislang nicht zu verzeichnen. Vor dem Hintergrund re-
gelmanRiger zukunftiger Cashflows, die von diesen Kunden voraussichtlich generiert werden, stel-

len sie unseren zentralen Wert dar.

* Marke: Die 2005 als Wortmarke im Markenregister eingetragene Marke Tipp24 hat durch kontinu-
ierliche WerbemalRnahmen seit Aufnahme der operativen Tatigkeit in Deutschland erhebliche Be-

kanntheit erlangt und stellt fur Tipp24 somit einen wesentlichen Wert dar.

» Software: Die von Tipp24 im Spielbetrieb verwendeten Softwaresysteme haben wir im Wesentli-
chen selbst entwickelt. Dabei sind erhebliche Aufwendungen, insbesondere Personalaufwendun-
gen fur die Softwareentwickler und andere am Entwicklungsprozess Beteiligte entstanden. Fir
diese Entwicklungsaufwendungen wurden nicht alle Kriterien, die IAS 38.57 vorsieht, erflllt. Da-

her haben wir keine selbst entwickelte Software aktiviert.

Das nicht bilanzierte Vermogen ist allerdings vor dem Hintergrund der erheblichen Beschrankungen durch

den GIUStV in Deutschland zumindest temporar mit erheblichen Risiken behaftet.

Bedeutung aul3erbilanzieller Finanzierungsinstrumente fir die Vermdgenslage
Tipp24 hat zukinftige Verpflichtungen aus Vertrdgen in Hohe von 931 Tsd. Euro. Diese setzen sich aus

Verpflichtungen aus Kooperations-, Versicherungs-, Wartungs- und Lizenzvertrdgen zusammen.

Mitarbeiter

Der Tipp24 AG beschaftigte 2008 neben den Vorstanden und den Geschéftsfihrern ihrer Tochtergesell-
schaften durchschnittlich 108, zum Jahresende 114 feste Mitarbeiter sowie im Durchschnitt vier Auszubil-
dende. Die Fluktuation betrug 21,7 %, das Durchschnittsalter lag bei 34,7 Jahren. Au3erdem waren

durchschnittlich 42 studentische Aushilfen, in der Regel auf Basis einer 20-Stunden-Woche, bei uns tatig.

Die regelmaRige Arbeitszeit betragt 40 Wochenstunden. Es gibt keine Betriebs- und Tarifvereinbarungen,
die Anwendung finden. Bis heute hat es keine Arbeitsniederlegungen gegeben. Ein Betriebsrat ist nicht

installiert.

Jeder Mitarbeiter nimmt an regelmaRigen Aus- und Weiterbildungsmaf3nahmen innerhalb seiner Abteilung
teil. Tipp24 hat im Berichtsjahr 170 Tsd. Euro (Vorjahr: 189 Tsd. Euro) fiir externe SchulungsmalRnahmen
aufgewendet.

Der Unfall- und Arbeitsschutz bei Tipp24 entspricht nach heutiger Kenntnis regelméf3ig den gesetzlichen

Vorschriften. Im Jahr 2008 gab es keine Betriebsunfalle.

Sonstige immaterielle Werte
Der Wert unserer Organisations- und Verfahrensvorteile ergibt sich aus der hohen Abwicklungskompetenz

und technischen Zuverlassigkeit unserer selbst entwickelten Software.

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage



Beurteilung der wirtschaftlichen Lage durch die Unternehmensleitung

Die aktuelle regulatorische Lage begrundet insbesondere aufgrund des in allen Bundesléndern ratifizier-
ten GIlUStV das Risiko einer erheblichen Stdrung bis hin zur ganzlichen Untersagung unseres derzeitigen
Geschéaftsmodells ab dem 1. Januar 2009 in Deutschland. In der Folge bedeutet dies das Risiko einer
empfindlichen negativen Stérung unserer Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage. Insgesamt schatzen wir
die Lage von Tipp24 allerdings als robust ein: Tipp24 verfligt Gber ausreichend Ressourcen, um auch im
Umfeld von erheblichen negativen regulatorischen Voraussetzungen erfolgreich zu bestehen. Vor allem
aber erscheint ein langerfristiger Bestand der aktuellen Glucksspielgesetze in Deutschland vor dem Hin-
tergrund ihrer offenkundigen Unvereinbarkeit mit Verfassungs,- Gemeinschafts- und Kartellrecht unwahr-
scheinlich. Der Vorstand sieht gleichzeitig mittelfristig die Chance einer nachhaltig glinstigen kiinftigen
Geschéftsentwicklung. Der Online-Lotteriemarkt ist sowohl in Deutschland als auch in Spanien, Italien und

GrofRbritannien im Vergleich zu anderen Branchen stark unterentwickelt.

Vor diesem Hintergrund ist die Wahrscheinlichkeit eines erheblichen Wachstums der Branche in den
kommenden Jahren grol3. Tipp24 ist hervorragend positioniert, um wesentlich an diesem Wachstum zu
partizipieren. Dartber hinaus sehen wir attraktive zusatzliche Potenziale bei neuen Produktkategorien und
im Zuge einer moglichen Deregulierung der europaischen Lotteriemarkte. Der Konzern ist mit erheblicher,
im Wesentlichen durch Eigenkapital finanzierter Liquiditat ausgestattet. Diese gibt uns groRen Handlungs-
spielraum, um Wachstumschancen — etwa durch Akquisitionen — wahrzunehmen. Die globale Finanzkrise

hat bisher auf die Tipp24 AG keine negativen Auswirkungen gehabt.

Darstellung des Einflusses von Bilanzpolitik auf die wirtschaftliche Lage
Unsere Bilanz ist sehr stark von durch Eigenkapital gedeckten liquiden Mitteln gepréagt. Sie bilden die soli-
de Basis fir unsere Wachstumsstrategie und die sich aus veranderten regulatorischen Bedingungen zu-

kunftig ergebenden neuen Wachstumschancen.



Angaben hinsichtlich des Ubernahmerichtlinie-Umsetz ungsgesetzes (8§ 315 Abs. 4 HGB)

Folgende verpflichtende Angaben ergeben sich durch das am 8. Juli 2006 verabschiedete Ubernahme-

richtlinie-Umsetzungsgesetz gemal § 315 HGB:

Zum 31. Dezember 2008 belief sich das gezeichnete Kapital der Gesellschaft auf 8.872.319,00
Euro, eingeteilt in 8.872.319 auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien. Die Aktien sind

voll eingezahilt.

