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INIVIER
DIGITALER

Bereits in den letzten Jahren haben Ver-
lagshauser und TV-Sender vermehrt auf
Online-Beteiligungen aufderhalb ihres
direkten Kerngeschaftes gesetzt. Bei sinken-
den Nutzerzahlen und geringeren Werbe-
einnahmen in den traditionellen Formaten
sollen neue Perspektiven erschlossen

werden. Dieser Trend hat sich fortgesetzt.
In 2012 haben fast alle Unternehmen ihre
Digitalportfolios gegeniiber dem Vorjahr
weiter ausgebaut.

Die Aktivitdten im vergangenen Jahr
lassen sich in eine Reihe von Kernaus-
sagen verdichten:

1. Die Transformationsdynamik ist ungebro-
chen, allerdings hat die Zuwachsrate bei
der Anzahl an Portfolioaktivitdten abge-
nommen

. E-Commerce bleibt ein Dauerbrenner

. Finanzinvestoren haben sich als Partner
fir weiteres Wachstum etabliert

. Internationale Investments spielen eine
zunehmende Rolle

. Die Investitionsstrategien der einzelnen
Verlage und TV-Sender sind sehr unter-
schiedlich: wahrend die einen den Ein-
stieg in reife Geschdfte mit stabilen Ertra-
gen suchen, setzen die anderen auf Friih-
phasen-Investments mit hdherem Risiko

. Das neue Standbein Digital ist reifer ge-
worden — bei vielen Geschaften nehmen
die Wachstumsraten ab und der Wettbe-
werb zu, die Margen sinken.

Seit 2007 untersucht OC&C die Entwicklung
der Online-Aktivitaten der grofRen Zeitungs-
und Zeitschriften-Verlagshduser sowie der
privaten Fernsehsender-Gruppen auf dem
deutschen Markt. Hierbei werden alle Betei-
ligungen und Investitionen aufgenommen,
die Verleger und TV-Sender im digitalen Be-
reich getatigt haben und die keinen direk-
ten Bezug zum Print- bzw. TV-Kerngeschaft
besitzen. Die Begriffe ,Beteiligung® und

Jnvestition“ beschranken sich im Folgenden

nicht allein auf formalrechtliche Beteiligungs-
verhaltnisse, sondern schlieften ausgewdhl-
te Eigengriindungen und vereinzelte weitere
Online-Aktivitaten mit ein. Selektiv werden
auch internationale Aktivitdten erfasst —
diese werden jedoch nicht in die quantitati-
ven Auswertungen einbezogen.
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5% mehr Beteiligungen per Saldo — das

ihr digitales Portfolio z.T. deutlich ausge-

teiligungen dazugewonnen.

Nicht-markenbezogener Bestand an Online-Aktivitdten, Deutschland,
2009 - 20122, Stand August 2012

Neben dem beliebtesten Format E-Com-
ist die Bilanz der nicht-markenbezogenen merce haben insbesondere Rubriken und
Online-Investitionen von klassischen Medi-  Ad Networks/Marketing Support Services
enunternehmen in 2012 gegeniiber 20113, zugelegt. Dies zeigt ein hohes Interesse an
Haben im Vorjahr noch alle Unternehmen Formaten, flir deren Monetarisierung es
klare und erprobte Modelle gibt. Leicht
baut, waren die betrachteten Unternehmen  verloren haben Communities — die Mone-
dieses Jahr zuriickhaltender. Zwar befindet  tarisierung ist noch weniger ausgereift

sich die Anzahl der Beteiligungen mit 346 und die Mdrkte sind weitestgehend verteilt:
auf dem Hochststand seit Beginn der Studie  Facebook hat sich als grofes Freunde-

vor 5 Jahren, doch mit netto 15 neuen Be- Netzwerk durchgesetzt, Twitter wird fiir
teiligungen ist das Wachstum deutlich ver-  Kurznachrichten genutzt, Xing und LinkedIn
haltener als im Vorjahr: 2011 hatten die Un-  sind auf Geschdftskontakte spezialisiert
ternehmen noch insgesamt 50 Online-Be- und z.B. Chefkoch.de ist erste Anlaufstelle
flir Rezepte. Flir die meisten Interessensla-
gen gibt es so bereits Community-Angebote.

Anzahl
+5%
.
+18 0/0 331 346
281
259
2009 2010 2011 2012 (31.08.)

1. Betrachtete Medienunternehmen: Axel Springer, Burda, G+J, Georg von Holtzbrinck, Madsack,
ProSiebenSat.1, RTL Gruppe, DuMont Schauberg

2. Doppelzdhlung von Unternehmen, an denen mehrere Medienhduser beteiligt sind (z. B. AdAudience)

3. Die Methodik fiir die Untersuchung von Beteiligungen hat sich gegeniiber den Vorjahren leicht verandert, z.B. in Bezug
auf die Zuordnung zu einzelnen Kategorien. Vor diesem Hintergrund wurden die Vorjahreszahlen geringfligig angepasst
und stimmen nicht eins zu eins mit den Vorjahrespublikationen tiberein.

Quelle: Web-Recherche; Unternehmensangaben; OC&C-Analyse
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VERHALTENES
WACHSTUM

Insgesamt weniger Aktivitat,
aber Einzelne sehr aktiv

Dass die traditionellen Medienunternehmen
zurzeit neben Neuinvestments auch die
Justierung ihrer Portfolios im Fokus haben,
zeigt sich auch auf Einzelunternehmense-
bene. Nur eins von acht Unternehmen, Pro-
SiebenSat.1, hatte im letzten Jahr mehr als
4 Nettozuwdchse zu verzeichnen, im Gegen-
satz zu 5 Unternehmen im Jahr zuvor.

