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Zur Einreichung zum Bundesanzeiger Konzernabschluss und Konzernlagebericht 31. Dezember 2017

Bestatigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers
An die windeln.de SE
Vermerk iiber die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der windeln.de SE, Miinchen, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern), bestehend aus der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017, der Konzernbilanz zum 31.
Dezember 2017, der Konzern-Kapitalflussrechnung und der Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung fiir das an diesem Stichtag
endende Geschaftsjahr sowie dem Konzern-Anhang, einschlieBlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden,
geprift. Darlber hinaus haben wir den Konzern-Lagebericht der Gesellschaft fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31.
Dezember 2017 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315e Abs. 1 Handelsgesetzbuch
(HGB) anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften sowie den IFRS insgesamt, wie sie vom International Accounting
Standards Board (IASB) verdffentlicht wurden, und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2017 sowie seiner
Ertragslage fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 und

- vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaBigkeit des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
Abschlusspriferverordnung (Nr. 537 / 2014; im Folgenden »EU-APiVO«) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Die Priifung des Konzernabschlusses haben wir
unter erganzender Beachtung der International Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften, Grundsatzen und Standards ist im Abschnitt »Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts « unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den
Konzernunternehmen unabhé&ngig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
erfullt. Daruber hinaus erklaren wir gemagB Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen
nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses



Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemé&Ben Ermessen am bedeutsamsten in
unserer Priifung des Konzernabschlusses fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 waren. Diese
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres
Prifungsurteils hierzu bericksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Priifungssachverhalte:
Abgrenzung von Umsatzerlosen

Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt:

Die Geschaftstatigkeit des Konzerns umfasst den Online-Verkauf von Baby- und Kleinkinderartikeln vornehmlich an private Endkunden.
Die Erfassung von Umsatzeridsen und sonstigen betrieblichen Ertragen erfolgt zum Zeitpunkt der Erfillung der Leistungsverpflichtung
des Kundenvertrages. Die Umsatzerldse werden um erwartete Retouren gemindert. Diese Schatzung erfolgt unter Berlicksichtigung von
historischen Ricklaufquoten. Die Abgrenzung von Umsatzerldsen ist ein Bereich mit einem bedeutsamen Risiko falscher Angaben und
damit ein besonders wichtiger Prifungssachverhalt, da eine hohe Anzahl von Transaktionen vorliegt und es sich bei den Umsatzerlésen
um einen finanziellen Leistungsindikator handelt.

Priiferisches Vorgehen:

Im Rahmen unserer Prifung haben wir uns mit den unternehmensintern festgelegten Methoden und Verfahren der Umsatzrealisierung
auseinandergesetzt und uns mit der Anwendung der Rechnungslegungsgrundsétze fiir Verkdufe und Riicksendungen von Waren
(erwartete Retouren) befasst. Wir haben die Ausgestaltung und Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
durch Nachvollziehen von Geschéftsvorfallen von deren Entstehung bis zur Abbildung im Abschluss sowie durch Testen von
Periodenabgrenzungsreports zur Ermittlung des Gefahrenlibergangs beurteilt.

Auf Basis von Stichproben haben wir die von den gesetzlichen Vertretern vorgenommenen Schatzungen und Annahmen im Rahmen von
Einzelfallprifungen beurteilt.

Wir haben auf Basis zufallig ausgewdhlter Stichproben nachvollzogen, dass die Voraussetzungen fir die Realisierung von Umsatzen
vorliegen und der Gefahrenlibergang auf den Kaufer erfolgt ist. Die Genauigkeit der Schatzungen der erwarteten Retouren haben wir
anhand der tatsachlichen Ricklaufquoten der Vergangenheit analysiert.

Weiterhin haben wir Nachweise von Dritten fir zum Stichtag offene Forderungen (Saldenbestatigungen) angefordert. Um die
Margenentwicklung im Jahresverlauf und im Vergleich zum Vorjahr auf Plausibilitat zu beurteilen, haben wir auch analytische
Prifungshandlungen durchgefiihrt.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Abgrenzung von Umsatzerlésen ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben:

Zu den im Rahmen der Abgrenzung von Umsatzerlésen angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf die
Angaben im Anhang zum Konzernabschluss in den Erlduterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung im Kapital 9.1. Umsatzerldse.

Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermoégenswerte mit unbegrenzter und
begrenzter Nutzungsdauer

Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalit:

Die Uberpriifung der Geschéfts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermégenswerte mit unbegrenzter und begrenzter
Nutzungsdauer auf mogliche Wertminderungen war ein besonders wichtiger Prifungssachverhalt, da die Bewertungen in hohem MaBe
von der Einschatzung der kiinftigen Zahlungsmittelzufliisse sowie des verwendeten Diskontierungssatzes abhangig sind und eine
wesentliche Auswirkung auf den Konzernabschluss haben.

Priiferisches Vorgehen:

Zur Beurteilung der Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern ermittelten beizulegenden Zeitwerte haben wir uns mit den
zugrundeliegenden Prozessen und Kontrollen zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte befasst, als auch aussagebezogene
Priifungshandlungen durchgefiihrt. Daneben haben wir unter Einbezug von internen Bewertungsspezialisten die zugrundeliegenden
Bewertungsmodelle sowohl methodisch als auch arithmetisch nachvollzogen. In diesem Zusammenhang haben wir auch untersucht, ob
die Budgetplanungen allgemeine und branchenspezifische Markterwartungen widerspiegeln, und die im Rahmen der Schatzungen der
beizulegenden Zeitwerte verwendeten Bewertungsparameter - insbesondere die geschatzten Wachstumsraten, die gewichteten
durchschnittlichen Kapitalkostensatze sowie die Steuersatze - mit 6ffentlich verfiigbaren Marktdaten abgeglichen und gegeniber der
Verdanderung bedeutender Annahmen beurteilt. Zur Beurteilung der Planungstreue haben wir stichprobenweise einen Soll-Ist Abgleich
von historischen Plandaten mit den tatsachlichen Ergebnissen vorgenommen.

Um bei einer Anderung einer der wesentlichen Annahmen ein mégliches Wertminderungsrisiko einschatzen zu kénnen, haben wir auch
eigene Sensitivitatsanalysen vorgenommen.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte und
der immateriellen Vermdgenswerten mit unbegrenzter und begrenzter Nutzungsdauer ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben:

Zu den im Rahmen der Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermdgenswerten mit unbegrenzter und
begrenzter Nutzungsdauer angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Angaben im Anhang zum
Konzernabschluss in dem Kapitel Erlduterung zur Konzernbilanz - Immaterielle Vermdgenswerte unter Ziffer 8.1..

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der bedingten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen (Earn-Out Vereinbarungen)
Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt:

Die im Konzern bilanzierten bedingten Kaufpreiszahlungen und Erstattungsanspriiche aus Akquisitionen werden zu den jeweiligen
beizulegenden Zeitwerten bewertet, deren Anderungen erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen werden. Die



Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen ist abhdngig von verschiedenen Variablen. Zum Teil
beruhen die beizulegenden Zeitwerte auf Ist-Werten und zum anderen Teil auf Schatzungen basierend auf der Umsatzplanung des
kommenden Jahres.

Die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen richten sich zuséatzlich nach Aktienkurs- und Aktienindizesentwicklungen.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der nachtrdglichen Kaufpreisanpassungen und deren bilanziellen Abbildung (Feedo) sowie
der bilanziellen Behandlung der Ausgleichvereinbarung (Bebitus) war daher im Rahmen unserer Prifung ein besonders wichtiger
Prifungssachverhalt.

Priiferisches Vorgehen:

Im Rahmen unserer Priifung haben wir uns mit den vertraglichen Grundlagen als auch den zugrundeliegenden Parametern zur
Ermittlung der Héhe der beizulegenden Zeitwerte unter Beriicksichtigung der unterschiedlichen Einflussparameter auseinandergesetzt.
Dabei haben wir uns mit den zugrunde liegenden Prozessen und Kontrollen in Zusammenhang mit der Ermittlung Kaufpreiszahlungen
befasst. Wir haben untersucht, ob die Schatzungen allgemeinen und branchenspezifischen Erwartungen entsprechen. Die verwendeten
Parameter wie beispielsweise die vorgenommenen Umsatzplanungen sowie der verwendete Diskontierungszinssatz wurden daraufhin
analysiert, ob diese allgemeinen und branchenspezifischen Markterwartungen entsprechen. Zudem haben wir uns auch mit den durch
die Gesellschaft erstellten Sensitivitdtsanalysen der beizulegenden Zeitwerte gegeniiber der Veranderung bedeutender Annahmen
befasst.

Aus unseren Prifungshandlungen haben sich keine Einwendungen hinsichtlich der bilanziellen Abbildung der Earn Out Vereinbarungen
ergeben.

Verweis auf zugehorige Angaben:

Zu den im Rahmen der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der bedingten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen (Earn-Out
Vereinbarungen) angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Angaben im Anhang zum
Konzernabschluss in dem Kapitel 6. Erlduterungen zur Folgebilanzierung der Akquisitionen.

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fir die folgenden sonstigen Informationen verantwortlich:

— die Versicherung der Mitglieder des vertretungsberechtigten Organs sowie

— Corporate Governance des Geschaftsberichts 2017.
Der Aufsichtsrat ist flr die folgenden sonstigen Informationen verantwortlich:

— den Bericht des Aufsichtsrats des Geschaftsberichts 2017.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und
dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob
die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum Konzernlagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser
sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Giber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts
zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergdnzend nach § 315eAbs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften sowie den IFRS insgesamt, wie
sie vom IASB veroffentlicht wurden, in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daftir verantwortlich, die Féhigkeit des Konzerns zur
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daftr verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die
Absicht, den Konzern zu liquidieren, oder der Einstellung des Geschaftsbetriebs, oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben,
um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen -
beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von



der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestdtigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und
der EU-APiVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger
Abschlusspriifung sowie unter erganzender Beachtung der ISA durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstéBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
vernlnftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prufung Uben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus:

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch und
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen héher als bei Unrichtigkeiten, da
VerstdBe betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen
beziehungsweise das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen;

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir
die Prufung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme
abzugeben;

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

- ziehen wir Schlussfolgerungen lber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit in Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdénnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestdtigungsvermerk auf die
dazugehdérigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kdnnen jedoch dazu flihren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann;

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob
der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfédlle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter
Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der ergédnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt;

— holen wir ausreichende, geeignete Prifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder
Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir
tragen die alleinige Verantwortung fiir unsere Prifungsurteile;

— beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage des Konzerns;

- fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten
Unabhé&ngigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen
vernlnftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabh&ngigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen
SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen erdrtert haben, diejenigen Sachverhalte,
die in der Priifung des Konzernabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders
wichtigen Prufungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschriften schlieBen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben geméB Artikel 10 EU-APrvVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 2. Juni 2017 als Abschlussprifer gewahlt. Wir wurden am 24. August 2017 vom
Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2012 als Konzernabschlusspriifer der windeln.de SE tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestdtigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen Bericht an den
Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priufungsbericht) in Einklang stehen.



Verantwortlicher Wirtschaftspriifer
Der fir die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Ralf Bostedt.

Miinchen, den 12. Médrz 2018

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Bostedt, Wirtschaftspriifer

Dr. Burger-Disselkamp, Wirtschaftspriiferin

Konzern-Bilanz

Vermogenswerte

TEUR Anhang
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Immaterielle Vermégenswerte 8.1
Sachanlagen 8.2
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 8.3
Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 8.4
Latente Steueranspriiche 8.12

Summe langfristige Vermdgenswerte
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Vorratsvermdgen 8.5
Geleistete Anzahlungen 8.5
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.3
Anspriche aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 8.12
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 8.3
Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 8.4
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 8.6
Summe kurzfristige Vermdgenswerte

BILANZSUMME

Eigenkapital und Schulden

TEUR Anhang
EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital 8.7
Kapitalriicklage 8.7
Eigene Anteile 8.7

Bilanzverlust

Kumuliertes sonstiges Ergebnis
Summe Eigenkapital
LANGFRISTIGE SCHULDEN

Rickstellungen fir Leistungen an Arbeitnehmer 8.8
Sonstige Rlckstellungen 8.9
Finanzverbindlichkeiten 8.10
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 8.10
Latente Steuerschulden 8.12

Summe langfristige Schulden
KURZFRISTIGE SCHULDEN

Sonstige Rlckstellungen 3.4, 8.9
Finanzverbindlichkeiten 8.10
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.10
Erhaltene Anzahlungen 3.4,9.1
Verpflichtungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 8.12
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 8.10
Sonstige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 8.11
Summe kurzfristige Schulden

BILANZSUMME

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

TEUR Anhang
Fortzufliihrende Geschéftsbereiche
Umsatzerlose 9.1

31.12.2017

21.002
625
866
206

15

22.714

19.174
332
2.298
3
7.783
3.266
26.465
59.321
82.035

31.12.2017

28.472
168.486

-143.387
-298
53.273

51

5

59

59
2.115
2.289

315
3.575
14.779
3.057

3.055
1.690

26.473
82.035

2017

211.899

31.12.2016

31.169
865
3.146
330

10
35.520

21.645
374
2.508

6

7.330
2.990
51.302
86.155
121.675

31.12.2016

26.318
159.993
-370
-105.473
-233
80.235

153
86
119
589
6.057
7.004

424

64
17.517
4.555
12
8.592
3.272
34.436
121.675

2016R

194.756



TEUR

Umsatzkosten

Bruttoergebnis vom Umsatz

Vertriebskosten

Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
Finanzertrage

Finanzaufwendungen

Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern (EBT)