Folgende direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital der Gesellschaft, die 10 vom Hun-
dert der Stimmrechte Uberschreiten, sind der Gesellschaft gem. § 21 WpHG im Berichtszeitraum
gemeldet worden oder zu einem frilheren Zeitpunkt gemeldet und im Berichtszeitraum nicht ge-

andert worden:

Name, Ort Beteiligung Meldedatum
Gunther Holding GmbH, Hamburg 25,45 % 28. April 2008

Jens Schumann, Hamburg 10,18 % 11. November 2005
Kairos Investment Management, London 10,10 % 03. April 2008

Gemal § 84 und § 85 AktG obliegt die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands
dem Aufsichtsrat. Diese Befugnis wird in 8§ 5 der Satzung der Tipp24 AG dahingehend konkreti-
siert, dass der Aufsichtsrat die Vorstandsmitglieder bestellt, ihre Zahl bestimmt und die Ge-

schéftsverteilung regelt.

Gemal § 119 Abs. 1 Nr. 5 AktG beschliel3t die Hauptversammlung tber Satzungsanderungen.
Die entsprechend konkretisierten Verfahrensregeln sind in den 88 179, 181 AktG i. V. m. § 15 der
Satzung (Anderungen der Satzungsfassung) der Tipp24 AG enthalten.

Der Beschluss der Hauptversammlung vom 15. September 2005 ermdachtigt den Vorstand, das
Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 31. Juli 2010 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage um bis zu
3.331.136,00 Euro zu erhéhen (Genehmigtes Kapital I). Des Weiteren ist die Gesellschaft er-
machtigt, das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 31. Dezember 2010 durch Ausga-
be neuer Aktien um bis zu 500.000,00 Euro zu erhéhen (Bedingtes Kapital 1). Es dient der Siche-
rung von Bezugsrechten aus Aktienoptionen, die im Rahmen des Aktienoptionsplans 2005 vom 1.
Januar 2006 bis zum 31. Dezember 2010 ausgegeben werden. Weiterhin wurde der Vorstand auf
der ordentlichen Hauptversammlung vom 29. Mai 2008 ermachtigt, eigene Aktien bis zu einem
anteiligen Betrag von knapp 10 % des Grundkapitals, dies entspricht 887.231 Aktien, zu erwer-
ben. Die Ermachtigung soll die Gesellschaft unter anderem in die Lage versetzen, ohne Bean-

spruchung der Borse eigene Aktien kurzfristig fiir den Erwerb von Unternehmen oder Beteiligun-



gen an anderen Unternehmen zur Verfigung zu haben und einem Verkaufer als Gegenleistung

anbieten zu kdnnen.
Erlauternder Bericht des Vorstands zu den Angaben gemaf § 315 Abs. 4 HGB:

» Das Grundkapital der Gesellschaft betragt per 31. Dezember 2008 8.872.319,00 Euro und ist in
8.872.319 auf den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien eingeteilt. Jede Aktie gewahrt eine

Stimme und ist maf3gebend fur den Anteil am Gewinn.

« Das Unternehmen wird vom Vorstand geleitet und gegentiber Dritten vertreten. Die Bestellung
und Abberufung der Mitglieder des Vorstands obliegt gemaR § 84 AktG dem Aufsichtsrat. Herr
Marcus Geil3 sowie Frau Petra von Strombeck wurden zum 01. April 2008 neu in den Vorstand
bestellt.

» Die letzte Satzungséanderung erfolgte im Rahmen der ordentlichen Hauptversammlung vom 29.

Mai 2008; hier wurde der 8 14 der Satzung zur Vergitung des Aufsichtsrats neu gefasst.

» Der Vorstand hat im Berichtsjahr von der Erméachtigung zum Rickkauf eigener Aktien Gebrauch
gemacht. Bis zum 31. Dezember 2008 wurden insgesamt 887.231 Aktien oder 10 % minus einer

Aktie des Grundkapitals zuriickgekauft.

Nachtragsbericht

Die Tipp24 AG hat ihre Geschaftsfelder zum 1. Januar 2009 neu geordnet. Dabei haben wir den Grofteil
unserer Aktivitaten, die in Verbindung mit der Vermittlung oder dem Angebot von Lotterieprodukten ste-
hen, an die bereits seit 2007 in GroRRbritannien tatigen MyLotto24 Ltd. und deren Tochtergesellschaften
Ubertragen. Dies betraf sowohl die Vermittlung der staatlichen deutschen Lotto-Produkte als auch die
Tochterunternehmen Ventura24 S.L. in Spanien und Puntogiocco24 S.r.l. in Italien. Der Vertrieb der deut-

schen Klassenlotterien NKL und SKL wird hingegen weiterhin tiber die Schumann e.K. durchgefiihrt.

Mit der Bundelung des Lotteriegeschéafts bei der Geschéaftsfihrung von MyLotto24 in Grof3britannien
schaffen wir die Voraussetzungen fur eine positive Entwicklung des Auslandsgeschafts. Damit zogen wir
die Konsequenzen aus dem nach unserer Uberzeugung rechtswidrigen Gliicksspielstaatsvertrag, dessen
zweite Stufe, welche die Vermittlung staatlicher Lotterien Uiber das Internet verbietet, zum 1. Januar 2009
in Kraft trat. Der Vorstand der Tipp24 AG wird sich zukunftig auf den Ausbau des Geschaftsbereichs
Tipp24Games sowie auf die Identifizierung und Akquisition neuer Geschéaftsmodelle in Deutschland und
Europa zu konzentrieren. Die Tipp24 AG beabsichtigt nach einer Klarung der Rechtslage in ihrem Sinne

diese Tatigkeit baldmdglichst wieder aus Deutschland aufzunehmen.

Bis zum 8. Januar 2009 vermittelte Tipp24.com ihre Spielscheine direkt an die Landeslotterien. Seitdem

Ubernimmt Tipp24.com die gesamte Abwicklung der Spielscheine selbst. Die Spielscheine werden dabei



nicht wie bisher an die Systeme der Landeslotterien abgegeben, sondern im Rahmen der Internationali-
sierung direkt Uber die leistungsstarken Systeme von Tipp24 Services Ltd. in England verarbeitet und an
die MyLotto24 Ltd. vermittelt, die Veranstalter einer englischen Lotterie auf das deutsche Lotto ist. Anders
als die Tipp24 Services Ltd., welche lediglich als Vermittler auftritt, tragt die MyLotto24 Ltd. das Veranstal-
terrisiko. Aktive Dauerscheine aus dem Jahr 2008 oder friiher werden weiterhin an den Deutschen Lotto-
block Ubermittelt. Sie nehmen wie gewohnt gewinnberechtigt an den staatlichen deutschen Lottoziehun-

gen teil. Dartiber hinaus werden keine Spielscheine mehr an deutsche Kunden vermittelt.