Fir die grofsten Bewegungen bei Online-
Aktivitdten insgesamt ist, wie bereits im letz-
ten Jahr, die Verlagsgruppe Georg von Holtz-
brinck verantwortlich. Anders als in 2011
baut der Verlag sein digitales Portfolio aller-
dings nicht weiter aus, sondern verringert
die Anzahl an Beteiligungen bei 7 Zugdngen
und 11 Abgangen um 4. Alle anderen Medi-
enunternehmen verzeichnen gegeniiber
dem Vorjahr Netto-Zuwdchse oder, im Fall
von DuMont Schauberg, halten die Anzahl
an Beteiligungen konstant.

Der grofte Zuwachs geht auf das Konto der
TV-Sendergruppe ProSiebenSat.1, die ihr
Portfolio von 15 auf 21 Beteiligungen aus-
weitet. Damit halt sie im Vergleich weiterhin
die geringste Anzahl an Online-Geschaften,
wahrend Holtzbrinck trotz der leichten
Portfolio-Verkleinerung nach wie vor ber
die meisten Beteiligungen, insgesamt 101,
verfiigt. Nicht enthalten sind in dieser Be-
trachtung die ca. 20-30 Media-for-Equity
bzw. Media-for-Revenue ,Investments” von
ProSiebenSat.1.

Madsack ist nach Zurtickhaltung im Vorjahr
deutlich aktiver. Nach nur 3 Transaktionen
in 2010/2011 kam der Verlag auf 15 Trans-
aktionen in 2011/2012, davon 6 Ab- und 9
Zugdnge. Interessant ist insbesondere der
Einstieg bei Immonet, zuvor eine 100 %ige
Beteiligung von Axel Springer. Das Immo-
bilienportal kann damit seine Reichweite in
den Madsack-Verbreitungsgebieten wie z.B.
Niedersachsen, Hessen, Brandenburg oder
Sachsen ausweiten.

Die abnehmende Beteiligungsdynamik
in den Medienportfolios aus der OC&C-
Analyse findet seine Entsprechung auch
in einer insgesamt geringeren Transak-
tionsaktivitat im deutschen Internet-
und Mediensektor fiir 2011/2012. Diese
ist z.B. in der Transaktionsdatenbank
mergermarket reflektiert. Im Unter-
schied zur OC&C-Studie erfasst merger-
market nur Transaktionen ab einer be-
stimmten GréRenordnung und aufer-
dem auch Deals im nicht-digitalen tra-
ditionellen Geschaft — die abnehmende
Portfoliodynamik zeigt sich allerdings
auch hier deutlich.

Laut mergermarket zeigt der deutsche
Internet- und Mediensektor eine um
15% niedrigere Zahl an Transaktion im
Vergleich zu 2010/2011. Der Wert der
berlicksichtigten abgeschlossenen Deals
wiederum ist um mehr als die Halfte
von 5,6 Mrd. € auf 2,3 Mrd. € gesunken.
Diese Werte sind allerdings mit Vorsicht
zu betrachten, da bei mergermarket nur
flir ca. 50 % der Transaktionen Werte
veroffentlicht werden.

Transaktionen mit deutscher Beteiligung!, Industrien ,,Medien“ und
»Hinternet/E-Commerce*, 2008 - 20122

Anzahl
-15%
Riickgang sowohl fiir
»Medien“ als auch
71 Internet /E-Commerce*
60
48
37
08/09 09/10 10/11 11/12
n/a 4,0 5,6 2,3 Deal-Wert in Mrd. €3

1. Entweder Kaufer oder (Ibernahmeobjekt aus Deutschland
2. Zeitraum jeweils Juli bis Juni

3. Nur bei ca. 50% der Deals verdffentlicht

Quelle: Mergermarket; OC&C-Analyse

Transaktionen nach Unternehmen, Deutschland, 2011 - 20122, Stand August 2012

Anzahl

Transaktionen nach Zu- und Abgangen, 2011-2012

Unternehmen Abgang

Madsack (inkl. Media Lab)

Burda

Georg von Holtzbrinck

ProSiebenSat. 1!

Axel Springer

DuMont Schauberg

Mediengruppe RTL

Gruner +Jahr -1

1. Diverse Media-for-Equity-Beteiligungen nur einmal gezahlt

Zugang delta Anzahl

11-12 Ges. ‘12

+3 25
+3 62
-4 101
+6 21
+4 43
0 32
+2 31
+1 31

2. Doppelzahlung von Unternehmen, an denen mehrere Medienhduser beteiligt sind (z. B. AdAudience)

Quelle: Web-Recherche; Unternehmensangaben; OC&C-Analyse

0C&C-Insight Jenseits des Kerngeschafts 05



NEUE WEG
BESCHREITEN

Investments uber Tochter und
Partnerschaften mit Finanzinvestoren
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Rubriken-Offensive Axel Springer

Axel Springer
Digital Classifieds GmbH
(Griindung Marz 2012, Bewertung 1,25 Mrd. €)

Anteile an Firmen innerhalb der
Axel Springer Digital Classifieds GmbH

- Stepstone: Springer 100 %
« Seloger: Springer 98,7%
« Immonet: Springer 89 %,

Madsack 11%

Quelle: Unternehmensangaben; Web-Recherche; OC&C-Analyse

Als Vehikel fiir Transaktionen nutzen die
Medienunternehmen zunehmend ihre In-
vestment-Tochter, sofern vorhanden. So ist
Holtzbrinck Ventures fiir 12 von 18 Trans-
aktionen bei Holtzbrinck verantwortlich,
DuMont Ventures bei DuMont fiir alle 8
und Acton Capital, DLD Ventures und Bur-
da Digital Venture flir 4 von 11 bei Burda.
Bei den Investment-Tochtern der Verlage
sind teilweise auch institutionelle bzw. fi-
nanzorientierte Investoren beteiligt.