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Ergebnis aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen
Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich
PERIODENERGEBNIS

Posten, die zu einem spateren Zeitpunkt nicht in den Gewinn
umgegliedert werden:

Veranderung der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
aus leistungsorientierten Pensionszusagen

Latente Steuern auf Posten, die zu einem spateren Zeitpunkt nicht in
den Gewinn oder Verlust umgegliedert werden

Posten, die zu einem spateren Zeitpunkt in den Gewinn umgegliedert
werden kénnen:

Unterschiede aus Wahrungsumrechnung
SONSTIGES ERGEBNIS NACH STEUERN

Anhang
9.2

9.2
9.2
9.1
9.2

9.3
9.3

9.4

8.8

Konzern-Kapitalflussrechnung

TEUR
Periodenergebnis

Abschreibungen (+) / Wertminderungen (+) auf immaterielle
Vermdgenswerte

Abschreibungen (+) / Wertminderungen (+) auf Sachanlagen
Auszahlungen (-) fir anteilsbasierte Vergiitungszusagen
Zunahme (+) / Abnahme (-) der sonstigen Rickstellungen

zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) aus Leistungen an
Arbeitnehmer

sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) und Ertrage (-)
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Vorréate
Zunahme (-) / Abnahme (+) der geleisteten Anzahlungen

Zunahme (-) / Abnahme (+) der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Zunahme (-) / Abnahme (+) der sonstigen Vermodgenswerte

Zunahme (+) / Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

Zunahme (+) / Abnahme (-) der erhaltenen Anzahlungen
Zunahme (+) / Abnahme (-) der sonstigen Verbindlichkeiten

Gewinn (-) / Verlust (+) aus dem Abgang von immateriellen
Vermogenswerten und Sachanlagen

Zinsaufwand (+) / -ertrag (-)

Ertragsteueraufwand (+) / -ertrag (-)
Ertragsteuerzahlungen (-/+)

Mittelzu- / -abfluss aus betrieblicher Geschaftstatigkeit

Einzahlungen (+) aus dem Verkauf von immateriellen Vermdgenswerten

und Sachanlagen

Auszahlungen (-) fir Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte
Auszahlungen (-) fur Investitionen in Sachanlagen

Auszahlungen (-) fur Finanzanlagen

Auszahlungen (-) oder Rickerstattungen (+) flir Zugange zum
Konsolidierungskreis abzliglich erworbener Zahlungsmittel

Erhaltene Zinsen (+)

Mittelzu- / -abfluss aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen (+) aus Eigenkapitalzufiihrung

Auszahlungen (-) aus Transaktionskosten fiir Eigenkapitalzufiihrung
Tilgung (-) von Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
Einzahlungen (+) aus der Zufiihrung von Finanzverbindlichkeiten

Anhang

8.1

8.2

6
3.4,8.9
8.8

8.5
8.5
43167

8.3, 8.4
8.10

3.4,9.1
8.10, 8.11
8.1, 8.2

9.3
8.12
8.12

8.1,8.2

8.1
8.2
8.3
6, 8.7

9.3

8.7

8.7

8.6, 10
8.6, 8.10

2017
-159.564
52.335
-75.021
-21.421
1.306
-782
-43.583
1.673
-57
1616
-41.967
4.053
-37.914

-37.914

-11

-54
-65

2017
-37.914
11.738

427
-176
-189

7.794

-227
2.575
43
228

117
-3.058

-1.506
-3.785
36

-4.055
-11
-27.963
63

-1.119
-239
1.875
-787

-201

-96
-66
3.519

2016R
-142.984
51.772
-68.413
-18.804
971
-839
-35.313
1.043
-179
864
-34.449
-16
-34.465
-7.508
-41.973

53

-11

-255
-213

2016R
-41.973
1.065

708

5.428

43
5.454
1.296

-39

-1.508
-680

-1.728
107
610

17

-27
-31.224
22

-1.434
-741
-4375
397

18
-6.113
74

-27
-55



TEUR Anhang 2017 2016R

Tilgung (-) von Finanzverbindlichkeiten 8.6, 8.10 -12 -10
Gezahlte Zinsen (-) 9.3 -6 -21
Mittelzu- / -abfluss aus Finanzierungstatigkeit 3.339 -39
Finanzmittelfonds am Beginn der Periode 8.6 51.302 88.678
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds -24.825 -37.376

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Gezeichnetes Eigene Versicherungs- mathematische
TEUR Anhang Kapital Kapitalriicklage Anteile Bilanzverlust Gewinne und Verluste
Stand zum 1. Januar 26.318 159.993 -370 -105.473 14
2017
Gesamtergebnis der - - - -37.914 -11
Periode
Kapitalerh6hungen 8.7 2.154 1.141 - - -
Ubertragung eigener 8.7 - -370 370 - -
Anteile
Rickkauf eigener Anteile - - - - -
Transaktionskosten 8.7 - -46 - - -
Anteilsbasierte 6,8.8 - 7.768 - - -
Vergitung
Stand zum 31. 28.472 168.486 - -143.387 3
Dezember 2017
Stand zum 1. Januar 25.746 154.570 - -63.500 -28
2016
Gesamtergebnis der - - - -41.973 42
Periode
Kapitalerhdhungen 8.7 572 28 - - -
Ubertragung eigener - - - - -
Anteile
Rickkauf eigener Anteile 8.7 - - -370 - -
Transaktionskosten 8.7 - -30 - - -
Anteilsbasierte 6,8.8 - 5.425 - - -
Vergitung
Stand zum 31. 26.318 159.993 -370 -105.473 14

Dezember 2016

Unterschiede aus Sonstiges Summe
TEUR Wahrungsumrechnung Ergebnis Eigenkapital
Stand zum 1. Januar 2017 -247 -233 80.235
Gesamtergebnis der Periode -54 -65 -37.979
Kapitalerh6hungen - - 3.295
Ubertragung eigener Anteile - - -
Riickkauf eigener Anteile - - -
Transaktionskosten - - -46
Anteilsbasierte Vergltung - - 7.768
Stand zum 31. Dezember 2017 -301 -298 53.273
Stand zum 1. Januar 2016 8 -20 116.796
Gesamtergebnis der Periode -255 -213 -42.186
Kapitalerhéhungen - - 600
Ubertragung eigener Anteile - - -
Riickkauf eigener Anteile - - -370
Transaktionskosten - - -30
Anteilsbasierte Verglitung - - 5.425
Stand zum 31. Dezember 2016 -247 -233 80.235

Konzernanhang FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2017

1. Informationen zum Unternehmen

Die windeln.de SE (nachfolgend auch "Gesellschaft" genannt) ist eine nach europdischem Recht errichtete Aktiengesellschaft, deren
Aktien seit dem 6. Mai 2015 im Regulierten Markt (Prime Standard) an der Frankfurter Wertpapierbérse 6ffentlich gehandelt werden.
Die Gesellschaft wird beim Amtsgericht Miinchen unter der Nummer HRB 228000 geflihrt. Sitz der Gesellschaft ist Hofmannstr. 51 in

81379 Minchen, Deutschland.

Die windeln.de SE ist Mutterunternehmen der windeln.de Gruppe (nachfolgend auch "windeln.de" oder "Konzern" genannt). Die
windeln.de SE und ihre Tochtergesellschaften sind in Deutschland und anderen europaischen Léandern sowie in China im Onlinehandel
mit Baby- und Kleinkindartikeln tétig. Der Geschéftsbetrieb wird Uber das Internet sowie Uber ein Geschaft in Deutschland abgewickelt.



2. Aligemeine Grundsatze

Die windeln.de SE ist ein Mutterunternehmen im Sinne des § 290 HGB. Bedingt durch die Emittierung von Eigenkapitaltiteln auf dem
Kapitalmarkt ist die windeln.de SE nach § 315e Abs. 1 HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung des Europaischen Parlaments
vom 19. Juli 2002 verpflichtet, den Konzernabschluss der Gesellschaft nach den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie
sie in der EU anzuwenden sind, zu erstellen. Der vorliegende Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2017 ist nach diesen IFRS und
Interpretationen des IFRS IC sowie den erganzenden Vorschriften des § 315e Abs. 1 HGB aufgestellt worden.

Der Konzernabschluss beriicksichtigt alle zum Bilanzstichtag verabschiedeten und in der Europadischen Union verpflichtend
anzuwendenden IFRS. Durch Einhaltung der Standards und Interpretationen wird ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von windeln.de vermittelt.

Der Vorstand hat den Konzernabschluss am 12. Mérz 2018 aufgestellt und damit zur Veréffentlichung im Sinne von IAS 10 freigegeben.
Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden beim elektronischen Bundesanzeiger eingereicht und offengelegt. Der
Aufsichtsrat des Unternehmens hat die Méglichkeit, den Konzernabschluss zu andern.

3. Grundlagen der Rechnungslegung

3.1. Grundlagen der Abschlusserstellung

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich auf der Basis einer Bilanzierung der Vermdgenswerte und Schulden zu
fortgeflihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, eingeschrankt durch die erfolgswirksame Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
von bestimmten finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten. Die Bilanzierung der Vermégenswerte und Schulden
erfolgen gemaB den Ansatz- und Bewertungsvorschriften der relevanten IAS oder IFRS, welche detailliert in den Abschnitten 0 bis 10
erlautert werden.

Die Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Umsatzkostenverfahren aufgestellt worden und wird in zwei miteinander verbundenen
Darstellungen vorgenommen.

Die Gliederung der Bilanz erfolgt anhand der Fristigkeit der Vermdgenwerte und Schulden. Vermdgenswerte, die innerhalb von zwdlf
Monaten verauBert, im normalen Geschaftsbetrieb verbraucht oder beglichen werden, werden als kurzfristig klassifiziert. Schulden
gelten als kurzfristig sofern deren Begleichung innerhalb von zwdlf Monaten nach dem Bilanzstichtag erfolgen muss. Vermdgenswerte
und Schulden mit einer Fristigkeit von mehr als einem Jahr werden als langfristig klassifiziert. Latente Steueranspriiche und -schulden
werden gem. IAS 1.56 als langfristige Vermdgenswerte bzw. Schulden eingestuft.

Der Konzernabschluss wird in der Wahrung Euro (EUR) aufgestellt, welches sowohl die funktionale als auch die Berichtswahrung der
windeln.de SE ist. Sofern nichts anderes angegeben ist, werden sédmtliche Betragsangaben im Konzernanhang entsprechend
kaufmannischer Rundung auf Tausend EUR (TEUR) auf- oder abgerundet.

Das Geschéftsjahr umfasst, abgesehen von griindungsbedingten Rumpfgeschaftsjahren, fiir alle Konzerngesellschaften ein
Kalenderjahr.

3.2. Neue Rechnungslegungsvorschriften des IASB

Grundlage der Rechnungslegung nach IFRS sind entsprechend der EU-Verordnung Nr. 1606/2002 die von der Kommission der
Européischen Gemeinschaft im Rahmen des Endorsement-Verfahrens fiir die Europdische Union Gbernommenen
Rechnungslegungsstandards des IASB. Die durch das IASB neu herausgegebenen IFRS bzw. Uberarbeitungen von IFRS sind erst nach
entsprechendem Beschluss der Kommission im Rahmen des Endorsement-Verfahrens in der EU verpflichtend anzuwenden.

Der Konzern hat IFRS 15 "Umsatzerlése aus Kundenvertrdgen" erstmalig im am 1. Januar 2017 beginnenden Geschéftsjahr angewandt.
Die erstmalige Anwendung erfolgt vorzeitig und nach der vollstandig retrospektiven Methode, sie hat keine Auswirkungen auf die
Ertragslage des Konzerns. Die Auswirkungen der erstmaligen Anwendung auf die Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns werden in
Abschnitt 3.4 beschrieben. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden in Abschnitt 9.1 beschrieben.

Weiterhin hat der Konzern die Anderungen des IAS 12 "Ansatz von latenten Steueranspriichen fiir unrealisierte Verluste" sowie die
jahrlichen Verbesserungen der IFRS (Zyklus 2014-2016) erstmalig angewandt, woraus sich jedoch keine Auswirkungen auf die
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergaben.

Die folgenden Standards und Interpretationen, die durch das IASB verdffentlicht wurden, sind aufgrund der noch nicht erfolgten
Anerkennung durch die EU bzw. des noch nicht eingetretenen verpflichtenden Erstanwendungszeitpunkts noch nicht angewandt
worden.

Anderungen des IFRS 2: Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergiitungstransaktionen
Vorgeschriebener Erstanwendungszeitpunkt: 1. Januar 2018

Es ergibt sich keine Auswirkung auf den Konzernabschluss.