Seit Januar 2009 befinden wir uns im Rechtsstreit mit verschiedenen Landeslotteriegesellschaften, welche
die Annahme von ordnungsgemal eingebrachten Spielscheinen verweigerten. So verfugte z.B. das OLG
Koblenz, dass die Landeslotterie Rheinland-Pfalz weiterhin Spielscheine annehmen muss, auch wenn
diese Uber das Internet generiert wurden. Entsprechendes entschied das LG Hamburg fur die Hamburger

Lotteriegesellschaft am 20. Februar 2009.

Der Vorstand der Tipp24 AG hat die Durchfiihrung eines weiteren Aktienrtickkaufprogramms beschlossen,
mit dem im Zeitraum vom 2. Februar 2009 bis spatestens zum 30. Juni 2009 Aktien der Tipp24 AG im
Gesamtgegenwert von bis zu 2.000.000 EUR (einschlie3lich Transaktionskosten) tiber die Borse erwor-
ben werden sollen. Die Tipp24 AG hatte bereits infolge der Aktienriickkaufprogramme vom Februar und
Oktober 2007 insgesamt 887.231 eigene Aktien, entsprechend 10,00 % weniger 1 Aktie des Grundkapi-
tals, erworben. Diese eigenen Aktien wurden zum 23. Januar 2009 im Wege der vereinfachten Kapital-
herabsetzung unter entsprechender Herabsetzung des Grundkapitals um 887.231 EUR auf 7.985.088
EUR eingezogen.

Risikobericht

Risikomanagement

Tipp24 ist ein international tatiges Unternehmen der Internet-Branche und unterliegt den untrennbar mit
diesen unternehmerischen Aktivitaten verbundenen typischen Branchen- und Marktrisiken. Die Realisie-
rung eines oder mehrerer dieser Risiken konnte die Geschaftstatigkeit von Tipp24 beeintrachtigen und

erhebliche Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Das Management nimmt diese Risiken sehr ernst und beriicksichtigt sie sowohl bei operativen als auch
bei strategischen Entscheidungen: Wir beobachten die Entwicklung der relevanten Risiken laufend und
betrachten dabei neben den aktuellen auch zukinftige Gefahrenpotenziale. Schwerpunkte setzen wir bei

der fruhzeitigen Erkennung, Bewertung, Vorbeugung und Beherrschung von Risiken.

2008 haben wir das bestehende Risikomanagementsystem entsprechend der dynamischen Unterneh-
mensentwicklung weiter verfeinert. Unser leistungsfahiges System ermdglicht es uns, die fir das Unter-

nehmen relevanten Risiken zeitnah zu erkennen, zu bewerten und rechtzeitig Malinahmen einzuleiten.



Wir folgen zur Implementierung der Risikofriiherkennung Leitlinien, die sich am Umfang der bisherigen

Geschéaftstatigkeit und der GroRRe der Tipp24 AG orientieren.
Im Einzelnen stellt sich das Risikomanagement bei Tipp24 wie folgt dar:

Wir Uberwachen die operativen Risiken durch regelmé&Rige Kontrolle relevanter Finanz- und anderer
Kennzahlen. Dabei haben wir firr jede Kennzahl eine Uberwachungsfrequenz, Verantwortlichkeiten fiir die
Uberpriifung und Verhaltensregeln bei definierten Abweichungen von Soll-Werten festgelegt. Im Technik-

Bereich werden in solchen Fallen entsprechend definierte Notfallprozeduren eingeleitet.

Dariiber hinaus werden hier die Entwicklungen von Sicherheitsstandards fortlaufend tberwacht und ent-

sprechende Anpassungen an unseren Sicherheitssystemen ebenfalls fortlaufend vorgenommen.

Rechtliche Veranderungen in den Markten, in denen wir tatig sind, werten wir regelmafig auch mit Unter-
stiitzung kompetenter Rechtsberatung aus. Auf dieser Basis konnen wir ungewdhnliche Vorkommnisse

zeitnah erkennen und gegebenenfalls angemessen reagieren.

Das Risikomanagementsystem ist fest in unserer Fuhrungsebene verankert, es wird fortlaufend berwacht
und aktualisiert. Der Vorstand wird regelmaRig uber die Ergebnisse der Risikoauswertungen informiert.
Wir sind Uberzeugt, dass die von uns implementierten Risikofriiherkennungs- und -management-Systeme
insgesamt geeignet sind, die sich aus mdglichen Risiken ergebenden Gefahren fur Tipp24 rechtzeitig er-
kennen und ihnen angemessen begegnen zu kdnnen. Im Geschéftsjahr 2007 haben wir das Risikofriher-

kennungssystem formal dokumentiert, es wird regelmaRig tberprift und gegebenenfalls angepasst.
Darstellung der Einzelrisiken
Folgende wesentliche spezifische Risiken fir das Geschéft von Tipp24 haben wir identifiziert:

Marktrisiken

Unser Geschéft ist abhangig von der Entwicklung der Markte, in denen wir tatig sind. So kénnte insbeson-
dere eine negative Entwicklung der Lotterieméarkte, etwa infolge geringeren Werbeaufkommens, einer
Verkleinerung des Produktportfolios seitens der Veranstalter oder wegen eines statistisch ungewdhnlichen

langeren Ausbleibens relevanter Jackpots einen negativen Effekt auf unser Wachstum haben.

Daruber hinaus hangt unsere Entwicklung erheblich vom Preisniveau in den Werbemarkten ab, insbeson-
dere im Online-Bereich. Eine erhebliche Erhéhung dieses Preisniveaus wirde die Kosten je registriertem

Neukunden steigern und in der Folge unser Wachstum und unsere Profitabilitét negativ beeinflussen.

Der Zutritt weiterer Wettbewerber in die Lotteriemarkte, insbesondere im Online-Bereich, kdnnte unser

Wachstum ebenfalls beeintrachtigen.