Griinde fiir Blindelung der
Rubrikenportale:

- Bessere Wachstumschancen in
Online-Rubrikenmadrkten
(organisch und M&A, v.a. auch
im Ausland)

+ Gute Kapitalausstattung durch
Aufnahme eines Investors

« Zusatzliches Know-how durch
Einbindung eines international
erfahrenen Finanzinvestors mit
Fokus auf Wachstumsmarkte

Immonet vorher zu 100 % bei Springer,
Madsack-Einstieg im Febh. 2012 —

Ziel: starkere Penetration in traditio-
nellen Madsack-Verbreitungsgebieten

Diesen Weg verfolgt auch die Axel Springer
AG: Gemeinsam mit dem Finanzinvestor
General Atlantic wurde die Axel Springer
Classifieds GmbH gegriindet, an der der Fi-
nanzinvestor mit 30 % beteiligt ist. In dieser
Gesellschaft sind die hisherigen Rubriken-
Aktivitdten wie z.B. Immonet, Stepstone und
das franzosische SeLoger gebiindelt. Ziel
der Partnerschaft mit General Atlantic ist,
sowohl die Kapitalausstattung als auch das
internationale M&A-Know-how zu starken.

Seit Griindung der Gesellschaft hat Springer
weitere strategische Kaufe von reifen Unter-
nehmen getatigt: Im April wurde der fiih-
rende Stellenanbieter in Grofbritannien,
Totaljobs, flir 132 Mio. Euro erworben, im
August das in Deutschland fiihrende Stddte-
portal mit hohem Fokus auf Rubriken,
MeineStadt.de, firr in der Presse kolportier-
te 50 Mio. Euro.

Akquisitionen im Rubrikenmarkt

Unter dem Dach von
»Axel Springer Digital Classifieds”

« April 2012: Kauf der britischen
Totaljobs-Gruppe flir 132 Mio.€ —
Springer damit grofster Online-
Stellenanbieter in Grolbritannien

« August 2012: Kauf von
meinestadt.de (Betreiber Allesklar.
com AG) von der Griinderfamilie
Stegger und Holtzbrinck

In Osteuropa (Ringier Axel Springer):

- Januar 2012: Kauf von Nektretine.rs
(Serbien, Immo-Rubriken)

« Februar 2012: Kauf von Mojauto.rs
(Serbien, Kfz-Rubriken)
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DIE
INTERESSANTESTEN
FORNMATE
UND INHALTE

Veranderung der Aktivitdaten je Kategorie, Deutschland, 2011 - 20122, Stand August 2012

Anzahl
Gesamt A Gesamt A
Kategorie Abgang Zugang 2011-2012 Ges. 2012
Communities und
Commerce/ +8 03
Marktplitze Gamlng mit weniger
Ad Networks / Marke- o oy e
ting Support Services *5 34 Aktivitat
Rubriken +3 40
Verzeichnisse / 2 17 Betrachtet man die verschiedenen Forma- Ein weiteres Wachstumsformat sind Ad Eine leicht negative Bilanz zeigt sich bei
(Lokale) Suche te, in die investiert wird, liegt das grofte Networks bzw. Marketing Support Services.  den Formaten Communities, Ratgeber und
Interesse nach wie vor auf E-Commerce AdAudience ist hier nur ein Beispiel. Mit Games. Sind B2C-Communities in der Be-
Content +1 65 und Marktpldtzen (siehe auch Exkurs: Ausnahme von Holtzbrinck und RTL haben volkerung auch beliebt, scheint das primar
Wachstumsfeld E-Commerce). Insgesamt alle Medienunternehmen ihre Portfolios werbefinanzierte Format in diesem Jahr kei-
. halten die Medienunternehmen allein in auf diesem Gebiet ausgebaut. Mit insge- ne grofken zusatzlichen Maglichkeiten fir
Communities -2 34 diesem Bereich 93 Beteiligungen, und die ~ samt 34 Online-Beteiligungen liegt das Verlage und Sender zu bieten. Das Interes-
] Nachfrage hat ihren Héhepunkt noch nicht  Format mittlerweile auf dem 4. Platz der se der Sender an Games und Entertainment
Technical Support & +1 15 {iberschritten. Mit 17 Zugdngen und 9 Ab-  gefragtesten Formate nach Anzahl Beteili-  stellt sich unterschiedlich dar: RTL ist hier
Platforms gangen wird weiterhin aufgestockt, wenn gungen, hinter E-Commerce, Content und im letzten Jahr inaktiv geblieben, wahrend
Games/ auch mit 15 Zugdngen netto in geringerem Rubriken, gleichauf mit Communities. sich ProSiebenSat.1 als Partner fiir aus-
Entertainment 1 20 Mafe als im Vorjahr. Besonders aktiv: Axel gewdhlte Sony Online Games (z.B. DC Uni-
Springer und Burda, die beide im E-Com- verse, EverQuest, StarWars) positioniert.
Ratgeber/ 2 28 merce-Bereich aufgebaut haben, ohne

Bewertung/Services

parallel zu bereinigen oder zu verkaufen.

1. Betrachtete Medienunternehmen: Axel Springer, Burda, G+J, Georg von Holtzbrinck, Madsack, ProSiebenSat.1, RTL Gruppe, DuMont Schauberg
2. Doppelzahlung von Unternehmen, an denen mehrere Medienhduser beteiligt sind (z. B. AdAudience)
Quelle: Web-Recherche; Unternehmensangaben; OC&C-Analyse
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Hinsichtlich Strategie und Zielsetzung des
Marktangangs gehen die Medienunterneh-
men sehr unterschiedlich vor: Zwei sehr
kontrdre Philosophien sind bei Axel Springer
und GvH/Holtzbrinck Ventures zu beobach-
ten. Wahrend Springer vornehmlich in eta-
blierte Unternehmen investiert und somit
eher geringes Risiko eingeht, nimmt Holtz-
brinck Ventures hohere Risiken mit Investi-
tionen in junge Start-ups in Kauf.

Springers Ansatz zeigt sich auch in der Um-
setzung seiner Online-Offensive in Bezug
auf Rubriken, zum einen durch den Kauf
von etablierten Unternehmen wie die Total-
jobs-Gruppe, zum anderen aber auch in
der Weiterentwicklung bestehender Port-
foliounternehmen: Die Miteinbeziehung von
Madsack bei Immonet ist ein relativ siche-
rer Weg, starkere Penetration in Madsack-
Kerngebieten zu erlangen.