IFRS 9 Finanzinstrumente
Vorgeschriebener Erstanwendungszeitpunkt: 1. Januar 2018

Die Implementierung von IFRS 9 ist bei windeln.de nahezu abgeschlossen. Die Auswirkungen auf den Konzernabschluss stellen sich wie
folgt dar:

Klassifizierung finanzieller Vermégenswerte

- windeln.de klassifiziert ihre Schuldinstrumente bislang als Ausleihungen und Forderungen (LaR) oder als bis zur Endfalligkeit zu
haltende Vermdgenswerte (htm), die alle zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden. Die Mehrzahl dieser
Schuldtitel wird auch nach IFRS 9 zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, da diese gehalten werden, um vertragliche
Zahlungsstrome zu vereinnahmen, die ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen darstellen.

windeln.de verkauft regelmaBig Kundenforderungen an Dritte. Die Ausbuchung der Ursprungsforderung und die Erfassung der
neuen Forderung gegen Dritte erfolgt simultan zum Zeitpunkt ihrer Entstehung. Deshalb bestehen zu keinem Bilanzstichtag
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, fiir die eine Verkaufsabsicht besteht. Das Geschaftsmodell des
Forderungsverkaufs an Dritte (Factoring) hat bei windeln.de keine Auswirkung auf die Erfiillung der Zahlungsstrombedingungen



des IFRS 9.

— Eigenkapitalinstrumente bestehen nur in unwesentlicher Héhe und werden bislang als zur VerauBerung verfligbare
Vermdégenswerte (afs) ausgewiesen, mangels Bewertbarkeit aber zu fortgefliihrten Anschaffungskosten bewertet. Auch nach
IFRS 9 wére eine Bewertung zum beizulegenden Zeitwert vorzunehmen, jedoch bestehen die Mangel in der Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert fort. Von der FVOCI-Option wird kein Gebrauch gemacht.

— Derivate bestehen nur in unwesentlicher Héhe und werden - sofern sie zum Bilanzstichtag einen positiven Saldo haben - als zu
Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermdgenswerte (hft) ausgewiesen, da sie nicht als Sicherungsinstrument in effektiven
Sicherungsbeziehungen designiert sind. Die mit IFRS 9 eingeflihrten Zahlungsstrombedingungen erfiillen Derivate nicht, so
dass sie auch nach IFRS 9 erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Wertminderung finanzieller Vermégenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen des windeln.de SE Konzerns haben keine wesentliche Finanzierungskomponente und
kdnnen daher nach dem vereinfachten Wertminderungsmodell des IFRS 9 bewertet werden, wobei die lber die Gesamtlaufzeit
erwarteten Verluste erfasst werden.

Dabei werden bereits im Zeitpunkt des Entstehens erwartete kinftige Wertminderungen erfasst und nicht erst im Zeitpunkt des
tatsachlichen Eintretens eines Forderungsverzugs. Der Konzern plant die Berechnung der neuen Risikovorsorge anhand von
historischen Ausfallquoten zu ermitteln. Die Héhe der gesamten Risikovorsorge wird im Vergleich zur bisherigen Wertberichtigung leicht
héher ausfallen.

Die weiteren Regelungen zur Bewertung von finanziellen Verbindlichkeiten und zur Bilanzierung von Sicherungsgeschéften finden bei
windeln.de keine Anwendung.

IFRS 16 Leasingverhdltnisse
Vorgeschriebener Erstanwendungszeitpunkt: 1. Januar 2019
Der Implementierungsfortschritt und die erwarteten Auswirkungen auf den Konzernabschluss stellen sich wie folgt dar:

Die Anwendung des neuen Standards wird sich auf geleaste Vermégenswerte wie Blro- und Lagerflachen sowie Firmenwagen
auswirken, sofern sie Laufzeiten von zwoIf Monaten oder wertmaBige GréBen (Summe der zuklinftigen Netto-Mietzahlungen) von EUR
5.000 Uberschreiten. Ihre bilanzielle Behandlung als "Nutzungsrecht" (vormals Finanzierungsleasing) wird zu einer Aktivierung dieses
Nutzungsrechts und gleichzeitig zu einem Ansatz einer Finanzverbindlichkeit fihren. Der windeln.de Konzern wird die Wahlrechte fir
kurzfristige und geringwertige Leasingvertrage in Anspruch zu nehmen und weiterhin als "Service-Lease" (vormals Mietleasing bzw.
operating lease) bilanzieren.

Der neue Standard wird ab 1. Januar 2019 nach der retrospektiv modifizierten Methode angewandt, nach der alle nach IAS 17
bilanzierten Leasingvertrége als Nutzungsrecht i.S.d. IFRS 16 angesetzt werden, unabhdngig davon ob sie vormals als
Finanzierungsleasing oder Mietleasing behandelt wurden. windeln.de wird von den Vereinfachungsoptionen Gebrauch machen und

— die Abzinsung des anzusetzenden Nutzungsrechts anhand von Portfolioklassen berechnen,
- nach IAS 37 angesetzte Verpflichtungen aus belastenden Vertragen ansetzen, sowie

— kurzfristige und geringwerte Leasingvertrage von der Aktivierung als Nutzungsrecht ausschlieBen.

Bei der erstmaligen Anwendung werden Vorperioden nicht riickwirkend angepasst, sondern ein einmaliger Uberleitungsposten innerhalb
des Bilanzverlustes angesetzt.

Derzeit analysiert der Konzern alle Leasingvertrdge, wobei die Gesellschaften mit operativem Geschaft in der Analyse Vorrang vor den
Servicegesellschaften haben. Insbesondere bei der Einschatzung, von moglichen Verldngerungsoptionen Gebrauch zu machen, besteht
derzeit noch Analysebedarf. Aus diesem Grund kann noch keine Einschatzung Uber die quantitativen Auswirkungen auf der
Vermogenslage des Konzerns gegeben werden. Die Finanzlage des Konzerns wird durch IFRS 16 nicht beeinflusst, jedoch der Ausweis
der Zahlungsstrome in der Kapitalflussrechnung. Weiterhin wird eine Verschiebung von operativen Leasing-Aufwendungen hin zu
Finanzaufwendungen fiir Leasing- Verbindlichkeiten erwartet, die noch analysiert werden muss.

Jéahrliche Verbesserungen der IFRS (Zyklus 2015-2017)
Vorgeschriebener Erstanwendungszeitpunkt: 1. Januar 2019

Es ergibt sich keine Auswirkung auf den Konzernabschluss.

3.3. Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schiatzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses werden vom Management Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen
getroffen, die sich auf die Hohe der zum Stichtag ausgewiesenen Ertrage, Aufwendungen, Vermogenswerte und Schulden sowie die
Angabe von Eventualverbindlichkeiten auswirken. Den Annahmen und Schatzungen liegen Pramissen zu Grunde, die auf dem jeweils
aktuell verfligbaren Kenntnisstand beruhen. Insbesondere wurden hinsichtlich der erwarteten kinftigen Geschaftsentwicklung die zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses vorliegenden Umstande ebenso wie die als realistisch unterstellte zuklinftige
Entwicklung des Umfelds zugrunde gelegt.

Durch die mit den Annahmen und Schatzungen verbundene Unsicherheit und die nicht vom Management zu beeinflussende
Entwicklung der Rahmenbedingungen kénnen Ergebnisse entstehen, die in zuklinftigen Perioden zu Anpassungen des Buchwerts der
betroffenen Vermdgenswerte oder Schulden fiihren.

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am Abschlussstichtag bestehende Hauptquellen von
Schatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko besteht, dass innerhalb des nachsten Geschéaftsjahres eine
wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermdégenswerten und Schulden erforderlich sein wird, werden in den Abschnitten 0 bis 10
erldutert.

3.4. Ausweis der Treuepramien

Im Zusammenhang mit der vorzeitigen Anwendung der IFRS 15 "Umsatzerlése aus Kundenvertragen" werden ausstehende
Leistungsverpflichtungen aus Treuepramien als Teil der nach IFRS 15 zu bilanzierenden Vertragsschulden (contract liabilities) innerhalb



der erhaltenen Anzahlungen (deferred revenues) ausgewiesen, und nicht mehr innerhalb der nach IAS 37 zu bilanzierenden
Rickstellungen. Damit kumuliert die Position "erhaltene Anzahlungen" alle ausstehenden Liefer- und Leistungsverpflichtungen des
Konzerns gegeniiber Kunden. Die Anderung der Rechnungslegungsmethode ist riickwirkend anzuwenden und wirkt sich wie folgt auf die
Konzernbilanz aus:

wie ausgewiesen angepasst
TEUR 31.12.2016 Treuepramien 31.12.2016 R
Sonstige kurzfristige Rickstellungen 1.662 -1.238 424
Erhaltene Anzahlungen 3.317 1.238 4.555
Summe kurzfristige Schulden 34.436 - 34.436

wie ausgewiesen angepasst
TEUR 01.01.2016 Treuepramien 01.01.2016 R
Sonstige kurzfristige Rickstellungen 2.221 -1.932 289
Erhaltene Anzahlungen 4.352 1.932 6.284
Summe kurzfristige Schulden 34.373 - 34.373

Die Tabellen im vorliegenden Konzernabschluss sind mit "R" gekennzeichnet, wenn die angegebenen Zahlen riickwirkend zum letzten
veroffentlichten Konzernabschluss zum 31. Dezember 2016 geandert wurden.

4. Segmentberichterstattung

Ein Geschaftssegment im Sinne von IFRS 8 ist ein Bereich eines Unternehmens, der Geschéftstatigkeiten betreibt, aus denen Ertrage
erwirtschaftet werden und fir die Aufwendungen anfallen kénnen, dessen Betriebsergebnisse regelméaBig vom
Hauptentscheidungstrager des Unternehmens im Hinblick auf Entscheidungen Uber die Allokation von Ressourcen zu diesem Segment
und die Bewertung seiner Ertragskraft Uberprift werden und fir das einschlagige Finanzinformationen vorliegen.

Die windeln.de Gruppe vertreibt Baby- und Kleinkinderprodukte als E-Commerce-Handler. Das Produktsortiment ist in allen
Absatzmarkten homogen. Als Online-Handler bietet die Gruppe ihre Produkte im Internet an, unabhéngig von der geografischen Lage
der Endkunden. Seit der Aufgabe der Shopping Clubs verfolgt die Gruppe ein konzerneinheitliches Ready-to-Ship Geschéaftsmodell.

Im Zuge der fortschreitenden Integration wurden die meisten Shops in 2017 auf eine einheitliche technische Basis migriert, zudem
wurde das Geschaft der drei Bebitus Shops in die legale Einheit windeln.de SE Ubertragen, die auch die meisten der Gbrigen Shops des
Konzerns betreibt. Wesentliche Steuerungsfunktionen der Gruppe wurden in 2017 zentralisiert, wie z. B. Logistik, Sortiment, operativer
Einkauf, Marketing, Kundenservice und Verwaltungsfunktionen. Neben den Steuerungsstrukturen wurden auch die Berichtsstrukturen
geandert, so dass der Konzern seit 2017 als Ein-Segment-Konzern gefiihrt wird.

Umsatzerlése mit einzelnen Kunden von mehr als 10% des Gesamtumsatzes bestehen nicht. Die Aufteilung der Umsatzerlése nach
Léndern und Produktgruppen wird unter Abschnitt 9.1 erlautert.

In Deutschland liegen langfristige Vermégenswerte in Hohe von TEUR 11.437 vor (31. Dezember 2016: TEUR 3.823). Die wesentlichen
langfristigen Vermdgenswerte des Konzerns befinden sich in den folgenden Landern:

- Polen: Domains in Hohe von TEUR 8.620 (31. Dezember 2016: TEUR 13.712)

- Spanien: Die Domains wurden in 2017 an die windeln.de SE Ubertragen und liegen zum 31. Dezember 2017 in Deutschland
(31. Dezember 2016: TEUR 11.121)

- Schweiz: Domains in Héhe von TEUR - (31. Dezember 2016: TEUR 1.822)

Die wesentlichen langfristigen Vermdgenswerte in Polen und der Schweiz sind im Vergleich zum Vorjahr an sich unverandert, jedoch
wurden deren Werte in 2017 aufgrund von dauerhaften Wertminderungen nach unten korrigiert, vgl. Abschnitt 8.1.

5. Konsolidierungskreis

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die Abschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen sind nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden des Mutterunternehmens aufgestellt. Es bestehen keine Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten
Unternehmen. Das Mutterunternehmen des Konzerns, die windeln.de SE, beherrscht alle in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochterunternehmen aufgrund der Mehrheit der von ihr gehaltenen Stimmrechte.

Alle konzerninternen Geschaftsvorfalle, Salden und unrealisierten Gewinne und Verluste aus konzerninternen Transaktionen werden im
Rahmen der Konsolidierung in voller Héhe eliminiert. Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten werden aufgerechnet.
Aufrechnungsdifferenzen werden, soweit im Berichtszeitraum entstanden, erfolgswirksam erfasst. Im Rahmen der Erfolgskonsolidierung
werden konzerninterne Ertrdge und Aufwendungen verrechnet. Zwischenergebnisse werden eliminiert. Die Kapitalkonsolidierung von
Tochterunternehmen erfolgt nach IFRS 10 in Verbindung mit IFRS 3 durch Verrechnung des Beteiligungsbuchwertes mit dem neu
bewerteten Eigenkapital des Tochterunternehmens zum Zeitpunkt des Erwerbs (Neubewertungsmethode).