Schlief3lich besteht die Méglichkeit, dass die Nutzung des Internets an sich abnimmt. Auch dies hatte we-
sentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit von Tipp24, wird von uns jedoch als eher

unwahrscheinlich angesehen.



Rechtliche Risiken

Glucksspiel-Staatsvertrag (GlUStV)

Im Nachgang zum Urteil des BVerfG vom 28. Mérz 2006 hat es diverse richterliche Urteile, behordli-
che Anordnungen und politische Willensbekundungen auf verschiedenen, auch héchsten Ebenen im
Bereich der Glicksspielregulierung gegeben, die teilweise in erheblichem Widerspruch zueinander
stehen. Die fur Regulierung und Veranstaltung von Glicksspielen zustandigen staatlichen Stellen ver-
folgen Uberwiegend den Weg der konsequenten Verteidigung des staatlichen Gliicksspiel-Monopols
und der Ausweitung desselben auf ein Vertriebs-Monopol unter der Leitlinie der Bekampfung von
Spielsucht. In diesem Zusammenhang haben die Ministerprasidenten aller Bundeslander einen
Glucksspiel-Staatsvertrag unterzeichnet, der von den jeweiligen Landesparlamenten ratifiziert worden
ist. Ab dem 1. Januar 2009 ist die zweite Stufe des GIuStV mitsamt ihren Regelungen in Kraft getre-
ten. Daraus folgte, dass Tipp24 ihre Geschéftsfelder neu ordnen musste und die Geschéftsgrundlage

des Uberwiegenden Teils ihres Deutschlandsgeschafts entzogen wurde.

Die RechtmaRigkeit des GIUStV ist sehr umstritten. Namhafte Juristen wie Prof. Dr. jur. Rupert Scholz
(Universitat Minchen, emer.), Prof. Dr. jur. Clemens Weidemann (Universitat Wirzburg), Prof. Dr. jur.
Bodo Pieroth (Universitat Munster), Prof. Dr. jur. Hans-Detlef Horn (Universitat Marburg) und Prof. Dr.
jur. Georg Hermes (Universitat Frankfurt) haben in uns vorliegenden Gutachten die Verfassungs- und
EU-Rechtswidrigkeit dokumentiert. Dartiber hinaus kommt auch der Wissenschaftliche Dienst des
Landtages Schleswig-Holsteins in einem Gutachten vom 4. Oktober 2007 zu dem Schluss, dass der
GIluStV europarechtswidrig und zumindest in Bezug auf Spielvermittler verfassungswidrig ist. Der
Wissenschaftliche Dienst des Landtages Niedersachsens kommt ebenfalls zu dem Ergebnis der Eu-
roparechtswidrigkeit. Aufgrund einer EU-Richtlinie musste im Dezember 2006 bei der EU-Kommission
ein Notifizierungsverfahren fir den Entwurf des GIUStV eingeleitet werden. Am 22. Marz 2007 wurde
der Bundesregierung in einer »Detailed Opinion« mitgeteilt, dass der notifizierte GIUStV in erheblichen
Punkten gegen EU-Recht versto3t und die Bundesregierung — als Vertreterin der Bundeslander bei
der EU — wurde aufgefordert, bis zum 23. April 2007 den notifizierten GIUStV auf die kritisierten Punk-
te hin zu Uberprifen und zu Uberarbeiten. In ihrer Antwort beharrten die Bundeslander auf inrem Ent-
wurf. Dies veranlasste die EU-Kommission zu einem weiteren Schreiben, in dem zusatzliche Verstt3e
des GIluStV gegen EU-Recht aufgezeigt wurden. Trotz der durch die EU-Kommission beméangelten
Verstol3e gegen das geltende EU-Recht haben die Ministerprasidenten der einzelnen Bundeslander
den notifizierten GIUStV in seiner jetzigen Fassung unterschrieben und durch die einzelnen Landes-
parlamente ratifizieren lassen. In Reaktion auf diesen Schritt hat die EU-Kommission Ende Januar
2008 ein Vertragsverletzungsverfahren gegen die Bundesrepublik Deutschland eingeleitet. In einem
umfassenden begleitenden Schreiben wurde die Bundesregierung als Adressat fiir die Bundeslander
zu einer Stellungnahme aufgefordert. Diese Stellungnahme wurde der EU-Kommission am 20. Mai
2008 ubermittelt. Anfang Februar 2009 hat der zustandige EU-Kommissar auf eine parlamentarische

Anfrage bekréftigt, dass die gemeinschaftsrechtlichen Bedenken gegen den GIUStV fortbestehen.



Tipp24 geht davon aus, dass die zustandigen Gerichte die Fortfiihrung der Tétigkeit in Deutschland
erteilen werden. Diese Einschatzung grindet vor allem auf der Europarechtswidrigkeit der Vorschrif-
ten, die in den AuBerungen der EU-Kommission in ihrer »Detailed Opinion, in dartiber hinausgehen-
den weiteren offiziellen AuRerungen der Kommission an die Bundesregierung aus dem letzten Jahr
sowie im Begleitschreiben der EU-Kommission im Rahmen der Einleitung des Vertragsverletzungs-
verfahrens zum Ausdruck gebracht wurde. Im Berichtsjahr wurde in Verfahren vor diversen Verwal-
tungsgerichten, die im Zusammenhang mit dem GIiStV standen, den betroffenen privaten Anbietern
von Glicksspielprodukten, insbesondere Sportwetten, einstweiliger Rechtsschutz in Hinblick auf die
Fortfihrung ihrer Tatigkeit gewahrt. Allerdings waren auch gegenlaufige verwaltungsgerichtliche Ent-
scheidungen insbesondere im Sportwetten-Bereich zu verzeichnen. Zudem hat am 22. September
2008 das Verwaltungsgericht Berlin in der ersten Hauptsache-Entscheidung verfugt, dass zentrale
Beschrankungen des GIlUStV fir die gewerbliche Lotterievermittiung nicht anwendbar sind. Auf die
Feststellungsklage der Tipp24 AG erklarte das Gericht u. a. das Internetverbot, den Erlaubnisvorbe-
halt und die Werbebeschrankungen fir unwirksam, soweit es um die Vermittlung von Lotterien geht,
die mit Erlaubnis eines Bundeslandes veranstaltet werden und bei denen nicht haufiger als zwei Mal
in der Woche Ziehungen erfolgen. Hierunter fallen die von Tipp24 vermittelten Produkte Lotto 6 aus
49 mit Zusatzlotterien, Glicksspirale, die Klassenlotterien und die ARD-Fernsehlotterie.