Neben Online-Rubriken hat Springer den
E-Commerce-Bereich weiter verstarkt. Auch
hier zeigt sich die Philosophie, auf bereits
erprobte Konzepte zu setzen. Fir ca. 40 Mio.
Euro erwarb Springer eine Mehrheitsbetei-
ligung an Visual Meta, einem Betreiber von
Meta-Shoppingseiten in Deutschland (,La-
denZeile") und zehn weiteren europdischen
Landern (,ShopAlike®). Das Affiliate-Ge-
schaftsmodell ist bereits erprobt und kann
eine gute Vernetzung im Markt vorweisen.

10 OC&C-Insight Jenseits des Kerngeschdfts

KONTRARE
STRATEGIEN BEI
MARKTANGANG

Im Gegensatz dazu steht z.B. der Verlag
Georg von Holtzbrinck mit seiner Vorge-
hensweise, insbesondere getrieben durch
den Investmentarm Holtzbrinck Ventures.
Zwei Drittel der Transaktionen des letzten
Jahres (12 von 18) gehen dabei auf das Kon-
to von Holtzbrinck Ventures, das sich als
Investor in frithen Phasen, oftmals auch
gemeinsam mit Rocket Internet, dem Inku-
bator der Samwer-Briider, engagiert. Die
Logik hinter der Investment-Philosophie
solcher Venture Gesellschaften ist oft stark
oder sogar rein finanzorientiert — das
Modell lebt meist von guten ,,Exits®, weni-
ger davon, die Unternehmen langfristig zu
halten.

Nettozuwachs Beteiligungen vs. Anzahl Transaktionen, Deutschland, 2009 -2012, Stand August 2012

Anzahl

Nettozuwachs 2009 -2012
(Anzahl Beteiligungen)

20 Axel Springer
15

Mediengruppe RTL

DuMont Schauberg Verlagsgruppe Georg von Holtzbrinck
10 . Gruner +Jahr
ProSiebenSat.1!
Burda
Madsack (inkl. Media Lab)

0

Anzahl Transaktionen

0 20 40 60

1. Diverse Media-for-Equity-Beteiligungen nur einmal gezdhlt
Quelle: Web-Recherche, Unternehmensangaben, OC&C-Analyse
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Bruttoumsatz E-Commerce nach Produktkategorie, Deutschland, 2006 - 2011

In Mrd. € CAGR CAGR
17,6 06-09  09-11

WACHSTUMSFELD
E-COMMERCE

3% 6%
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Auch wenn Springer und Holtzbrinck beim
Marktangang unterschiedliche Strategien
verfolgen, setzen sie beide auch auf das
Format E-Commerce: Springer beispielswei-
se mit LadenZeile und Holtzbrinck mit West-
wing. Damit liegen sie voll im Branchen-
Trend: Bei vier von acht Medienunterneh-
men machen E-Commerce-Formate den
groltten Anteil an Beteiligungen aus, insbe-
sondere Burda ist hier sehr aktiv. Lediglich
Gruner +Jahr hat bei einem 10 %-Anteil sei-
nen Schwerpunkt anders gelegt.

Damit tragen die Medienunternehmen sig-
nifikant zum Wachstum der E-Commerce-
Umsadtze bei, die in Deutschland seit 2009
durchschnittlich 16 % pro Jahr zugelegt ha-
ben. Dieses hohe Wachstum konnte erzielt
werden, obwohl E-Commerce bereits in den
Vorjahren stark dazu gewonnen hatte. In Be-
zug auf die am stdrksten wachsenden Pro-
duktkategorien sind allerdings leichte Ver-
schiebungen zu beobachten. Die Dynamik
in den Segmenten Bekleidung, Textilien und
Schuhe schwdcht sich im Vergleich zu den
Vorjahren etwas ab (18 % Wachstumsrate
p.a. zwischen 2009 und 2012 verglichen mit
36 % p.a. zwischen 2006 und 2009), ob-
gleich das Wachstum im Vergleich zu den an-
deren Produktkategorien nach wie vor hoch
ist. Das Online-Geschaft mit Mébeln und
Dekoartikel mit zuletzt 6% Wachstum p.a.
entwickelt sich noch unterdurchschnittlich.

Die unterdurchschnittliche Wachstumsrate
bei M6beln und Dekoartikeln erlaubt aller-
dings nicht den Riickschluss, dass dieses
Segment auf mangelndes Interesse der In-
vestoren stofst. Im letzten Jahr gab es eini-
ges an Bewegungen und Investitionen so-
wohl in Deutschland als auch in den USA,
insbesondere im Bereich der Shopping-Clubs
mit Fokus auf preiswerten Designer-Mdbeln.

Das Konzept von Shopping-Clubs basiert auf
einer Beschrankung des Zugangs, der nur
auf Einladung von ,Freunden® erfolgt. Die
Angebote zu aggressiven Preisen stehen
nur fiir einen begrenzten Zeitraum zur Ver-
fligung, was Interessenten kurzfristig zum
Kauf verleiten soll — aus Angst, nach Ablauf
der Frist das Produkt nur zu einem hoheren

Preis erwerben zu kénnen, wenn (iberhaupt.

Deutschland orientiert sich dabei an Ge-
schaftsmodellen aus dem amerikanischen
Raum: Zahlreiche Neugriindungen sind
mehr oder weniger Kopien von US-Plattfor-
men. Insgesamt haben junge Unternehmen
von einer Vielzahl an Finanzierungsrunden
im zweistelligen Millionenbereich profitiert.