Unternehmenszusammenschliisse werden unter Anwendung der Erwerbsmethode bilanziert. Die Ubertragene Gegenleistung des
Erwerbs (Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs) entspricht der Summe der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
hingegebenen Vermdgenswerte, ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und (ibernommenen Schulden zum Erwerbszeitpunkt sowie
den zum beizulegenden Zeitwert zu bewertenden Vermdgenswerte und Schulden, welche aus einer bedingten Gegenleistung
resultieren. Im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses identifizierte Vermdgenswerte, Schulden und
Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt bewertet. Im
Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses angefallene Kosten werden als Aufwand erfasst. Ein sich ergebender Geschafts- oder
Firmenwert (Goodwill) wird bei erstmaligem Ansatz zu Anschaffungskosten bewertet, die sich als Uberschuss der iibertragenen
Gesamtgegenleistung Uber die erworbenen identifizierten Vermdégenswerte und Ubernommenen Schulden des Konzerns bemessen.
Liegt diese Gegenleistung unter dem beizulegenden Zeitwert des Reinvermdgens des erworbenen Tochterunternehmens, wird der
Unterschiedsbetrag (Badwill) unmittelbar als Gewinn erfolgswirksam erfasst.

Bedingte Kaufpreisbestandteile werden mit ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt in die Bestimmung des Kaufpreises
einbezogen. Bei den bedingten Kaufpreisbestandteilen kann es sich sowohl um Eigenkapitalinstrumente als auch um finanzielle
Verbindlichkeiten oder Vermégenswerte handeln. Nachtrdgliche Anderungen des beizulegenden Zeitwerts einer als Vermégenswert oder
als Verbindlichkeit eingestuften bedingten Gegenleistung werden im Rahmen von IAS 39 oder IAS 37 bewertet und ein daraus



resultierender Gewinn bzw. Verlust entweder im Gewinn oder Verlust oder im sonstigen Ergebnis erfasst. Eine bedingte Gegenleistung,
die als Eigenkapital eingestuft ist, wird nicht neu bewertet und ihre spatere Abgeltung wird im Eigenkapital bilanziert.

Ein Gewinn oder Verlust aus der Entkonsolidierung von Tochterunternehmen wird erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrechnung
ausgewiesen.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Der Vollkonsolidierungskreis des Konzerns umfasst zum 31. Dezember 2017 die windeln.de SE und die folgenden
Tochtergesellschaften:

Anteiliges
Eigenkapital
(IFRS) in TEUR
zum 31.
Name Konzernanteil Dezember 2017 Zweck der Gesellschaft
windeln.ch AG, Uster, 100% 490 Erbringung von Dienstleistungen im Bereich des internationalen
Schweiz elektronischen Warenhandels (e-commerce). Die Gesellschaft wurde
am 12. Dezember 2013 erworben.
pannolini.it S.r.l., 100% 66 Forderung und Unterstlitzung des Betriebs von Online-Plattformen
Mailand, Italien flr den Vertrieb von Baby- und Kinderartikeln sowie Artikeln fir die

Familie, sowie die Erbringung von Dienstleistungen im Allgemeinen
zur Unterstiitzung des Vertriebs dieser Produkte. Die Gesellschaft
wurde am 24. April 2015 gegriindet.
Feedo Sp. z 0.0., 100% -5.241 Holdinggesellschaft der Feedo Gruppe und Servicegesellschaft fur
Warschau, Polen den polnischen Markt zur Erbringung von Dienstleistungen fiir
Marketing, IT Entwicklung, Einkauf und Verwaltung. Die Gesellschaft
wurde am 3. Juli 2015 erworben.

MyMedia s.r.o0., Prag, 100% -5.012 Betrieb von Webshops und Vertrieb von Baby- und Kinderartikeln
Tschechische sowie Artikeln fir die Familie an in den Landern Tschechische
Republik Republik, Slowakei und Polen ansassigen Endkunden. Die
Gesellschaft steht in 100 %-igem Anteilsbesitz der Feedo Sp. z 0.0.
Bebitus Retail S.L.U., 100% -2.943 Forderung und Unterstiitzung des Betriebs von Online-Plattformen
Barcelona, Spanien fur den Vertrieb von Baby- und Kinderartikeln sowie Artikeln fur die

Familie, sowie die Erbringung von Dienstleistungen im Allgemeinen
zur Unterstitzung des Vertriebs dieser Produkte. Die Gesellschaft
wurde am 6. Oktober 2015 erworben.

windeln.ro labs SRL, 100% 54 Programmiertatigkeiten und sonstige IT- und

Sibiu, Rumanien Softwaredienstleistungen. Die Gesellschaft wurde am 18. November
2015 gegriindet.

Cunina GmbH, 100% -136 Einzel- und GroBhandel mit Baby- und Kinderbedarf und

Munchen, erganzenden Randsortimenten. Die Gesellschaft wurde mit

Deutschland Gesellschaftsvertrag vom 11. Januar 2016 bzw. Eintragung ins
Handelsregister am 6. April 2016 gegriindet.

windeln Management 100% 148 Servicegesellschaft fir den chinesischen Markt zur Durchfiihrung von

Consulting Marketingaktivitaten und zur ErschlieBung von weiteren

(Shanghai) Co., Ltd., Vertriebskandlen. Die Gesellschaft wurde am 21. Februar 2017

Shanghai, China gegriindet.

Die Gesellschaft Urban-Brand Management Ltd., Wakefield, Vereinigtes Konigreich, wurde am 14. Februar 2017 aus dem
Handelsregister geldscht.

Die Tochterunternehmen werden ab dem Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen, an dem der Konzern die Beherrschung tber
das Tochterunternehmen erlangt hat. Sie werden zu dem Zeitpunkt entkonsolidiert, an dem die Beherrschung endet.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Erstkonsolidierung eines Unternehmenserwerbs werden alle identifizierbaren Vermégenswerte, Verbindlichkeiten und
Eventualverbindlichkeiten zu beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbsstichtag angesetzt. Eine der wesentlichsten Schatzungen bezieht
sich dabei auf die Bestimmung der zum Erwerbsstichtag jeweils beizulegenden Zeitwerte dieser Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
sowie der bedingten Gegenleistungen.

Falls immaterielle Vermdgenswerte identifiziert werden, wird in Abhdngigkeit von der Art des immateriellen Vermdgenswerts und der
Komplexitat der Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts entweder auf das unabhangige Gutachten eines externen
Bewertungsgutachters zurlickgegriffen oder der beizulegende Zeitwert intern unter Verwendung angemessener Bewertungstechniken
ermittelt, deren Basis Ublicherweise die Prognose der insgesamt erwarteten kiinftigen Cashflows ist. Diese Bewertungen sind eng
verbunden mit Annahmen, die das Management beziiglich Wertentwicklung der jeweiligen Vermégenswerte getroffen hat, sowie den
unterstellten Verdnderungen des anzuwendenden Diskontierungszinssatzes.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Tochtergesellschaften kdnnen Verbindlichkeiten und Vermdgenswerte entstehen, deren
Bewertung Schatzungen unterliegt. Die Sensitivitaten in Bezug auf die Schatzungsparameter sind in Abschnitt 6 erlautert.

6. Erlduterungen zur Folgebewertung der Akquisitionen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode
Die im Konzern bilanzierten bedingten Kaufpreiszahlungen (Earn Outs) und Erstattungsanspriiche aus den Akquisitionen werden zu den

jeweiligen beizulegenden Zeitwerten bewertet, deren Anderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

6.1. Folgebilanzierung der Akquisition der Feedo Sp. z o.0.
Am 3. Juli 2015 wurden 100% der Anteile der Feedo Sp. z 0.0. und ihrer Tochterunternehmen (nachfolgend "Feedo Gruppe" oder



"Feedo") erworben. Die fir den Erwerb Ubertragene Gegenleistung umfasst Barzahlungen, Anteile an der windeln.de AG (jetzt
windeln.de SE) sowie bedingte Kaufpreiszahlungen (Earn Out), die sowohl mit Aktien als auch mit Barzahlung beglichen werden
kénnen. Nach einer Uberpriifung der abgegebenen Verkaufergarantien wurden mit den beiden Griindern der Feedo Gruppe und einem
Investor im Geschéftsjahr 2016 Anpassungen des Kaufpreises vereinbart. Diese Vereinbarung fihrte zu einer Anpassung der
nachtraglichen Kaufpreiszahlungen und zur Bilanzierung einer Forderung auf Kaufpreiserstattung, die mit den nachtraglichen
Kaufpreiszahlungen verrechnet wird. Fir Erlauterungen und nahere Informationen verweisen wir auf den Geschaftsbericht 2016.

Im ersten Halbjahr 2017 hat einer der Griinder der Feedo Gruppe das Unternehmen freiwillig verlassen. GemaB Kaufvertrag wurde
damit ein sogenanntes Leaver Event ausgel6st. Dadurch ist windeln.de berechtigt, vom Leaver einen Teil der Aktien, die als Kaufpreis
gezahlt wurden, und einen Teil der Aktien, die flir 2015 und fir 2016 im Zeitpunkt des Leaver Events noch nicht ausgegeben waren, zu
glnstigen Konditionen vom Leaver zuriickzukaufen.

Im Mai 2017 haben sich windeln.de und die Griinder der Feedo Gruppe sowie der Investor auf eine zweite Anpassung des Kaufvertrags
in Bezug auf (1) die bis dato noch nicht bedienten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir 2015 und 2016 sowie auf (2) die
gegenseitigen Anspriiche aus dem Leaver Event geeinigt. Die wesentlichen Inhalte der Vertragsanpassung werden im Folgenden
dargestellt:

- Die Griinder erhalten 40% der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir 2015 in Barmitteln. 60% des nachtréaglichen Kaufpreises
werden mit Aktien beglichen. Der Investor erhdlt 100% des Kaufpreises in Aktien.

— Die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir das Jahr 2016 werden vollsténdig in Aktien geleistet.

- Die Zuzahlung des Nennwerts von EUR 1,00 pro Aktie wird im Falle der beiden Griinder mit den zu zahlenden Barmitteln fur
das Jahr 2015 verrechnet. Da die Barmittel nicht vollsténdig ausreichen erfolgt eine weitere Verrechnung mit den
auszugebenden Aktien (neue Verrechnungsmechanik), ebenso im Falle des Investors.

- Die neue Verrechnungsmechanik wird auch auf die nachtréglichen Kaufpreiszahlungen der Jahre 2017 und 2018 angewendet.

- Die Konsequenzen des Leaver Events werden im Einklang mit dem Kaufvertrag wie folgt dargestellt. Der Leaver muss einen Teil
der Aktien, die er zum Zeitpunkt der Akquisition erhalten hat, zuriickgeben und erhalt als Gegenleistung Barmittel in Héhe von
60% des Wertes der zurlickzugebenden Aktien zum 13. April 2017. Fir die Jahre 2015 und 2016 werden entsprechend weniger
Aktien ausgegeben. Der Leaver erhalt dafiir einen Ausgleich in Barmitteln. Die tbrigen Aktien, die der Leaver fir 2015 und
2016 erhalt, werden mit den Aktien, die er zurlickgeben muss, verrechnet.

- Die Forderung aus Garantieverletzung gegen den Leaver werden um TEUR 30 verringert.

Als Ergebnis der Vereinbarung erhalten die beiden Griinder und der Investor im Zusammenhang mit den nachtraglichen
Kaufpreiszahlungen fiir die Jahre 2015 und 2016 insgesamt 312.438 Aktien im Wert von TEUR 1.034 und Barmittel in Hohe von TEUR
184. Die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen und Ausgleichsforderungen fir die Jahre 2015 und 2016 wurden in 2017 vollstandig
beglichen und sind damit abgegolten.

Die Hohe der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir die Jahre 2017 und 2018 bemisst sich am Umsatzwachstum der Webshops von
Feedo fir die Jahre 2016, 2017 und 2018. Basierend auf dem jahrlich realisierten Umsatzwachstum wird jeweils ein vertraglich
festgesetzter Umsatzmultiplikator ermittelt, der Basis fiir die zuklinftige Bewertung ist. Dabei ist der Multiplikator auch abhangig von
der Entwicklung des SDAX Performance Index. Die drei Beglinstigten erhalten jeweils einen Teil der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen
flr ihre Teile auf Basis von 10% der zuvor ermittelten Bewertung. Sofern das tatséchliche IFRS-Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
der Feedo Gruppe unter einen vertraglich vereinbarten Wert féllt, werden die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen unter Verwendung
eines Multiplikators um die Abweichung vermindert. Liegt zudem ein zusatzlicher Finanzierungsbedarf vor, der tber die EBIT-
Abweichung hinausgeht, werden die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen ebenfalls um diesen Betrag vermindert. Da einer der Griinder
den Konzern friihzeitig verlassen hat, werden dessen nachtragliche Kaufpreise fiir die Jahre 2017 und 2018 zudem um 70% (2017)
bzw. 80% (2018) reduziert. Die so ermittelten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen werden dann mit der Kaufpreiserstattung verrechnet.
Die Ausgabe von Aktien an der windeln.de SE soll durch Zahlung des Nennwerts in Hohe von EUR 1,00 beglichen werden, wobei die
Zahlung des Nennwerts von EUR 1,00 pro Aktie auch mit der nachtraglichen Kaufpreiszahlung verrechnet werden kann. Die Anzahl der
Aktien bestimmt sich aus der Hohe der jeweiligen nachtraglichen Kaufpreiszahlung (nach Verrechnung mit der Kaufpreiserstattung) und
dem giiltigen nicht gewichteten durchschnittlichen Schlusskurs der windeln.de Aktie des Monats Mérz, der auf das entsprechende Jahr
folgt. Wie dargestellt kann sich die Anzahl der Aktien durch die Verrechnung des Nennbetrags reduzieren. Der nachtragliche Kaufpreis
wird friihestens im April des Folgejahres zum dann guiltigen Aktienkurs der windeln.de Aktie beglichen. Dabei hat die windeln.de SE
allerdings auch das Recht, den Betrag in bar zu erfillen.