Allerdings hat das Bundesverfassungsgericht mit Beschluss vom 14. Oktober 2008 eine Verfassungs-
beschwerde der Tipp24 AG gegen verschiedene Bestimmungen des Gliicksspiel-Staatsvertrags und
der Ausfuhrungsgesetze in Niedersachsen und Berlin nicht zur Entscheidung angenommen. Auch das
Verwaltungsgericht Hannover wies eine entsprechende Klage ab, lie3 aber eine Berufung hingegen

ZU.

Sollten die zustéandigen Gerichte wider Erwarten den GIlUStV bestatigen, hétte dies nicht nur kurzfristig
sondern nachhaltig erhebliche negative Auswirkungen auf die Ertragslage fiir das Inlandsgeschaft.

Zudem wirden die zuklinftigen Wachstumschancen der Tipp24-Gruppe deutlich geschwécht.

Elektronische Spielannahme in Italien

Im Zeitraum vom 4. Juli 2006 bis zum 27. August 2007 wurde die Internetseite von Puntogioco24 S.r.l.
aufgrund behdrdlicher Anordnung blockiert und damit die Austibung der Geschaftstatigkeit in Italien
faktisch unterbunden. Puntogioco24 S.r.l. hat gegen diese Verfligung Klage erhoben und dabei auch
Schadenersatz geltend gemacht. Ein Urteil in dieser Angelegenheit wird in Kiirze erwartet. Bereits im
Mai 2005 wurde ein staatsanwaltliches Ermittlungsverfahren gegen den Geschéftsfiihrer von Puntogi-
oco24 S.r.l. wegen des Verdachts eines Versto3es gegen das Verbot der Annahme von Wetten Uber
elektronische Kommunikationsmittel ohne entsprechende Zulassung oder Beauftragung zur Nutzung
dieses Annahmewegs eingeleitet. Das am 12. Juli 2006 eingeleitete Strafverfahren endete in der ers-
ten Instanz am 27. September 2007 mit einem Freispruch. Seitens der Staatsanwaltschaft wurde kei-
ne Berufung eingelegt, das Urteil ist somit endgultig. Tipp24 ist der Ansicht, dass die Tatigkeit von
Puntogioco24 S.r.l. keinen VerstolR gegen die oben genannten Bestimmungen darstellt, da Puntogio-

co24 S.r.l. keine Vermittlung von Lotterieprodukten betreibt, sondern von Lottospielern beauftragt



wird, fur selbige die Lottoscheine bei einer autorisierten Lottoannahmestelle abzugeben. Der Spielver-
trag kommt dabei direkt zwischen dem Lottospieler und der veranstaltenden Lotteriegesellschaft zu-
stande; Gewinnanspriche entstehen direkt in der Person des Lottospielers. Derzeit ist die Internetsei-
te von Puntogioco24 S.r.l. erneut und ohne Begriindung blockiert worden.

Die Blockade ist sowohl nach unserer Einschatzung als auch aufgrund des ergangenen Gerichtsur-
teils rechtswidrig. Auch bei einer dauerhaften Aufrechterhaltung der Blockade erwarten wir weder fr
die Umsatzerlése noch fur das Ergebnis negative Auswirkungen, da aufgrund der langen vorherge-
henden Blockade kein wesentlicher Beitrag von Puntogioco24 S.r.l. in die Umsatzerldsprognose von
Tipp24 eingeflossen ist und die Gesellschaft derzeit auch noch keine Gewinne erwirtschaftet. Aller-
dings wirde das sehr grof3e Potenzial, das der italienische Markt fur Tipp24 darstellt und das sich im
Geschéftsaufbau vor der Blockade bereits gezeigt hatte, langerfristig fur Tipp24 nicht mehr zuganglich
sein. Die bisher von Tipp24 bei Puntogioco24 S.r.l. getétigten Investitionen spiegeln sich im Wesentli-
chen in den kumulierten historischen Anlaufverlusten wider.

Am 28. Oktober 2008 hat die italienische staatliche Monopolbehérde AAMS der Tochtergesellschaft
Giochi24 S.r.l. der Tipp24 eine Konzession zur Veranstaltung und zum Vertrieb von Online-
Glucksspielen erteilt. Mit dieser Konzession ist es Tipp24 in Italien grundséatzlich méglich, alle staatlich
lizenzierten Glucksspielprodukte Italiens Gber das Internet zu vertreiben. Der konkrete Einsatz der
Konzession fiir Lotterieprodukte ist abhéngig von staatlicherseits zu erstellenden technischen Spezifi-

kationen, welche wir Anfang 2009 erwarten.
Betriebswirtschaftliche Risiken

* Finanzierungs- und Wahrungsrisiken

Der Konzern betreibt den Grof3teil seines Geschafts im Euroraum, daher ergibt sich fir das Kernge-
schaft kein Wahrungsrisiko. Bei der neu gegriindeten britischen Tochterfirma, deren Anteil am Kon-
zerngesamtgeschéaft noch sehr gering ist, besteht das Wahrungsrisiko nur gegentber dem britischen
Pfund. Dieses Risiko ist sehr begrenzt, da das operative Geschaft vorwiegend in Landeswahrung
stattfindet. Die Gewinnmarge der Tochtergesellschaft wird daher nicht von Wahrungsschwankungen
beeinflusst. Die ausléandischen Tochterunternehmen agieren in ihren Mérkten wirtschaftlich vollkom-
men selbststandig, was durch die eigenstandigen Geschaftsfihrungen zum Ausdruck kommt. Die in-
nerhalb des Konzerns getétigten Finanzierungen der Auslandsgesellschaften werden im Rahmen der

Uberwachung operativer Risiken kontrolliert.