Ein weiterer Trend innerhalb des E-Com-
merce ist Abo-Commerce. Auch Sites aus
dem Abo-Commerce sind geschlossene
Shopping-Communities: Nach Anmeldung
erhalt der Kunde beispielsweise monatlich
ein neues Packchen mit Artikeln. Daflir
wird ebenfalls monatlich ein bestimmter
Betrag abgebucht, z.B. 10 Euro fiir Kosme-
tikartikel. Der amerikanische Vorreiter,
Birchbox, wurde im Herbst 2010 gegriindet,
einer der deutschen Nachahmer, Glossybox
von Rocket Internet und Holtzbrinck Ven-
tures, folgte bereits im Mdrz 2011. Auch
Douglas hat das Prinzip ibernommen und
ist mit der ,,Box of Beauty“ am Markt.

Weitere!

DIY/Garten

Medikamente / Drogerieartikel
Mobel / Dekoartikel

Medien, Bild-, Tontrager

ffffffffffff 1,8 6,6
Unterhaltungselektronik / E-Artikel 1,6 e 4 58
———————————— 36 '
2,6
Bekleidung/ Textilien / Schuhe 19
2006 2007 2008 2009 2010 2011
1. Haushaltswaren, Spielwaren, Lebensmittel, Tierbedarf, u.a.
Quelle: Euromonitor, OC&C-Analyse
Ubersicht Unternehmen ,,Mébel und Wohnaccessoires*
Nur Online Pure-Plays (Deutsche Griindungen, US-Originale)
2009 2010 2011 2012
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 /Q2/Q3 Q4 Q1 Q2 Q3|04 Q1 Q @3
Shopping-Clubs One Kings Lane é é
Fokus ,,Hochwertige
Wohnaccessoires* -
Westwing ,Original* @
aus den
USA
Shopping-Clubs Fab é é é
Fokus ,,Preiswerte
Designer-Mébel“ )
Casacanda Ubernahme
durch Fab.com
Bamarang Einstellung/ Integra-
tion in Westwing
Monoqi é
Flavs
Nicht-Shopping- Fashion4Home é
Clubs
Home24 Bis Anfang 2012 é

Quelle: Unternehmensangaben; Web-Recherche; OC&C-Analyse

»Moebelprofi.de*

Geschdft beendet

é Finanzierungsrunde in Mio. €

36% 18%

Investoren (Auswahl)

Tiger Global Management

Holtzbrinck, Rocket

Atomico,
Andreessen Horowitz

Springstar

Holtzbrinck, Rocket

Atlantic Ventures,
Hasso Plattner

Management

Holtzbrinck, Acton/Burda

Holtzbrinck, Rocket

Rocket beteiligt
bis Finanzierung
im Juli 2012
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WACHSTUM UBER
DEUTSCHLAND
HINAUS

Internationale Prdsenz ausgewahlter Online-Angebote, Stand August 2012

Westwing ,‘.'-"‘J? ; TINO Zalando
Rocket, Holtzbrinck u.a. if% \\’EST\\INQ

Rocket, Holtzbrinck u.a.

» zalando

Bei der Wahl der passenden Beteiligung
spielt mittlerweile nicht mehr nur das prog-
nostizierte Potenzial fiir Deutschland eine
Rolle. Wer wirklich erfolgreich sein will, ver-
sucht ein Format zu finden, das ohne grolse
Anpassung auch ins Ausland getragen wer-
den kann. Zalando und der M&bel-Shopping-
Club Westwing von Holtzbrinck Ventures und
Rocket Internet sind beispielsweise in 12
bzw. in 14 Landern aktiv—und das im Falle
von Westwing bereits ein Jahr nach Griin-
dung.

Axel Springer treibt die Internationalisie-
rung seines Rubriken-Geschdfts durch die
neu gegriindete Axel Springer Digital Clas-
sifieds voran. Uber die neue Gesellschaft
wurden bereits Rubriken-Mdrkte in Grofsbri-
tannien gekauft; auch in Serbien und Polen
haben Akquisitionen stattgefunden, in bei-
den Fdllen Giber das Joint Venture Ringier
Axel Springer.

Burda breitet sich insbesondere in West-
Europa weiter aus. Uber die Tomorrow
Focus AG beteiligt es sich zu 55% an dem
niederlandischen Online-Reisebiiro Tjingo
und fiihrt die Marke ,,HolidayCheck* in den
Niederlanden ein. Dabei nutzt der Verlag
flir seine holldandische Seite die bereits
bestehenden Bewertungen deutscher User
uber niederldndische Unterkiinfte. Zusdtz-
lich hat Burda 51 % von Webassets B.V. ge-
kauft, das unter anderem das grofste nie-
derlandische Hotel- und Reisebewertungs-
portal Zoover betreibt. Abgesehen vom
direkten Nutzen der internationalen Aus-
weitung erhofft sich Burda, vom engen
Technologieaustausch zwischen Webassets
und Tjingo/Tomorrow Focus zu profitieren.
Im August 2012 hat Burda seine Arme noch
Richtung Frankreich gestreckt und einen
55%-Anteil am franzésischen Online-
Reisebliro ecotour.com (RPC Voyage SAS)
ubernommen.

HolidayCheck H0|id ayCheck.de Stepstone

—— Axel Springer

Burda (Tomorrow Focus)

StepStone2

g
of

Anzahl Mdrkte insgesamt: 13 Markteintritt: 2003 Anzahl Mdrkte insgesamt: 11 Markteintritt: 1996

I Lander, in denen jeweilige Firma aktiv ist

Anzahl Mdrkte insgesamt: 14 Markteintritt: 2011 Anzahl Mdrkte insgesamt: 12 Markteintritt: 2008

Quelle: Unternehmensangaben; OC&C-Analyse
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NEUES
STANDBEIN
GEFESTIGT

Nicht nur in Bezug auf die Anzahl der Betei-
ligungen, auch in Bezug auf den Umsatzan-
teil haben die deutschen Verlage ihre Posi-
tion im digitalen Geschaft gestarkt. Vor al-
lem Hubert Burda und Axel Springer ziehen
einen signifikanten Anteil ihres Umsatzes
aus dem relativ jungen Geschaftsfeld. Burda
nahert sich sogar der 50 %-Marke, d.h. das
Unternehmen bewegt sich darauf zu, bald
die Halfte des Umsatzes mit seinen digitalen
Beteiligungen zu erwirtschaften. Dies ist
auch im internationalen Vergleich ein hoher
Wert: Von den betrachteten Verlagen hat
nur die Guardian Media Group mit 45% ei-
nen héheren digitalen Umsatzanteil.