Der beizulegende Zeitwert der nachtréglichen Kaufpreiszahlungen fiir die Jahre 2017 und 2018 beruht zum Teil (2017) auf
tatsdchlichen Werten und zum Teil auf Schatzungen basierend auf der Umsatz-, EBIT- und Kapitalflussplanung des Geschaftsjahres
2018. Da sowohl die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen 2017 als auch die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen 2018 vor Modifikation
des im letzten Abschnitt beschriebenen Multiplikators einen rechnerischen Wert von EUR 0,00 aufweisen, wurde auf eine Monte-Carlo-
Simulation zur Modellierung der zukiinftigen Entwicklung des SDAX Performance Index verzichtet. Der beizulegende Zeitwert der
nachtraglichen Kaufpreiszahlung fiir die Jahre 2017 und 2018 betrégt zum 31. Dezember 2017 insgesamt EUR 0,00. Die noch
ausstehenden nachtréglichen Kaufpreiszahlungen fir die Jahre 2017 und 2018 kénnen zum 31. Dezember 2017 maximal einen
undiskontierten Wert von TEUR 4.817 erreichen. Dabei handelt es sich um Werte vor der Saldierung mit der Kaufpreiserstattung von
TEUR 608.

Anteilsbasierte Vergiitung bzw. kurzfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Die Grinder der Feedo Gruppe haben zum 3. Juli 2015 eine feste Anzahl an Aktien der windeln.de SE erhalten. Unter Beachtung des
Aktienkurses der windeln.de SE am 3. Juli 2015 in H6he von EUR 11,74 betrdgt der beizulegende Zeitwert dieser Anteile TEUR 576.

Dieser Teil der Gegenleistung fiir den Erwerb der Feedo Gruppe sowie ein Teil der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen haben den
Charakter einer Mitarbeiterverglitung, da die beiden Grinder Uber einen Zeitraum von 42 Monaten ab dem 3. Juli 2015 (sog.
Erdienungszeitraum) im Konzern beschéftigt sein missen, um den vollen Wert der Zusage zu erhalten. Verlassen sie den Konzern
innerhalb der 42-monatigen Frist, miissen sie flir jeden offenen Monat des Erdienungszeitraums 1/42 der bis dato erhaltenen Aktien an
die windeln.de SE verkaufen. Der Riickkaufpreis ist dabei abhédngig von dem Grund, warum die Griinder den Konzern verlassen und
bemisst sich als % vom dann gultigen Aktienkurs. Die nach dem Ausscheiden noch ausstehenden nachtraglichen Kaufpreiszahlungen
reduzieren sich ebenfalls, in Abhangigkeit des Grundes des Ausscheidens bzw. des Zeitpunkts des Ausscheidens. Der urspriinglich
vereinbarte Erdienungszeitraum betrug 36 Monate ab dem 3. Juli 2015 und wurde im Zuge der Verhandlungen in 2016 um sechs
Monate auf 42 Monate ab dem 3. Juli 2015 verlangert. Da die Verldngerung des Erdienungszeitraums zum Nachteil der Beglinstigten
ist, wird sie nach IFRS 2.27 fiir die Bilanzierung nicht beriicksichtigt und weiterhin ein Erdienungszeitraum von 36 Monaten verwendet.



Daraus ergab sich eine getrennt zu bilanzierende anteilsbasierte Vergitung gem. IFRS 2, da es sich um eine Gewahrung von echten
Eigenkapitalinstrumenten gegen die Erbringung von Arbeitsleistung handelt. Die Vorauszahlung in Aktien an die beiden Grinder wird
als sonstiger nicht-finanzieller Vermégenswert ausgewiesen. Die Vorauszahlung reduzierte sich im Geschéftsjahr 2017 regular um TEUR
120, erfasst im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten. Weitere TEUR 120 wurden erfolgsneutral tber die Kapitalriicklage
aufgel6st, da der Leaver das Unternehmen vor dem Ende des Erdienungszeitraums verlassen hat.

Im Rahmen der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen der Jahre 2015 und 2016 hat einer der Griinder eine weitere Vorauszahlung in
Aktien erhalten, da dieser Teil der Zahlung noch nicht vollstéandig erdient war. Der beizulegende Zeitwert dieser Zahlung betrug TEUR
240. Die Vorauszahlung wird ebenfalls als nicht-finanzieller Vermdgenswert ausgewiesen und wird Gber den restlichen
Erdienungszeitraum von elf Monaten aufgelost. Zum 31. Dezember 2017 betrdgt der Erdienungszeitraum noch sechs Monate. Die
Vorauszahlung reduzierte sich im Geschéftsjahr 2017 um TEUR 109, erfasst im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten.

Insgesamt sind die Vorauszahlungen im Geschaftsjahr 2017 von TEUR 288 auf TEUR 179 gesunken und werden vollstandig in den
kurzfristigen sonstigen nicht-finanziellen Vermégenswerten ausgewiesen.

Der beizulegende Zeitwert der anteilsbasierten Vergitungszusagen betragt zum 31. Dezember 2017 TEUR 1.459. In Bezug auf die im
Rahmen der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen ausgegebene anteilsbasierte Verglitung ist der Faktor des Umsatzwachstums als
Ausiibungsbedingung in Form einer nicht-marktentwicklungsabhangigen Leistungsbedingung zu klassifizieren, da dieser in Kombination
mit einer Dienstzeitbedingung formuliert wurde. Nicht-marktentwicklungsabhangige Leistungsbedingungen flieBen gem. IFRS 2.19 nicht
in die Schatzung des beizulegenden Zeitwerts der Bezugsrechte am Bewertungsstichtag ein. Stattdessen sind Ausliibungsbedingungen
durch Anpassung der Anzahl der in die Bestimmung des Transaktionsbetrags einbezogenen Eigenkapitalinstrumente zu bertcksichtigen.
Dies hat zur Folge, dass es trotz der Klassifizierung als Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente aufgrund der Struktur der
Bezugsrechte zu jedem Stichtag zu einer potenziellen Anderung des zu verteilenden gesamten beizulegenden Zeitwerts der gewéhrten
Bezugsrechte kommen kann. Es kommt somit zu einer faktischen Neubewertung des beizulegenden Zeitwerts zu jedem Stichtag. Der
entsprechende Personalaufwand wird anteilig Uber den Erdienungszeitraum von 36 Monaten linear verteilt. Die Bedienung ist weiterhin
in echten Eigenkapitalinstrumenten (Aktien) geplant. Daher erfolgt die Bilanzierung in Einklang mit IFRS 2 in der Kapitalriicklage. Die
EBIT-Anpassung, die Finanzierungsanpassung und die Entwicklung des SDAX Performance Index stellen ebenfalls eine nicht-
marktentwicklungsabhangige Leistungsbedingung dar.

Insgesamt ist der in der Kapitalriicklage ausgewiesene Betrag von TEUR 1.808 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 1.370 zum 31.
Dezember 2017 gesunken. Die Veranderung resultiert aus den folgenden Sachverhalten:

— GemaB der Vertragsanpassung aus 2017 wird ein Teil des nachtréglichen Kaufpreises fur das Jahr 2015 in Aktien und nicht in
Barmitteln beglichen. Urspriinglich war ein vollstandiger Ausgleich in Aktien vorgesehen. Des Weiteren werden auch Zahlungen
im Zusammenhang mit dem sog. Leaver Event in Barmitteln beglichen. GemaB IFRS 2 ist deswegen zum Zeitpunkt der zweiten
Vertragsanpassung ein Betrag von TEUR 396 von der Kapitalriicklage in die Rickstellung fiir Leistungen an Arbeitnehmer
umklassifiziert worden.

— Aufgrund der Neubewertung der anteilsbasierten Vergiitungszusage ist die Kapitalriicklage um TEUR 282 gesunken, erfasst im
Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten.

— Aufgrund der Zahlung der nachtraglichen Kaufpreise fiir die Jahre 2015 und 2016 ist die Kapitalriicklage um TEUR 240
angestiegen. Wir verweisen diesbezliglich auf die Ausfihrungen zu den sonstigen nicht-finanziellen Vermégenswerten.

Durch das Leaver Event hat der Leaver zudem 70% (2017) bzw. 80% (2018) der Anspriche auf die nachtraglichen Kaufpreise fir 2017
bzw. 2018 verwirkt. Da das Leaver Event bereits zum 31. Dezember 2016 wahrscheinlich war, wurden die bilanziellen Auswirkungen
bereits in 2016 bericksichtigt.

Die zum Zeitpunkt der zweiten Vertragsanpassung entstandene Riickstellung fiir Leistungen an Arbeitnehmer wurde in 2017 vollstandig
aufgeldst, gezahlt oder mit Anspriichen von windeln.de verrechnet:

— Da einer der Griinder einen Teil seiner Anspriiche aufgrund des Leaver Events verwirkt hat, wurden TEUR 51 der Riickstellung
erfolgswirksam aufgeldst, erfasst im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten.

— Zum Ausgleich der nachtraglichen Kaufpreise 2015 und 2016 erfolgte eine Zahlung von TEUR 176.

— TEUR 169 wurden mit den Anspriichen der windeln.de auf Zuzahlung von EUR 1,00 pro ausgegebener Aktie verrechnet.

Earn Out

Der beizulegende Zeitwert der bedingten Kaufpreiszahlungen betrédgt zum 31. Dezember 2017 TEUR - im Vergleich zu TEUR 2.340 zum
31. Dezember 2016. Die Veranderung lasst sich wie folgt erkléren:

— In 2017 wurden TEUR 7 des Earn Outs 2015 in Barmitteln ausgezahlt.

— Weitere TEUR 1.489 des Earn Outs 2015 und 2016 wurden in 2017 mit der Ausgleichsforderung aus dem ersten
Anpassungsvertrag verrechnet.

— Der verbleibende Restbetrag fiir die Earn Out Zahlungen 2015 und 2016 in H6he von TEUR 346 wurde in 2017 mit der Ausgabe
von Aktien beglichen.

— Der bedingte Kaufpreis fir die Jahre 2017 und 2018 wurde zum 31. Dezember 2017 neu bewertet wodurch sich ein Ertrag in
Hohe von TEUR 499, ausgewiesen im Finanzergebnis, ergeben hat.

Insgesamt sind durch diese Veranderungen die kurzfristigen sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten um TEUR 1.841 und die
langfristigen sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten um TEUR 499 gesunken. Im Zusammenhang mit der Akquisition der Feedo Gruppe
werden daher zum 31. Dezember 2017 keine finanziellen Verbindlichkeiten mehr ausgewiesen.

Forderungen aus der Kaufpreisanpassung

Im Zuge der Vertragsanpassung in 2016 wurde mit einem der Investoren und den beiden Griindern der Feedo Gruppe eine
Kaufpreiserstattung in Hohe von TEUR 2.128 vereinbart. Da die Kaufpreiserstattung mit den nachtraglichen Kaufpreiszahlungen
verrechnet wird, wird die Forderung als sonstiger finanzieller Vermdgenswert ausgewiesen. Da es sich dabei um eine unverzinsliche
Forderung handelt, wurde eine Diskontierung vorgenommen. Der Barwert dieser Forderung ist in 2017 von TEUR 2.075 zum 31.
Dezember 2016 auf TEUR 576 zum 31. Dezember 2017 gesunken. Die Verdnderung resultiert aus den folgenden Sachverhalten:



— In 2017 wurden TEUR 1.489 mit den geleisteten Kaufpreiszahlungen fir die Jahre 2015 und 2016 verrechnet.

— Eine Reduzierung des Nominalwerts um TEUR 30 flhrte zu einer Reduzierung des Barwerts um TEUR 26, ausgewiesen in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

— Aus der Aufzinsung der Forderung sind TEUR 16 in den Finanzertragen 2017 erfasst.

Sensitivitdaten

In die Berechnung des beizulegenden Zeitwerts der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen flieBen sowohl tatsachliche Ist-Werte
(Umsatzerldse 2017 sowie EBIT 2017) als auch Annahmen (Umsatzerldése 2018 sowie EBIT 2018) ein. Die Prognosewerte 2018
basieren auf den vom Vorstand und vom Aufsichtsrat verabschiedeten Planungen fiir das Jahr 2018. Auf den Budgetwerten aufsetzend
werden dann Szenarienrechnungen mit verschiedenen Annahmen zur Umsatzentwicklung durchgefiihrt. Auf Grundlage der so
ermittelten Umsatze wurden anhand der Kaufpreisklauseln Zahlungen errechnet und mit einem Zinssatz von 4.31% diskontiert. Die
tatsachliche Entwicklung der Umsatze und des EBITs kann von den Annahmen abweichen. Der beizulegende Zeitwert der
nachtraglichen Kaufpreiszahlungen ist zudem abhangig von der tatsachlichen (2017) und zukiinftigen (2018) Entwicklung des SDAX
Performance Index. Die zukiinftige Entwicklung des SDAX Performance Index wird unter Verwendung einer Monte-Carlo-Simulation
ermittelt.