» Risiken bei der Durchfihrung sehr groRer Entwicklun gsprojekte
Tipp24 investiert derzeit in die internationale Vereinheitlichung und Verbesserung ihrer Spielbetriebs-
software im Rahmen eines sehr groRen Entwicklungsprojekts, bei dem mehrere externe Partner in-
volviert sowie in erheblichem Mal} interne Ressourcen gebunden sind. Es besteht das Risiko, dass
dieses GroRRprojekt aufgrund seiner Komplexitat sowie aufgrund schneller wesentlicher Veranderun-
gen der Anforderungen insbesondere auch vor dem Hintergrund eines zumindest in Deutschland sehr

bewegten regulatorischen Umfelds, nicht im erwarteten Umfang, der erwarteten Qualitat und inner-



halb des erwarteten Investitionsumfangs beendet wird. Dies kénnte eine Teilwertberichtigung dieses
immateriellen Vermdgensgegenstands erforderlich machen, was wesentliche nachteilige Auswirkun-

gen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Tipp24 hatte.

Risiken aus Zahlungsverkehrsbeschrankungen
Es besteht das Risiko, dass Zahlungsverkehrsbeschrankungen hinsichtlich der weiteren Regulierung
des Glucksspielmarktes eingefuhrt werden kénnten. Dies hatte wesentliche nachteilige Auswirkungen

auf die Geschaftstatigkeit von Tipp24, wird von uns jedoch als eher unwahrscheinlich eingeschétzt.

Risiken aus Finanzanlagen

Tipp24 ist ausschlieBlich in Finanzanlagen mit Kapitalerhaltungsgarantie von verschiedenen deut-
schen Finanzinstituten investiert. Der weitaus Uberwiegende Teil ist dartber hinaus tber den Einla-
gensicherungsfonds zusatzlich vollstandig abgesichert. Sollte sich die globale Finanzkrise nochmals
verscharfen und die nationalen Sicherungssysteme der Banken sowie die von den fihrenden Indust-
riestaaten bereitgestellten Hilfspakete bei einem Zusammenbruch einzelner Finanzinstitute wider er-
warten nicht greifen, so konnte dies in der Folge zu einem Ausfall diverser oder auch aller Kreditinsti-
tute sowie samtlicher nationaler Sicherungssysteme fiihren. In einem solchen Szenario kdnnte der
Bestand unserer liquiden Mittel und Finanzanlagen teilweise oder ganzlich untergehen. Der Ausfall
einzelner Kreditinstitute bei gleichzeitigem Bestand der nationalen Sicherungssysteme konnte teilwei-
se oder génzlich zu einem Ausfall der aus unseren Finanzanlagen erwarteten Zinsertrage fuhren. Zu-
dem tragen die gehaltenen Finanzanlagen in geringem Umfang ein Zinsdnderungsrisiko. Beide Fakto-
ren erstrecken sich lediglich auf einen Teil der potenziellen Rendite, nicht aber auf die investierten An-

lagebetrage.

Risiken aus der Konjunkturentwicklung

Das Spielverhalten der Kunden von Tipp24 war bislang weitgehend unabhéngig von den konjunkturel-
len Schwankungen, die seit Aufnahme des Spielbetriebs im Jahr 2000 zu verzeichnen waren. Ein in-
folge der globalen Finanzkrise moglicher auRergewdhnlich starker konjunktureller Abschwung kénnte
dennoch negative Auswirkungen auf das Spielverhalten unserer Kunden und mithin auf die Vermo-

gens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Risiken aus wesentlichen Vertragen

Tipp24 hatte mit neun deutschen Landeslotteriegesellschaften Vertrage abgeschlossen, welche die
von Tipp24 betriebene Online-Vermittlung staatlich lizenzierter Lotterieprodukte, insbesondere die
Transaktionsabwicklung und die Hohe der fir die Vermittlungstatigkeit gezahlten Provisionen regeln.
Vier dieser Vertrage wurden seitens der jeweiligen Landeslotteriegesellschaften zum 31. Dezember
2008 gekiindigt. Es besteht ein erhebliches Risiko, dass auch die verbleibenden Vereinbarungen
kurzfristig gekindigt werden oder aber die Annahme von Spielscheinen unabhéngig von einer forma-
len Kundigung faktisch verweigert wird. Dies hétte zur Folge, dass auch der derzeit noch verbleibende
Teil des deutschen Geschéfts — die Abwicklung der Spielscheine aus Dauerauftragen, welche vor

dem 1. Januar 2009 beauftragt wurden — wegfallen wirde.



Risiken bei der Prozessierung des Spielbetriebs

Tipp24 ist zur Abwicklung der Spielvertrdge auf den Einsatz automatisierter Verfahren angewiesen, deren
Effizienz und Zuverléassigkeit wiederum von der Funktionalitat, Stabilitdt und Sicherheit der zugrunde lie-
genden technischen Infrastruktur abhangen. Die Funktionsfahigkeit der von uns eingesetzten Server und
die damit verbundene Hard- und Software-Infrastruktur sind fur die Geschéftstatigkeit von Tipp24 sowie

fir unsere Reputation und Attraktivitat gegentber Kunden von erheblicher Bedeutung.

Dem Ausfallrisiko aller fur den Spielbetrieb relevanten Komponenten (z. B. DB-Server, Applikationsserver,
Webserver, Firewall, Router) begegnen wir grundsatzlich entweder Gber redundant ausgelegte Systeme

oder Uber Wartungsvertrage mit entsprechend kurzen Reaktionszeiten.
Personalrisiken

Auch bei sorgfaltiger Auswahl und verantwortungsbewusster Fiihrung der Mitarbeiter kann nicht ausge-
schlossen werden, dass innerhalb einer kurzen Zeitspanne eine groRere Anzahl auch erfahrener Mitarbei-
ter das Unternehmen verlasst. Gleichzeitig konnte die Gewinnung neuer Mitarbeiter fur die vakanten Posi-
tionen zeitaufwendig und kostspielig sein. Trotz der von uns implementierten Vertretungsregelungen
koénnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von
Tipp24 haben. Wir wahlen neue Mitarbeiter, oft mit der Unterstiitzung von Personalberatern, sorgfaltig
aus. Gleichzeitig werden mit allen Angestellten regelmafig Verantwortlichkeiten, Ziele und wesentliche
Erfolgsparameter ihrer Tatigkeit besprochen. Die Erreichung dieser Ziele und Erfolgsparameter wird kon-
trolliert und den Mitarbeitern in regelméfigen Feedbackgesprachen kommuniziert. Dabei wird auch die
Mitarbeiterzufriedenheit abgefragt. Die Ergebnisse dieser Personalprozesse werten wir regelmafig aus

und wirken so ungewollten Trends entgegen.
Allgemeine Geschéftsrisiken

Tipp24 ist in den letzten Jahren erheblich gewachsen. Deshalb war und ist eine mit dem Wachstum Schritt
haltende Entwicklung und Weiterentwicklung angemessener interner Organisations- und Risikolberwa-
chungsstrukturen, die eine friihzeitige Erkennung von Fehlentwicklungen und Risiken erméglichen — ins-

besondere auch im IT-Bereich —, eine stédndige Herausforderung fir uns.