Wichtig ist bei der Betrachtung, dass der
Umsatzanteil zwar ein wichtiger, aber nur
ein sehr grober Indikator fur die Bedeutung
des digitalen Geschadfts ist. Da die Geschafts-
modelle — und damit der Umsatz und die
damit verbundenen Margen — sehr unter-
schiedlich sind, hinkt der direkte Vergleich.

Ein Beispiel: Wahrend echte E-Commerce-
Handelsinvestments den kompletten Waren-
umsatz (bei meist eher niedrigen Margen)
in Gewinn- und Verlustrechnung ausweisen,
zeigen E-Commerce-Marktpldtze in der Re-
gel als Umsatz nur die Vermittlerprovision
(und darauf bezogen etwas hohere Margen).

Ein weiteres Beispiel: Das augenscheinlich
eher durchschnittliche Abschneiden von
Holtzbrinck in Bezug auf den digitalen Um-
satzanteil ist hier irrefiihrend. In den ange-
gebenen 9% ist nur das Geschaftsfeld ,,Di-
gitale Medien* beriicksichtigt, nicht aber das
Geschaftsfeld ,,Bildung und Wissenschaft,
das einen hohen digitalen Umsatzanteil halt.
Auch Minderheitsbeteiligungen sind in der
Aufstellung nicht berticksichtigt, damit fehlt
insbesondere Holtzbrinck Ventures, das wie
erwdhnt viele Initiativen von Holtzbrinck
blindelt und vorantreibt.

Digitaler Umsatzanteil am Gesamtumsatz, 2011

In %

Guardian Media Group Plc
Hubert Burda Media AG
Schibsted Media Group

Naspers

Axel Springer AG

New York Times Group

Ringier

Gannett

Tamedia

Verlagsgruppe Georg von Holtzbrinck
Agora

Mecom

Daily Mail and General Trust (DMGT)
Bauer Media Group

Lagadere Active

Channel 4

RCS

Trinity Mirror

Johnston Press

The Washington Post Company
Meredith

Quelle: Unternehmensangaben; OC&C-Analyse

Aber auch der Ergebnisbeitrag von Digital-
umsadtzen ist bei einigen Spielern bereits
relevant, wie beispielsweise Springer zeigt:
Der Anteil des Digital-Geschafts am Gesamt-
EBITDA betrug in 2010 17 %, in 2011 27 %
(verglichen mit einem Umsatzanteil von
30%) und im 1. Halbjahr von 2012 sogar
36%. Damit lag der Ergebnisbeitrag von
Digital zum ersten Mal iber dem Umsatzan-
teil, der 33% betrug — Tendenz steigend.

Ziel: 50 % digitaler
Umsatzanteil —
Zielerreichung

bis 2017 geplant

Nur Geschaftsfeld ,Digitale Medien* exklusive
« Geschaftsfeld ,Bildung und Wissenschaft*
mit hohem digitalen Umsatzanteil

 Minderheitsbeteiligungen

(insb. Holtzbrinck Ventures)
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NEUES GESCHAFT,
ALTE PROBLEME

Die Bdume wachsen nicht in den Himmel.

Dies gilt auch fiir die meisten Unternehmen,

die in den digitalen Medien agieren. In ,rei-

feren” und hart umkampften Marktsegmen-

ten, wie zum Beispiel der Performance-Ver-
marktung oder der Online-Reisevermittlung
haben einige Spieler eine Gréfe erreicht,

in der Wettbewerbsdruck gekoppelt mit
niedrigeren Marktwachstumsraten Spuren

in den Ergebniszahlen hinterlassen. Ein Blick
in die Segmentberichterstattungen von Axel
Springer und von Tomorrow Focus unter-
streicht dies. Sowohl das Segment Perfor-
mance-Marketing bei Springer (zu dem auch
die zanox AG gehort) als auch das Segment

18 0C&C-Insight Jenseits des Kerngeschafts

Transactions bei Tomorrow Focus (dem auch

Holidaycheck angehort) zeigen in 2011 riick-

ldufige Margen. Sicher spielen auch die In-
ternationalisierungsanstrengungen hierbei

eine Rolle, allerdings ist davon auszugehen,

dass insbesondere in den Heimatmadrkten
das Marktwachstum kleiner und der Wett-
bewerbsdruck gréfRer geworden ist. Damit
funktioniert Wachstum vermehrt auch durch
Verdrangung.

EBITDA-Marge Digitalgeschdfte, 1. HJ 2012 vs. 1. HJ 2011

In %

Axel Springer Tomorrow Focus (Burda)
Segment: Performance-Marketing Segment: Transactions

zanox-Gruppe inklusive der Affiliate-Netzwerke
Affiliate Window und M4N sowie eprofessional

-1,5%-Pkt.
1. HJ 2011 1. HJ 2012

Quelle: Finanzberichte; 0C&C-Analyse

Holidaycheck (inklusive Auslandsbeteili-
gungen), ElitePartner.de, Jameda.de

-6,2 %-Pkt.