Eine Erhéhung der Umsatze von 10% im Jahr 2018 im Vergleich zur Planung hatte keine Auswirkungen auf die anteilsbasierte
Verglitungszusage. Auch ein Rickgang der Umsatze um 10% im Jahr 2018 im Vergleich zur Planung héatte keine Auswirkungen auf die
anteilsbasierte Vergitungszusage.

Eine Erhéhung der Umsatze von 10% im Jahr 2018 im Vergleich zur Planung hatte keine Auswirkungen auf die Earn Out
Verbindlichkeit. Auch ein Riickgang der Umsdatze um 10% im Jahr 2018 im Vergleich zur Planung héatte keine Auswirkungen auf die Earn
Out Verbindlichkeit. Eine Erhéhung der Earn Out Verbindlichkeit wiirde bei einer Umsatzsteigerung von mindestens 43,5% eintreten.

6.2. Folgebilanzierung der Akquisition der Bebitus Retail S.L.U.

Am 6. Oktober 2015 wurden 100% der Anteile der Bebitus Retail S.L.U. (nachfolgend "Bebitus" genannt) erworben. Die flr den Erwerb
Ubertragene Gegenleistung umfasst Barzahlungen, Anteile an der windeln.de AG (jetzt windeln.de SE) sowie - im Falle der Griinder -
nachtragliche Kaufpreiszahlungen. Die Kaufpreiszahlungen missen teilweise mit Barmitteln und teilweise mit Barmitteln oder mit
Eigenkapitalinstrumenten bedient werden.

windeln.de fihrte seit 2016 mit den beiden Griindern von Bebitus Diskussionen Uber das Bestehen bestimmter
Gewabhrleistungsanspriiche aus dem Anteilskaufvertrag sowie Uber mégliche Reduzierungen der nachtraglichen Kaufpreisbestandteile.
Am 19. Juli 2017 haben sich windeln.de und die beiden Griinder auf eine Ausgleichsvereinbarung geeinigt.

Nachtragliche Kaufpreise laut Kaufvertrag

Die aus wirtschaftlicher Sicht nachtréglichen Kaufpreiszahlungen setzen sich zusammen aus bedingten Kaufpreiszahlungen (sog. Earn
Outs) sowie aus kurzfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer (2015) und aus anteilsbasierten Vergltungszusagen mit wahlweisem
Bar- oder Eigenkapitalausgleich (2016 und 2017). Die Hohe der nachtréglichen Kaufpreiszahlungen bemisst sich am Umsatzwachstum
bezliglich des Geschafts mit Kunden in Spanien, Frankreich und Portugal fir die Jahre 2014 bis 2017. Die nachtraglichen
Kaufpreiszahlungen bestehen aus drei Teilen (2015, 2016 und 2017). Basierend auf dem jahrlich realisierten Umsatzwachstum wird
jeweils ein vertraglich festgesetzter Umsatzmultiplikator ermittelt, der Basis fir die zuklinftige Bewertung ist. Dabei ist der Multiplikator
fir die Jahre 2015, 2016 und 2017 auch abhangig von der Entwicklung des TecDAX Performance Index. Fir die Jahre 2015, 2016 und
2017 erhalt jeder der drei Beglnstigten jeweils einen Teil der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fir seine Teile auf Basis von 20% (fur
das Jahr 2015) bzw. 30% (fur die Jahre 2016 und 2017) der zuvor ermittelten Bewertung. Fur das Jahr 2015 soll die nachtragliche
Kaufpreiszahlung in bar beglichen werden. Fir die Jahre 2016 und 2017 sollen die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen durch die
Ausgabe von Aktien an der windeln.de SE beglichen werden. Dabei zahlen die beiden Griinder den Nennwert der Aktien in Hohe von
EUR 1,00 pro libertragener Aktie in bar. Die Anzahl der Aktien bestimmt sich aus der Héhe des jeweiligen nachtraglichen Kaufpreises
und dem nicht gewichteten durchschnittlichen Schlusskurs der windeln.de Aktie 30 Tage vor dem Tag der finalen Festlegung des
nachtraglichen Kaufpreises. Der nachtragliche Kaufpreis wird vier Wochen nach der Feststellung des jeweiligen Abschlusses der Bebitus
Retail S.L.U. beglichen. Dabei hat windeln.de allerdings auch das Recht, den Betrag in bar zu erftllen.

Vor der Ausgleichsvereinbarung beruhte der beizulegende Zeitwert der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen zum Teil (2015, 2016 und H1
2017) auf tatsachlichen Ist-Werten und zum Teil auf Schatzungen basierend auf der Umsatzplanung von H2 2017. Zudem war der
beizulegende Zeitwert abhangig von der Entwicklung des TecDAX Performance Index, welcher fir 2017 unter Verwendung einer Monte-
Carlo-Simulation modelliert wurde. Der beizulegende Zeitwert wurde zuletzt unter Verwendung eines Diskontierungssatzes von 3,95%
abgezinst und betrug unmittelbar vor Unterzeichnung der Ausgleichsvereinbarung am 19. Juli 2017 TEUR 20.237.

Ausgleichsvereinbarung
Die wesentlichen Inhalte der Ausgleichsvereinbarung werden im Folgenden dargestellt:

- Die vertraglich fixierten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir die Jahre 2015 und 2016 betragen insgesamt TEUR 8.412.
Davon werden TEUR 1.700 mit Barmitteln und TEUR 6.712 mit 1.906.695 Aktien beglichen. Die Barmittel sind explizit fur die
nachtragliche Kaufpreiszahlung 2015 vorgesehen. Die Aktien sind flr die nachtragliche Kaufpreiszahlungen 2015 und 2016
bestimmt.

— Fur die nachtragliche Kaufpreiszahlung flur das Jahr 2017 betragt der vertraglich vereinbarte Basiswert TEUR 4.896. Von dem
Basiswert wird eine rechnerische Zuzahlung von EUR 1,00 pro Aktie in Abzug gebracht. Die Anzahl der Aktien sowie der
Abzugsbetrag bemisst sich am ungewichteten 30-Tages-Durchschnittskurs vor dem 31. August 2018. Diese Zahlung kann in
Aktien oder in Barmitteln erfolgen. Die Schaffung und Ubertragung der Aktien bzw. die Ubertragung der Barmittel erfolgt in
2018. windeln.de geht von einer Begleichung in Aktien aus.

- Mit der Ausgleichsvereinbarung ist zudem die sogenannte Leaver Provision hinféllig geworden. Das bedeutet, dass die Griinder
nicht mehr bis Ende 2017 im Konzern beschaftigt sein mussen, um den vollen Anspruch zu erhalten.

- Daruber hinausgehend gibt es keine weiteren Verpflichtungen zu nachtraglichen Kaufpreiszahlungen.
Fur die Jahre 2015 und 2016 werden demnach statt variabler Kaufpreise, die von der Entwicklung von Bebitus und des TecDAX



abhdngig sind, fixierte Kaufpreise gezahlt. Der nachtragliche Kaufpreis fir das Jahr 2017 ist nun ausschlieBlich von der Entwicklung des
windeln.de Aktienkurses abhéangig.

In Folge der Ausgleichsvereinbarung wurden in 2017 insgesamt TEUR 1.700 in Barmitteln gezahlt. Zudem wurden 1.906.695 Aktien
Uibertragen und damit die vertragliche Verbindlichkeit im Wert von TEUR 6.712 beglichen, davon TEUR 6.484 mit 1.842.012 neu
geschaffenen Aktien und TEUR 228 mit 64.683 eigenen Anteilen der windeln.de SE. Die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fir die
Jahre 2015 und 2016 sind damit abgegolten.

Die bilanziellen Auswirkungen der Ausgleichsvereinbarung auf die verschiedenen Bestandteile der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen
werden in den folgenden Abschnitten dargestellt.

Kurzfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer und anteilsbasierte Vergiitung

Ein Teil der urspriinglichen nachtraglichen Kaufpreiszahlungen hat den Charakter einer Mitarbeiterverglitung, da die beiden Griinder
Uber einen Zeitraum von 27 Monaten ab dem 6. Oktober 2015 (sog. Erdienungszeitraum) im Konzern beschaftigt sein missen, um den
vollen Wert der Zusage zu erhalten. Verlassen sie den Konzern innerhalb der 27-monatigen Frist, erhalten sie in Abhangigkeit von dem
Grund, warum sie den Konzern verlassen, nur einen bestimmten Prozentsatz der errechneten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fir
das Jahr des Ausscheidens bzw. fiir die Folgejahre.

Daraus ergeben sich getrennt zu bilanzierende kurzfristig féllige Leistungen an Arbeithnehmer gem. IAS 19 in Bezug auf den in bar zu
begleichenden nachtréglichen Kaufpreis 2015 und getrennt zu bilanzierende anteilsbasierte Vergitungen gem. IFRS 2 in Bezug auf die
nachtraglichen Kaufpreiszahlungen 2016 und 2017, da es sich um eine Gewdhrung von echten Eigenkapitalinstrumenten gegen die
Erbringung von Arbeitsleistung handelt. Dabei hat die Gesellschaft jedoch auch das Recht, die nachtraglichen Kaufpreise fiir die Jahre
2016 und 2017 in bar zu begleichen.

Kurzfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer

Die kurzfristig félligen Leistungen an Arbeitnehmer werden nach IAS 19R.8 bilanziert. Ihre Begleichung erfolgt in Barmitteln. Dieser Teil
des wirtschaftlichen Kaufpreises ist bereits zum 31. Dezember 2015 unverfallbar geworden, und die undiskontierte Verpflichtung wurde
unter den sonstigen kurzfristigen nicht-finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2016 betrug der beizulegende
Zeitwert TEUR 2.333. Die kurzfristig falligen Leistungen an Arbeitnehmer wurden in 2017 vollstandig ausgeglichen oder aufgeldst:

— Da sich durch die Ausgleichsvereinbarung der beizulegende Zeitwert der kurzfristigen Leistung an Arbeitnehmer reduziert hat,
hat sich ein Ertrag in Hohe von TEUR 616 ergeben, ausgewiesen im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten.

— Aufgrund der Anderung der Ausgleichsart wurden TEUR 796 in die Kapitalriicklage umklassifiziert, Details dazu werden im
nachsten Abschnitt erldutert.

- In 2017 wurden TEUR 921 der Verbindlichkeit mit Barmitteln beglichen.

Anteilsbasierte Vergiitung

In Bezug auf die im Rahmen der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen ausgegebene anteilsbasierte Verglitung war der Faktor des
Umsatzwachstums bis zur Ausgleichsvereinbarung als Ausiibungsbedingung in Form einer nicht-marktentwicklungsabhangigen
Leistungsbedingung zu klassifizieren, da dieser in Kombination mit einer Dienstzeitbedingung formuliert wurde. Nicht-
marktentwicklungsabhangige Leistungsbedingungen flieBen gem. IFRS 2.19 nicht in die Schatzung des beizulegenden Zeitwerts der
Bezugsrechte am Bewertungsstichtag ein. Stattdessen sind Ausiibungsbedingungen durch Anpassung der Anzahl der in die
Bestimmung des Transaktionsbetrags einbezogenen Eigenkapitalinstrumente zu beriicksichtigen. Dies hatte zur Folge, dass es trotz der
Klassifizierung als Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente aufgrund der Struktur der Bezugsrechte zu jedem Stichtag zu einer
potenziellen Anderung des zu verteilenden gesamten beizulegenden Zeitwerts der gewéhrten Bezugsrechte kommen konnte. Es kam
somit zu einer faktischen Neubewertung des beizulegenden Zeitwerts zu jedem Stichtag. Die Entwicklung des TecDAX Performance
Index stellte bis zum Abschluss der Ausgleichsvereinbarung ebenfalls eine nicht-marktentwicklungsabhéngige Leistungsbedingung dar.

Durch den Wegfall der Leaver Provision ist mit Abschluss der Ausgleichsvereinbarung eine sogenannte Erflillung gewéhrter
Eigenkapitalinstrumente wéhrend des Erdienungszeitraums nach IFRS 2.28 ausgeldst worden. Die anteilsbasierte Vergitungszusage,
die in der Kapitalriicklage ausgewiesen wird, wurde sofort vollstandig zugefiihrt. Da die beizulegenden Zeitwerte der in der
Ausgleichsvereinbarung fixierten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen unter den beizulegenden Zeitwerten der anteilsbasierten
Vergltungszusage der Jahre 2015, 2016 und 2017 liegen, sind die beizulegenden Zeitwerte, die unmittelbar vor der
Ausgleichsvereinbarung vorlagen, nach IFRS 2.27 beizubehalten.

Insgesamt ist die anteilsbasierte Vergitungszusage von TEUR 6.101 zum 31. Dezember 2016 auf TEUR 13.663 zum 31. Dezember
2017 gestiegen. Die Veranderung resultiert aus den folgenden Sachverhalten:

— Aufgrund der regularen Erdienung bis 19. Juli 2017 ist die Kapitalriicklage um TEUR 5.205 angestiegen, erfasst im
Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten.

— Da der Resterdienungszeitraum durch die Ausgleichsvereinbarung weggefallen ist, gilt die anteilsbasierte Vergiitungszusage
gem. IFRS 2 als erdient. Dies fuhrt zu einer sofortigen vollstdndigen Zufiihrung der Kapitalriicklage um TEUR 3.230, erfasst im
Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten.