Wir planen fur die nachsten Jahre den Ausbau unserer Geschéftstatigkeit in neuen Méarkten und Produkt-
bereichen. Hierbei wird es auch in Zukunft eine Herausforderung bleiben, bestehende und neuartige Risi-
ken rechtzeitig zu identifizieren und richtig zu bewerten, sowie das bestehende Organisations- und Risi-

koliberwachungssystem angemessen und zeitnah weiterzuentwickeln.

Sollten sich in der fortlaufenden Praxis Licken oder Mangel des bestehenden Organisations- und Risiko-
Uberwachungssystems zeigen, oder sollte es uns nicht gelingen, im Zusammenhang mit der weiteren
Entwicklung der Tipp24-Gruppe zeitnah angemessene Strukturen und Systeme zu schaffen, kdnnte dies
unsere Fahigkeit einschranken, die Geschéafte erfolgreich zu fiihren sowie Risiken, Trends und Fehlent-

wicklungen rechtzeitig zu erkennen und zu steuern.



Gesamtaussage zur Risikosituation der Tipp24 AG

Wie jeder Marktteilnehmer unterliegt auch Tipp24 einigen Geschéaftsrisiken, die sich schon aus der blof3en
Teilnahme am Marktgeschehen ableiten. Einerseits sind die mit der konjunkturellen Entwicklung verbun-
denen Risiken eher allgemeiner Natur. Das Geféahrdungspotenzial kann durch eine entsprechende Positi-

onierung am Markt insgesamt abgemildert werden.

Andererseits existieren Risiken, die aus dem spezifischen Geschaftsmodell, dem regulatorischen Umfeld
und der geografischen Aufstellung eines Unternehmens resultieren. Tipp24 hat unter den gegebenen

Umstanden eine Konfiguration gefunden, die das Gesamtrisiko des Konzerns begrenzt.

Nach Bewertung der aktuell und zukunftig risikorelevanten Faktoren insbesondere der Risiken, die sich
aus der oben beschriebenen rechtlichen Lage im Hinblick auf eine mégliche vollstandige Einstellung des
derzeitigen Geschéfts in Deutschland ergeben, ist nach unserer Einschatzung der Bestand von Tipp24

aus folgenden Grinden nach wie vor nicht gefahrdet:

Die im GIuStV wesentlichen Beschrankungen fir unser Geschéft sind nach unserer Kenntnis in erhebli-
chem Mal3e EU-rechtswidrig und stehen dariiber hinaus auch noch in Konflikt mit Entscheidungen des
Bundeskartellamts. Daher gehen wir davon aus, dass sich solche Beschrankungen nicht nachhaltig

durchsetzen lassen.

Auch im Falle einer nachhaltig rechtskonformen Umsetzung des GIlUStV sehen wir keine Gefahrdung un-
seres Bestands. Tipp24 verfugt Gber die erforderlichen Fertigkeiten und Fahigkeiten, Uber die personellen
Ressourcen sowie Uber ausreichend finanzielle Mittel um eine erfolgreiche Verlagerung der Schwerpunkte
unserer Strategie auf die Entwicklung der Auslandsmarkte und auf die Diversifizierung des Produktportfo-
lios sowie weitere noch zu prifende unternehmerische Alternativen in Hinblick auf eine mittelfristig nach-

haltig profitable Fortfihrung des Geschafts umzusetzen.



Prognosebericht
Ausrichtung der Tipp24 AG

Insgesamt plant Tipp24 in Deutschland die Klarung der rechtlichen und politischen Rahmenbedingungen
fur inr Geschaftsmodell durch konsequente Ausnutzung der zur Verfiigung stehenden Rechtsmittel sowie
durch die Fortsetzung der politischen Lobbyarbeit herbeizufiihren. Darliber hinaus beabsichtigen wir, un-
sere Aktivitaten im Bereich der Geschicklichkeitsspiele auszuweiten sowie unsere Wachstumsstrategie im

europaischen Ausland konsequent fortzufiihren.

Erwartete wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaft

Die Wirtschaftforschungsinstitute erwarten fir 2009 einen schweren Einbruch der Weltkonjunktur. Die Si-
tuation an den Finanzmarkten wird sich ungeachtet der vielfaltigen staatlichen Programme zur Stiitzung
des Finanzsektors nur sehr langsam entspannen. Die in jingster Vergangenheit verabschiedeten finanz-
politischen Konjunkturpakete kdnnen den Produktionseinbruch nur dampfen. Die Fruhindikatoren deuten
sowohl in den USA als auch in Europa darauf hin, dass der Abschwung sich in den kommenden Monaten
weiter verstarkt.

Das reale Bruttoinlandsprodukt gibt nachfragebedingt 2009 sowohl im Euroraum als auch im Vereinigten
Koénigreich um tber 2 % nach. Exporte, Ausrustungsinvestitionen und Wohnungsbau werden signifikant
zuriickgehen, die Finanzierungsbedingungen bleiben zumindest vorerst schlecht. Der private Konsum
durfte die Konjunktur hingegen stiitzen: Auch wenn die Arbeitslosigkeit steigt, wird die sinkende Inflation
zu einem leichten realen Anstieg der verfugbaren Einkommen fihren. Mit voraussichtlich 0,4 % wird die
Zuwachsrate der Weltproduktion voraussichtlich noch niedriger ausfallen als im Rezessionsjahr 1982. Die
gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung wird 2009 weltweit stark abnehmen, der Preisauftrieb sich in
den meisten Landern deutlich abschwéchen. Obwohl die Prognose-Unsicherheit zurzeit ungewdhnlich

hoch ist, wird flr 2010 allgemein eine sanfte Belebung der Weltwirtschaft erwartet.