1. HJ 2011

1. HJ 2012

Die digitale Transformation schreitet voran.
Unterschiedliche Strategien und Strukturen
kristallisieren sich immer starker heraus.
»,Die* eine richtige Strategie gibt es wie
immer nicht — zu unterschiedlich sind die
Voraussetzungen und die unternehmerischen
Visionen der Beteiligten. Unzweifelhaft ist,
dass das Thema von so grofRer Bedeutung fiir
TV-Sender und Verlage ist und bleibt, dass
ihm im Rahmen der Entwicklung der eigenen
Strategie hinreichend Aufmerksamkeit bei-
gemessen werden muss. Dabei steht OC&C
Strategy Consultants gern unterstiitzend zur
Seite.
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ONLINE-AKTIVITATEN

DEUTSCHER MEDIENUNTERNEHMEN

Stand August 2012, Fokus Deutschland plus selektive Auslandsbeteiligungen

Content

Rubriken

- Aufeminin.com

(Frankreich)

« Azet.sk (Slowakei)

- Usgang.ch (Schweiz)
- 20zwoelf.de*
- Finanzen.ch®

(Schweiz)

- Onet.pl (Polen)
« Nussknacker.de
+ Netmums.com (UK)

« Arbeiten.de

+ Brash.de
- E-balance.de
- Finanzen100.de

- Vilogo.tv?

- Elitepartner.de

- 1000ps.at (Osterreich)
+ 4wheelfun.de
- Activesportsweb.de

+ Auto-m.com

- Dalango.de
- Deutsche-startups.de

(HV)

- Erdbeerlounge.de (HV)
+ Lecturio.de (HV)

- Autoanzeigen.de

- Myheimat.de
- Radio.de

- Dhd24.com

- Wetter.com

- Businessandmore.de
- Elementgirls.de
- Entertainweb.de

- Worldsoffood.de

- Berlin.de
- Berlinonline.de
- Learnship.de

- Berlinl.de - Glam.de - Anglernetz.de - Germanblogs.de - Frauenzimmer.de - Netzeitung.de
- Finanzen.net - Glo-magazin.de - Diaet.com - GuteLauneTV.de (HV) - Gesuendernet.de - Radio.de

- Gofeminin.de - Lesmads.de - Eurotransport.de - Habostorta.hu - Mypokito.de - Simfy.de

- Hamburg.de - Sevenload.de + Kino.de (Ungarn) « Netzathleten.de

« Misterinfo.com + Suite101.com (BDV) - Mediabiz.de/ - Ka-news.de - Planetoftech.de

- Onmeda.de - Tvgusto.de Mediabiz-jobs.de - Money.pl (Polen) - Sport.de

- Redakcja.pl (Polen) - Yigg.de + Outdoorchannel.de - Netdoktor.de - Teleboerse.de

- Sports.pl (Polen) - Zehn.de - Taucher.net - Noows.de - Toggo.de

- Students.ch (Schweiz) - Scienceblogs.de « Video.de - Simfy.de - VIP.de

- Stylebook.de - Womensnet.de - Xx-well.com - Sprachtest.de - Wetter.de

+ JobTV24.de

- Auto.cz (Tschechien) - Liebe.de - Meinlaufpartner.de - Autoda.de (HV) - Hannover.de - Kalaydo.de
- CarWale.com (Indien) - Webauto.de - Carsale24.de (HV) - Jobturbo.de
- Immonet.de - Datingcafe.de - Jobdoo.de
- Iproperty.com (Asien) - EDarling.de (HV) - Immonet.de
- Jobanova.de - Experteer.de (HV)? - Kimeta.de
- Seloger.com - Ferienwohnung.com - Wohnfinder.de
(Frankreich) + Immobilo.de (HV)
- Stepstone.de - Immowelt.de
- Wohnfinder.de - Jobeinstieg.de
+ Airbnb.de - Jobmensa.de
- Mojauto.rs (Serbien) - Jobturbo.de
- Nekretine.rs (Serbien) - Kissnofrog.com (HV)
- Totaljobs.com (UK) - Markt.de
- Intl. Beteiligungen - Motoso.de
der Totaljobs-Gruppe - One2like.de
- Parship.de®
- Stellenanzeigen.de
- Studitemps.de (HV)
- Trauer.de
- Tutoria.de®
Verzeichnisse / - Idealo.de - Bodenseeferien.de - Privat.de - 12auto.de - Diskret.de
- KaufDA.de - Gigalocal.de (HV) - Wefind.de - Preis24.de - Friendticker.de
(LOkale) Suche - Meingutscheincode.de - Lieferheld.de (HV) - Meinprospekt.de - Lieferando.de
- MeineStadt.de - Pointoo.de - Popula.de
- Intl. Ableger von - Trustyou.de (HV)
KaufDa.de - MeineStadt.de
Commerce / - Autohaus24.de - Bestwetten.de - Boutiquesecret.es - Andasa.de + Hannover96.de - Maxdome.de - RTLNOW.de - Contilla.de
M arktpl 4tze - Bagittoday.com (Indien) - Computeruniverse.net (Spanien) - Anounz.de - Norddeal.de - Reise.com - Scoyo.de - Derticketservice.de
- Buecher.de - Cyberport.de - Ecumercado.com - Betreut.de (HV) - Rebuy.de - Weitere Media for - SUPERRTLNOW.de - Koelnticket.de
- iKiosk? - Daydreams.de (Spanien) - Boatoon.com - Sachsendeal.de Equity-Deals - Toni.de - Livedome.de
- Umzugsauktion.de - E-delight.de (BDV) - Meinabo.de - Buecher.de - Teamstyles.de - Opodo Tours/ - VOXNOW.de - Navabi.de
- Umzugspreisvergleich.de - Escapio.de (BDV) - Pressedatenbank.guj.de - Cafepress.de (HV) + Myimagecontrol.de Tropo GmbH - Gutscheine.de - Picanova.de
- Ladenzeile.de - Etsy.de (BDV) + Pubbles.de? - Dawanda.de (HV) + Trade-a-game.de - RTLNITRONOW.de - Rebuy.de
- Frontlineshop.de (A) - Ticket.at (Osterreich) - Epubli.de - Malele.de® « TIM-Ticket.de
- Glassesdirect.com - Picturepress.de - Fashion4home.de (HV) - Umzugsauktion.de - Yourvideocard.de
(A) (UK) - Firmenwissen.de - Umzugspreisvergleich.de - Concert-online.de
- Ino24.de « Glossybox.de (HV) + Madsack Mediastore® - Futterland.de
- Jameda.de (A) + Groupon.de (HV) - Smazaar.de - Solegro.de
+ Lumas.de (BDV) - Home24.de (HV) - Tanked.de
- Momox.de (A) - Legios.de - Zooroyal.de
- Mytheresa.de (A) - Meinauto.de (HV)
- Tolingo.de (A) - My-hammer.de
- Tuneclub.de - Myphotobook.de
- Tunestar.de - Neohooks.com
- Valentins.de - 0zon.ru (Russland)
- Windeln.de (A) - Reise-top10.de
- Yatego.com (A) + Seatwave.de (HV)
- Zooplus.de (A) - Sprachen-download.de
- 52weine.de - Sprachenshop.de
- Mystylist.de* - Stylight.de (HV)
- Fashion4home.de (A) - Yasuu.de (HV)
* Youtailor.de (HV)
- Zalando.de (HV)
+ 7trends.de (HV)
- Enamora.de (HV)
+ Miosato.de (HV)
- 21diamonds.de (HV)
- Auctionata.com (HV)
- Skoobe.de
- Westwing.de (HV)
Ratgeber / - Expertenseite.de - Handyorten24.de? - Autoservicewelt.de? - Bauen.de + Kununu.com - Autoplenum.de - Oneview.de
Bewertun g / - Finanzkraft.de - Holidaycheck.de - Autouniversum.de’ - Gutefrage.net + Flymedic.com - Hausgemacht.tv
- Mybeautycase.de - Mynetfair.de - Haendlerbewertung. - Helpster.de - Wer-weiss-was.de