— Aufgrund der Begleichung eines Teils des nachtraglichen Kaufpreises fiir das Jahr 2015 in Akt_i_en steigt die Kapitalriicklage um
TEUR 796. Urspriinglich war ein vollstédndiger Ausgleich in Barmitteln vorgesehen. Durch die Anderung der Ausgleichsart war
eine Umklassifizierung von den sonstigen nicht-finanziellen Verbindlichkeiten in die Kapitalriicklage notwendig.

- Aufgrund der Schaffung von Aktien, die zum Ausgleich der nachtraglichen Kaufpreise fiir die Jahre 2015 und 2016 verwendet
wurden, ist die Kapitalriicklage um TEUR 1.441 gesunken.

— Aufgrund der Ausgabe eigener Anteile der windeln.de SE ist die Kapitalriicklage um weitere TEUR 228 gesunken.

Earn Out

Die bedingten Kaufpreiszahlungen (31. Dezember 2016: TEUR 3.369), ausgewiesen in den kurzfristigen sonstigen finanziellen
Verbindlichkeiten, wurden in 2017 vollstdndig ausgeglichen oder aufgeldst:



— Da sich durch die Ausgleichsvereinbarung der beizulegende Zeitwert der Verbindlichkeit reduziert hat, hat sich ein Ertrag in
Hohe von TEUR 1.130 ergeben, ausgewiesen im Finanzergebnis.

— In 2017 wurden TEUR 779 der Verbindlichkeit mit Barmitteln beglichen.

— Weiterhin wurden in 2017 neue Aktien im Wert von TEUR 1.460 geschaffen und an die beiden Griinder von Bebitus Ubertragen.

Die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir das Geschaftsjahr 2017, welche in 2018 beglichen werden, sind vollsténdig als
anteilsbasierte Vergitungszusage bilanziert.

Sensitivitdaten

Eine Berechnung der Sensitivitaten ist fir die Folgebilanzierung der Akquisition von Bebitus nicht mehr erforderlich, da zum 31.
Dezember 2017 in den bilanzierten beizulegenden Zeitwerten keine Annahmen mehr einflieBen.

7. Fair-Value-Hierarchie

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, den man in einer gewdhnlichen Transaktion zwischen Marktteilnehmern am Bewertungsstichtag
beim Verkauf eines Vermégenswerts erhalten wiirde oder bei der Ubertragung einer Schuld zu zahlen hatte.

Bei der Bemessung des beizulegenden Zeitwerts wird davon ausgegangen, dass der Geschaftsvorfall, in dessen Rahmen der Verkauf
des Vermdgenswerts oder die Ubertragung der Schuld erfolgt, entweder auf dem Hauptmarkt fiir den Vermégenswert bzw. die Schuld
stattfindet oder auf dem vorteilhaftesten Markt fiir den Vermégenswert bzw. die Schuld, sofern kein Hauptmarkt vorhanden ist. Der
Konzern muss Zugang zum Hauptmarkt oder zum vorteilhaftesten Markt haben.

Der beizulegende Zeitwert eines Vermdgenswerts oder einer Schuld bemisst sich anhand der Annahmen, die Marktteilnehmer bei der
Preisbildung fiir den Vermdégenswert bzw. die Schuld zu Grunde legen wirden. Hierbei wird davon ausgegangen, dass die
Marktteilnehmer in ihrem besten wirtschaftlichen Interesse handeln.

Der Konzern wendet Bewertungstechniken an, die unter den jeweiligen Umstédnden sachgerecht sind, und fir die ausreichend Daten zur
Bemessung des beizulegenden Zeitwerts zur Verfligung stehen. Dabei werden beobachtbare Inputfaktoren den nicht beobachtbaren
Inputfaktoren vorgezogen.

Alle Vermogenswerte und Schulden, fir die der beizulegende Zeitwert bestimmt oder im Abschluss ausgewiesen wird, werden in die
nachfolgend beschriebene Fair-Value Hierarchie eingeordnet:

— Stufe 1: Nicht angepasste, auf aktiven Markten notierte Preise fir identische Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten;
— Stufe 2: Direkt oder indirekt beobachtete Inputfaktoren, die nicht der Stufe 1 zuzuordnen sind;

— Stufe 3: nicht beobachtbare Inputfaktoren.

Bei Vermodgenswerten oder Schulden, die auf wiederkehrender Basis im Abschluss erfasst werden, wird quartalsweise auf Konzernebene
bestimmt, ob Umgruppierungen zwischen den Stufen der Hierarchie stattgefunden haben, indem am Ende jeder Berichtsperiode die
Klassifizierung, basierend auf dem Inputparameter der niedrigsten Stufe, der flr die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt
wesentlich ist, Uberprift wird.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die auf einem aktiven Markt gehandelt werden, basiert auf dem am Bilanzstichtag
notierten Marktpreis. Der Markt gilt als aktiv, wenn notierte Preise an einer Bérse, von einem Handler, Broker, einer Branchengruppe,
einem Preisberechnungsservice oder einer Aufsichtsbehdrde leicht und regelmaBig erhaltlich sind und diese Preise aktuelle und
regelmaBig auftretende Markttransaktionen wie unter unabhangigen Dritten darstellen. Fir Vermégenswerte, die im Konzern gehalten
werden, entspricht der sachgerechte notierte Marktpreis dem vom Kaufer gebotenen Geldkurs.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt werden, wird anhand eines
Bewertungsverfahrens ermittelt. Der beizulegende Zeitwert wird somit auf Grundlage der Ergebnisse eines Bewertungsverfahrens
ermittelt, das sich in groBtmdoglichem Umfang auf Marktdaten und so wenig wie méglich auf unternehmensspezifische Daten stitzt.
Wenn alle zum beizulegenden Zeitwert benétigten Daten beobachtbar sind, wird das Instrument in Stufe 2 eingeordnet. Falls ein oder
mehrere bedeutende Daten nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren, wird das Instrument in Stufe 3 eingeordnet.

Wenn ein Finanzinstrument in Stufe 3 einzuordnen ist, trifft der Vorstand die Entscheidung, welches Bewertungsverfahren angewandt
wird. Zur Entscheidungsfindung werden dem Vorstand von der hausinternen Bewertungsabteilung verschiedene Bewertungsalternativen
vorgestellt. Nach einer erfolgten Auswahl eines Bewertungsverfahrens wird dieses stetig in Bezug auf dieses Finanzinstrument
angewandt. Der beizulegende Zeitwert wird mindestens vierteljahrlich berechnet und bilanziert.

Spezifische Bewertungsverfahren, die zur Bewertung von Finanzinstrumenten verwendet werden, beinhalten unter anderem
Barwertmodelle auf Basis am Stichtag glltiger Marktdaten.

Zusammensetzung im Konzernabschluss
Die folgende Tabelle zeigt die zum beilzulegenden Zeitwert bewerteten Schulden, eingeteilt in die Stufen der Fair-Value-Hierarchie:

TEUR Bewertungsstichtag Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Derivative Finanzinstrumente 31.12.2017 0 - -
Bedingte Kaufpreiszahlungen 31.12.2017 - - -
Derivative Finanzinstrumente 31.12.2016 - - -
Bedingte Kaufpreiszahlungen 31.12.2016 - - 5.709

Derivative Finanzinstrumente betreffen Devisentermingeschafte zur Absicherung von Fremdwahrungsrisiken. Ihre Bewertung erfolgt zu
auf aktiven Markten notierten Preisen, sie werden deshalb der Stufe 1 zugeordnet.

Die bedingten Kaufpreiszahlungen betreffen den Erwerb der Feedo Gruppe und den Erwerb der Bebitus. Die beizulegenden Zeitwerte
der bedingten Kaufpreiszahlungen werden quartalsweise berechnet. Die Vorgehensweise ist in Abschnitt 6 erlautert und wurde im
Berichtszeitraum stetig angewandt. Die Finanzinstrumente sind in Stufe 3 einzustufen, da in die Berechnungen der beizulegenden
Zeitwerte Schatzungen (ber die zukiinftige Entwicklung der erworbenen Unternehmen einflieBen. Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts werden erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrechnung in den Finanzertragen oder Finanzaufwendungen ausgewiesen. Vgl.



hierzu Abschnitt 9.3.

Es wurden keine Vermdgenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Umgliederungen innerhalb der jeweiligen Stufen haben im
Berichtszeitraum nicht stattgefunden.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts von Vermdgenswerten und Schulden werden im Konzern so weit wie mdglich
beobachtbare Marktdaten verwendet. Sind solche Eingangsparameter der Stufe 1 nicht verfliigbar, werden die beizulegenden Zeitwerte
in den Stufen 2 und 3 mit allgemein anerkannten Bewertungsverfahren bestimmt.

Wesentliche Schatzungen beziglich der zukiinftigen Unternehmensentwicklung der erworbenen Tochtergesellschaften werden fir
erwartete zuklinftige Umsatzerlése, EBIT-Kennzahlen, die Entwicklung von vertraglich festgelegten Aktienindizes sowie fiir den
zukiinftigen Bedarf an Zahlungsmitteln vorgenommen. Die finanzielle Auswirkung der einzelnen geschatzten Parameter sind unter
"Sensitivitdten" in Abschnitt 6 dargestellt.

8. Erlduterungen zur Konzernbilanz
8.1. Immaterielle Vermdgenswerte
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Softwarelizenzen

Entgeltlich erworbene Softwarelizenzen werden auf Basis der Kosten aktiviert, die beim Erwerb sowie fiir die Vorbereitung der Software
auf ihre beabsichtigte Nutzung anfallen. Diese Kosten werden Uber eine geschdtzte Nutzungsdauer von finf Jahren (fir ERP Software)
bzw. drei Jahren (lbrige Software) linear abgeschrieben. Die Restbuchwerte, wirtschaftliche Nutzungsdauern und
Abschreibungsmethoden werden zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und gegebenenfalls prospektiv angepasst. Der Buchwert eines
Vermogenswerts wird gem. IAS 36 abgeschrieben, sobald dieser liber dem geschatzten erzielbaren Betrag des Vermdgenswerts liegt.
Eine Wertaufholung bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgt, sofern der Grund fiir eine zuvor vorgenommene
Wertminderung weggefallen ist.

Selbsterstelite Software

Aufwendungen flr selbsterstellte immaterielle Vermdgenswerte werden mit Ausnahme von aktivierungsfahigen Entwicklungskosten
erfolgswirksam in der Periode erfasst, in der sie anfallen. Entwicklungskosten eines einzelnen Projekts werden nur dann als
immaterieller Vermogenswert aktiviert, wenn die nachfolgenden Kriterien gem. IAS 38 erfillt sind:

- Die neu entwickelte Software kann eindeutig abgegrenzt werden.

- Die Fertigstellung des Softwareprodukts ist technisch realisierbar.

— Das Management hat die Absicht, das Softwareprodukt fertig zu stellen und zu nutzen.

— Es ist nachweisbar, dass das Softwareprodukt voraussichtlich kiinftigen wirtschaftlichen Nutzen erzielen wird.

— Adaquate technische, finanzielle und sonstige Ressourcen sind verfligbar, um die Entwicklung abzuschlieBen und das
Softwareprodukt nutzen zu kénnen.

— Die dem Softwareprodukt wahrend seiner Entwicklung zurechenbaren Ausgaben kdnnen verlasslich bewertet werden.

Die dem Softwareprodukt direkt zurechenbaren Kosten umfassen die Personalkosten fiir die an der Entwicklung beteiligten
Beschaftigten, einen angemessenen Teil der entsprechenden Gemeinkosten sowie Kosten fiir gegebenenfalls eingesetzte externe
Ressourcen.

Nachtragliche Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten werden nur dann als Teil der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten des
Vermogenswerts oder als separater Vermdgenswert erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass daraus dem Konzern zukiinftig
wirtschaftlicher Nutzen zuflieBen wird und die Kosten des Vermdgenswertes zuverlassig ermittelt werden kénnen.

Bereits als Aufwand erfasste Entwicklungskosten werden nicht in einer Folgeperiode aktiviert.

Aktivierte Entwicklungskosten fiir Software werden Uber ihre geschatzte Nutzungsdauer (i.d.R. drei Jahre) linear abgeschrieben. Die
Abschreibung beginnt nach dem Abschluss der Entwicklungsphase ab dem Zeitpunkt, ab dem der Vermdgenswert genutzt werden
kann. Die Restbuchwerte, wirtschaftlichen Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden werden zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und
gegebenenfalls prospektiv angepasst. Der Buchwert eines Vermdgenswerts wird gem. IAS 36 abgeschrieben, sobald dieser iber dem
geschéatzten erzielbaren Betrag des Vermdégenswerts liegt. Eine Wertaufholung bis zu den fortgefiihrten Herstellungskosten erfolgt,
sofern der Grund fir eine zuvor vorgenommene Wertminderung weggefallen ist.

Noch nicht abgeschlossene Entwicklungsprojekte, deren Software noch nicht genutzt wird, werden zum Bilanzstichtag auf
Wertminderung Uberprift.