Fiur Deutschland wird ein Ruckgang des Bruttoinlandsprodukts um 2,7 % angenommen, die Zahl der Ar-
beitslosen soll bis Ende 2009 um 750.000 zunehmen, die Arbeitslosenquote auf 8,8 % ansteigen. Die In-
flationsrate wird deutlich sinken. Unter der Voraussetzung, dass sich die Finanzkrise in der Zwischenzeit
entspannt, wird fir Deutschland im Jahr 2010 eine allm&hliche Stabilisierung der Konjunktur erwartet: Die
Exporte steigen wieder, die Absatzaussichten hellen sich auf, das reale BIP soll in der zweiten Jahreshalf-

te wieder leicht zunehmen.

Branche
Die européischen Lotterieméarkte, insbesondere Deutschland, befinden sich derzeit in einer intensiven po-
litischen und rechtlichen Diskussion um die zukiinftigen regulatorischen Rahmenbedingungen. In diesem

Umfeld ist das Risiko erheblicher zusatzlicher Beschrankungen dieser Méarkte, insbesondere im Online-



Bereich, ebenso wie die Chance auf erste Schritte zur Offnung der Markte durch Deregulierung auf euro-

paischer Ebene gestiegen.

Erwartete Ertragslage
Vor dem Hintergrund der erheblichen rechtlichen Unsicherheiten in unserem bisherigen Kernmarkt

Deutschland ist uns eine verlassliche Umsatz- und Ertragsprognose nicht moglich.

Wir gehen davon aus, dass wir nach Abschluss der derzeitigen Umbruchphase der européischen Lotte-
riemarkte wieder an die historisch belegten mittelfristigen Wachstumsziele — jahrliche Steigerung des Um-

satzes von 30 % und Uberproportionale Steigerung des EBIT — anknipfen kénnen.

Erwartete Finanzlage
Unsere Eigenkapitalquote wollen wir langfristig durch folgende MaRnahmen senken: Erweiterung des Ge-
schéafts und damit des Fremdkapitals aus Spielbetrieb, den teilweisen Austausch von Eigenkapital durch

zinstragendes Fremdkapital und Ausschittung von Dividenden.

Wir planen, unsere Investitionstatigkeit 2009 auf dem Niveau des Jahres 2008 zu halten. Insbesondere
wollen wir die Internationalisierung und Verbesserung der Spielbetriebsoftware fortsetzen. Dartiber hinaus
setzen wir unsere laufenden Investitionen mit dem Ziel, die Leistungsfahigkeit unserer Spielsysteme kon-
tinuierlich zu erhdhen, die Sicherheitssysteme sowie die eingesetzte Software regelmafig zu aktualisieren

und veraltete Hardware auszutauschen, fort.

Chancen

Wir halten es fur weniger wahrscheinlich, dass die Politik im Ergebnis der oben beschriebenen Diskussio-
nen der rechtlichen Rahmenbedingungen wider geltenden Rechts und politische Vernunft den Wachs-
tumsmarkt der Online-Vermittlung von Lotterien nachhaltig beschrédnken kénnen wird. Aus den verschie-
denen, in der jingeren Vergangenheit ergangenen gerichtlichen Entscheidungen des Bundeskartellamts,
verschiedener einstweiliger Entscheidungen an deutschen Verwaltungsgerichten und der ersten Hauptsa-
che-Entscheidung zur Lotterievermittlung vom Verwaltungsgericht Berlin mit Verweis auf européaisches
Recht — sowie aus erganzenden Regelungen und offiziellen AuRerungen auf europaischer Ebene kénnten
sich dartiber hinaus mittelfristig deregulierende Schritte ergeben, die mittelbar oder unmittelbar auch den
Lotteriebereich betreffen. Davon kdnnte Tipp24 als international aufgestelltes Unternehmen Gberproporti-
onal profitieren: Insbesondere wiirde dies unseren Kunden den Zugang zu weiteren hochattraktiven Pro-
dukten aus dem jeweiligen europaischen Ausland eréffnen und Tipp24 den Eintritt mit bestehenden Pro-

dukten in neue Markte ermdglichen.
Gesamtaussage

Der GIUStV begrindet das Risiko einer zumindest mittelfristigen erheblichen Stérung bis hin zur géanzli-

chen Untersagung des derzeitigen Geschaftsmodells in Deutschland beginnend mit dem 1. Januar 2009.
Zudem besteht vor dem Hintergrund der aktuellen globalen Finanz- und Wirtschaftskrise das Risiko einer
beispiellosen und mithin auch die Lotterieméarkte betreffenden Konjunkturschwéche. Beide Faktoren kon-

nen die Lage des Unternehmens zumindest temporar erheblich negativ beeinflussen. Der Vorstand sieht



gleichzeitig die Chance einer mittelfristig nachhaltig giinstigen kiinftigen Geschéftsentwicklung. Tipp24
bewegt sich in sehr dynamischen européischen Online-Lotterieméarkten, die nachhaltig groRes Wachs-
tumspotenzial aufweisen. Darliber hinaus ergeben sich zusatzliche Expansionschancen aus dem Eintritt
in neue Markte sowie aus der Diversifizierung des Produktportfolios. Zudem gibt es zusatzliche Chancen
durch die mdégliche Einleitung eines Deregulierungsprozesses der europaischen Lotterieméarkte. Tipp24 ist

ausgezeichnet positioniert, um diese hervorragenden Potenziale aktiv auszuschopfen.

Hamburg, 20. Februar 2009

Jens Schumann Dr. Hans Cornehl Marcus Geif3 Petra von Strombeck



Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter
Einbeziehung der Buchfilhrung und den Lagebericht der Tipp24 AG, Hamburg, fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2008 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und (iber den Lagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung vorgenommen. Da-
nach ist die Prifung so zu planen und durchzuflihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf die Dar-
stellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfilhrung und
durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und (ber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Er-
wartungen Uber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahres-
abschluss und Lagebericht (iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Be-
urteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.



Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geflihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buch-
fuhrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Hamburg, 20. Februar 2009

Ernst & Young AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Klimmer Hoyer
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



Bilanzeid

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemalindemvandenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Einzelabschluss ein den tatsaehligkerhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz-, und Ertragslage der Tipp24vatnittelt und im Lagebericht der Ge-
schéaftsverlauf einschliel3lich des Geschaftsergebsaiand die Lage der Tipp24 AG so dargestellt
ist, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen eilpndes Bild vermittelt wird, sowie die we-
sentlichen Chancen und Risiken der voraussichtli¢br@wicklung der Tipp24 AG beschrieben

sind.

Der Vorstand

)— I+ Gal

Jens Schumann Dr. Hans Cornehl Marcus GeilRPetra von Strombeck