Services

- MyFlitter.de
- Vernetzt.de

- Tripshytips.de (BDV)
- Ecotour.com

motorradonline.de
- Monvoyageur.com

- Restaurantkritik.de (HV)
- Toptarif.de

- Wellfy.de (Frankreich) (Frankreich) - Diverse weitere
- WieistmeinelP.de - Zoover.nl (Niederlande) vertikale Angebote
- Windundsolarenergie.de - Tjingo.nl (Niederlande) (z.B. Sportlerfrage.net,
- Wogado.de Reisefrage.net,
- Wohnen-und-energie- Autofrage.net)
sparen.de + Spotn.de
Communities - Motor-talk.de - Daskochrezept.de - Chefkoch.de - Cosmig.de - Deine-tierwelt.de - Lokalisten.de (inte- - Clipfish.de - Lizzynet.de
- Partyguide.ch (Schweiz) - Fotoclub.de - Horsespot.de® - Familyone.de (HV) + Meinsport.de griert in webnews.de) - Kochbar.de - Stadtmenschen.de
- Transfermarkt.de - Freizeitfreunde.de - Mammenellarete.it - Globalzoo.de - Myvideo.de - Mamily.de

- Kizzle.net

- Nachtagenten.de
+ NowHere.de

(Italien)
+ Tourwerk.com?

- Internations.org (HV)
- Localido.de

- Meetone.com

- Wer-kennt-wen.de

- Xing.de - View Fotocommunity? - MeinVZ.net
- Blog.de (A) + Urbia.com + Platinnetz.de (HV)
- Hallohund.de « SchuelerVZz.net
- My-pet.com? « StudiVZ.net
- Virtualnights.de (HV)
- Talentrun.de
Games / - Gamigo.de (u.a. Fiesta - FantasticZero.de - Fettspielen.de (HV) - Alaplaya.net - Gamechannel.de - Gimigames.de
Entertainment Online, Last Chaos, - Gameduell.de (BDV) - GameDuell.de (HV) - Browsergames.de « RTLspiele.de
Cultures Online, - Gamona.de - Girlsandgames.de (HV) - Satlspiele.de - Toggo-Cleverclub.de
Black Prophecy, etc.) - Goodbeans.de - Sevengames.de - Toggolino.de
- Playbay.ch (Schweiz) (inkl. Panfu) (HV)* - Spielwiese.de
- Reakktor Media - Wooga.de (HV) - Partner fiir ausgewahl-
- Playnik.com (HV) te Sony Online Games
- Hitfox.de (HV) (z.B. DC Universe,
EverQuest, StarWars)
Ad Networks / - Buy.at (UK, USA) - AdAudience - AdAudience - AdScale (HV) - Gogol-medien.de - AdAudience - AdAudience - Fairrank.de
Mark etin g - Digital Window / « Adjug.de « Adyard - Healthier - AdAudience - Booming - Netzathleten Media - Plista
. Affiliate Window (UK) - Bonago® - G+J Electronic Media - LocalPerformance - Radcarpet.com
Support Services - Eprofessional - Cellular Sales (Online, Mobile)® + MailAndSale
- M4N (Niederlande) - Glam Media - Ligatus (inkl. Gesell- - MindMatics AG (HV)
- Smart Adserver* - United Ambient Media schaften im Ausland)? + Proximic (HV)
- Zanox-Gruppe (ehem. Edgar Medien - Markenjury.de® - Refinedlabs
- AdAudience AG) (BDV) - Networkplay (Indien) - Searchmetrics
- PaketPlus - Booming
- SponsorPay.com/

GratisPay.de (HV)

+ Global Leads Group

Technical - Smarthouse Media - Burda Digital Systems? - Meinautohaus.de - Billpay.de (HV) - Madsack Online - Movingimage24.de

- Burda Wireless® - HGV - ModSite.de - Stream5.tv
SUDDOI"t & + Valiton® + Newtron (HV) - Doo.net
Platforms - Ning.com - Six Offene Systeme (HV)

+ Ubermedia.com (USA)
- Worldwidegames

B 2
I Abgang

1. Inkl. TF AG, DLD Ventures und Burda Digital Ventures (BDV) /Acton Capital (A)
2. Inkl. Holtzbrinck Ventures (HV)

3. Eigengriindung, die nicht an bestehendes Print- bzw. TV-Medium angelehnt ist
4. Kategoriewechsel im Vergleich zum Vorjahr

5. Offline-Store, nicht in Auswertung mitgezahlt (Eigengriindung)
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