Internet Domains

Es handelt sich um entgeltlich erworbene immaterielle Vermégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer, welche nicht planmaBig
abgeschrieben werden. Eine unbestimmte Nutzungsdauer ist dadurch begriindet, dass Domains keinem Produktlebenszyklus und keiner
technischen, technologischen oder kommerziellen Veralterung unterliegen. Die Nutzungsdauer jeder einzelnen Domain wird einmal
jahrlich dahingehend Gberprift, ob die Einschatzung der unbestimmten Nutzungsdauer weiterhin gerechtfertigt ist. Ist dies nicht der
Fall, wird die Anderung der Einschitzung von unbestimmter zur begrenzten Nutzungsdauer prospektiv erfasst.

Wenn Anhaltspunkte vorliegen, die eine mdgliche Wertminderung zur Folge haben kénnten, werden Domains anlassbezogen auf
Werthaltigkeit Uberprift. Dariber hinaus werden Domains einmal jahrlich zum 30. November auf Ebene des einzelnen
Vermoégenswertes oder auf Ebene ihrer jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit auf Werthaltigkeit geprft. Der Buchwert einer
Domain wird gem. IAS 36 abgeschrieben, sobald dieser (iber dem geschéatzten beizulegenden Zeitwert (abzlglich VerduBerungskosten)
des Vermdégenswerts bzw. sobald der Buchwert der zugeordneten zahlungsmittelgenerierenden Einheit iber dem Nutzungswert der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit liegt. Eine Wertaufholung bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgt, sofern der Grund



flr eine zuvor vorgenommene Wertminderung weggefallen ist.

Im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen erworbene immaterielle Vermoégenswerte

Die Anschaffungskosten von im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworbenen immateriellen Vermogenswerten
entsprechen ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt.

Derzeit hat der Konzern mehrere Kundenstdmme aktiviert, welche Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer von drei bis funf Jahren
linear abgeschrieben werden.

Des Weiteren hat der Konzern mehrere Domains im Rahmen von Akquisitionen erworben und mit den jeweiligen beizulegenden
Zeitwerten zum Erwerbszeitpunkt aktiviert. Es handelt sich um immaterielle Vermdgenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer. Zur
Folgebewertung siehe oben unter Punkt "Internet Domains".

Geschifts- oder Firmenwerte (Goodwill)

Goodwill wird nicht planmaBig abgeschrieben, sondern entsprechend den Regelungen in IAS 36 einem Werthaltigkeitstest unterzogen
(impairment-only approach).

Der Goodwill wird zum Zweck des Werthaltigkeitstests auf zahlungsmittelgenerierende Einheiten (cash generating units, CGU)
aufgeteilt. Die Aufteilung erfolgt auf diejenige CGU bzw. Gruppen von CGUs, von der erwartet wird, dass es aus dem
Zusammenschluss, bei dem der Goodwill entstand, Nutzen zieht. Jede Einheit oder Gruppe von Einheiten, zu der der Goodwill so
zugeordnet worden ist, stellt die niedrigste Ebene innerhalb des Unternehmens dar, auf der der Goodwill fiir interne
Managementzwecke tUberwacht wird.

Die Uberpriifung, ob eine Wertminderung beim Goodwill vorliegt, wird einmal jéhrlich zum 30. November vorgenommen. Wenn
Anhaltspunkte vorliegen, die eine mdgliche Wertminderung zur Folge haben kdnnten, wird dartber hinaus anlassbezogen Uberpruft.
Der Buchwert des Goodwills wird mit dem erzielbaren Betrag, d.h. mit dem héheren der beiden Betrédge aus beizulegendem Zeitwert
abziiglich der Verkaufskosten und Nutzungswert, verglichen. Eine Wertminderung wird sofort aufwandswirksam erfasst und in den
nachfolgenden Perioden nicht aufgeholt.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Software,
Lizenzen
Geschafts- und
oder ahnliche Software aus  Aktivierte Software-  Internet
TEUR Firmenwerte Werte  Finanzierungsleasing Entwicklungskosten Domains Kundenstdmme
Anschaffungskosten zum 969 1.469 - 3.008 26.994 334
1. Januar 2017
Wahrungsdifferenzen -46 0 - - 616 -16
Zugange - 34 56 913 0 -
Umgliederungen - 41 - - - -
Abgédnge - -83 - -432 - -
Zum 31. Dezember 2017 923 1.461 56 3.489 27.610 318
Kumulierte - 290 - 1.142 - 188
Abschreibungen und
Wertminderungen zum 1.
Januar 2017
Wahrungsdifferenzen - 0 - - 22 -14
Zugange (laufende - 354 5 1.011 - 74
Abschreibung)
Zugange - - - - 10.238 56
(Wertminderung)
Abgange - -67 - -425 - -
Zum 31. Dezember 2017 - 577 5 1.728 10.260 304
Buchwert
Zum 31. Dezember 2016 969 1.179 - 1.866 26.994 146
Zum 31. Dezember 2017 923 884 51 1.761 17.350 14
TEUR Anlagen im Bau Summe
Anschaffungskosten zum 1. Januar 2017 15 32.798
Wahrungsdifferenzen - 554
Zugange 45 1.048
Umgliederungen -41 -
Abgénge - -515
Zum 31. Dezember 2017 19 33.876
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen zum 1. Januar 2017 - 1.620
Wahrungsdifferenzen - 8
Zugdnge (laufende Abschreibung) - 1.444
Zugange (Wertminderung) - 10.294
Abgénge - -492
Zum 31. Dezember 2017 - 12.874
Buchwert
Zum 31. Dezember 2016 15 31.169
Zum 31. Dezember 2017 19 21.002



Software,

Lizenzen
Geschafts- und
oder ahnliche Software aus  Aktivierte Software-  Internet
TEUR Firmenwerte Werte  Finanzierungsleasing Entwicklungskosten Domains Kundenstdmme
Anschaffungskosten zum 902 169 - 2.973 27.385 332
1. Januar 2016
Wahrungsdifferenzen 67 0 - - -455 2
Zugange . 567 . 808 64 -
Umgliederungen - 738 - - - -
Abgénge - -5 - -773 - -
Zum 31. Dezember 2016 969 1.469 - 3.008 26.994 334
Kumulierte - 58 - 1.079 - 111
Abschreibungen und
Wertminderungen zum 1.
Januar 2016
Wahrungsdifferenzen - 0 - - - 2
Zugange (laufende - 235 - 755 - 75
Abschreibung)
Zugange - - - - - -
(Wertminderung)
Abgénge - -3 - -692 - -
Zum 31. Dezember 2016 - 290 - 1.142 - 188
Buchwert
Zum 31. Dezember 2015 902 111 - 1.894 27.385 221
Zum 31. Dezember 2016 969 1.179 - 1.866 26.994 146
TEUR Anlagen im Bau Summe
Anschaffungskosten zum 1. Januar 2016 698 32.459
Wahrungsdifferenzen - -386
Zugange 55 1.494
Umgliederungen -738 -
Abgdnge - -778
Zum 31. Dezember 2016 15 32.789
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen zum 1. Januar 2016 - 1.248
Wahrungsdifferenzen - 2
Zugange (laufende Abschreibung) - 1.065
Zugange (Wertminderung) - -
Abgénge - -695
Zum 31. Dezember 2016 - 1.620
Buchwert
Zum 31. Dezember 2015 698 31.211
Zum 31. Dezember 2016 15 31.169

Die im Geschaftsjahr 2017 aktivierten Eigenleistungen in Hohe von TEUR 379 (2016: TEUR 549) entfallen auf aktivierte
Entwicklungskosten. In dieser Position sind noch nicht abgeschlossene Entwicklungsprojekte mit einem Volumen von TEUR 231 (31.
Dezember 2016: TEUR 64) enthalten. Weiterhin wurden im Geschaftsjahr 2017 Entwicklungskosten i.H.v. TEUR 3.209 (2016: TEUR
3.518) direkt im Aufwand erfasst.

Im Geschaftsjahr 2017 wurden folgende Wertminderungen vorgenommen:

— Fir die zahlungsmittelgenerierende Einheit (CGU) Schweiz wurden die Domain kindertraum.ch, die Domain toys.ch sowie deren
Kundenbeziehungen vollstédndig wertgemindert. Die Abschreibung ist Folge einer Vorstandsentscheidung, die
Geschaftstatigkeiten in der Schweiz auf einen Webshop zu konzentrieren. Die Wertminderung erfolgt auf Basis eines sog.
"triggering events" und betragt insgesamt TEUR 1.816, davon TEUR 1.760 fiur die Domains und TEUR 56 fir die
Kundenbeziehungen. Der zum 30. November 2017 reguldr durchgefiihrte Wertminderungstest ergab keinen weiteren
Abwertungsbedarf fiir die CGU. Die Domain windeln.ch sowie der aktivierte Goodwill sind von der Wertminderung nicht
betroffen.

- Aufgrund der Fokussierung auf profitables Wachstum und damit einhergehender niedrigerer Wachstumserwartungen ergab sich
im durchgefiihrten Wertminderungstest fir die Feedo Gruppe, bestehend aus drei CGUs, ein Abwertungsbedarf von TEUR
5.747, davon TEUR 1.612 fir die Domain feedo.cz, TEUR 1.318 fiir die Domain feedo.sk und TEUR 2.817 flir die Domain
feedo.pl. Die Abwertung erfolgt auf Basis des Nutzungswertes der jeweiligen CGU. Die jeweiligen Nutzungswerte der CGUs
Tschechische Republik, Slowakei und Polen betragen TEUR 4.666, TEUR 887 und TEUR 1.030. Die Vorsteuer-Abzinsungssatze
liegen zwischen 14,5% und 16,8%.

— Fir Bebitus, bestehend aus drei CGUs, ergab sich bei der CGU Frankreich ein Wertminderungsbedarf, der zu einer Abwertung
der Domain bebitus.fr in Hohe von TEUR 2.731 flhrte. Der Grund fiir die Abwertung liegt in der Fokussierung auf profitables
Wachstum und damit einhergehender niedrigerer Wachstumserwartungen. Die Abwertung erfolgt auf Basis des Nutzungswertes
der CGU. Die CGU hat einen Nutzungswert von TEUR 1.757, der Vorsteuer-Abzinsungssatz betragt 15,2%. Fir die Domains
bebitus.com/es und bebitus.pt, sowie den Goodwill Bebitus besteht kein Abwertungsbedarf.

Die Abschreibungen und Wertminderungen auf immaterielle Vermégenswerte sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung wie folgt
erfasst:

TEUR 2017 2016



TEUR 2017 2016

Umsatzkosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen 28 4
Vertriebskosten aus fortzufilhrenden Geschéftsbereichen 11.435 733
Verwaltungskosten aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen 275 204
Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich - 124
Abschreibungen und Wertminderungen auf immaterielle Vermdgenswerte 11.738 1.065

Fur immaterielle Vermdgenswerte bestehen keine Beschrankungen von Verfligungsrechten. Es wurden keine der bilanzierten
immateriellen Vermégenswerte als Sicherheiten fir Schulden verpfandet.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Immaterielle Vermoégenswerte mit bestimmter Nutzungsdauer

Zu jedem Bilanzstichtag hat der Konzern einzuschatzen, ob ein Anhaltspunkt dafiir vorliegt, dass der Buchwert eines immateriellen
Vermogenswerts wertgemindert sein konnte. Hierzu wird der erzielbare Betrag des betreffenden Vermogenswertes geschatzt. Dieser
entspricht dem héheren Wert von beizulegendem Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten und dem Nutzungswert. Zur Ermittlung des
Nutzungswertes sind die diskontierten klnftigen Kapitalflisse des betreffenden Vermdgenswertes zu bestimmen. Die Schatzung der
diskontierten kiinftigen Kapitalflisse beinhaltet wesentliche Annahmen, insbesondere zu kiinftigen Verkaufspreisen und
Verkaufsvolumina, Kosten und Diskontierungszinssatzen. Obwohl das Management davon ausgeht, dass die Schatzungen der
relevanten erwarteten Nutzungsdauern, die Annahmen beziiglich der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und der Entwicklung des
Online-Versandhandels sowie die Einschatzung der diskontierten kiinftigen Kapitalflisse angemessen sind, kdnnte durch eine
Veranderung der Annahmen oder Umstande eine Veranderung der Analyse erforderlich werden. Hieraus kénnten in der Zukunft
zusatzliche Wertminderungen oder Wertaufholungen resultieren, falls sich die vom Management identifizierten Trends umkehren oder
sich die Annahmen und Schétzungen als falsch erweisen sollten.

Immaterielle Vermégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer

Die Bestimmung des Nutzungswerts (Geschéfts- oder Firmenwert) bzw. des beizulegenden Zeitwertes (Domains) beinhaltet die
Vornahme von Anpassungen und Schatzungen beziiglich der Prognose und Diskontierung des kinftigen Kapitalflusses. Der auf Basis
dieser Schatzungen prognostizierte Kapitalfluss wird z. B. von Faktoren wie einer erfolgreichen Integration von akquirierten
Unternehmen, der Volatilitdt auf den Kapitalmarkten, der Zinsentwicklung, den Schwankungen der Wahrungskurse sowie der
erwarteten wirtschaftlichen Entwicklung beeinflusst. Den diskontierten Zahlungsstromen liegen Flinf-Jahres-Prognosen zugrunde, die
auf Finanzplénen aufbauen. Die Prognose der Zahlungsstréme beriicksichtigt Erfahrungen der Vergangenheit und basiert auf der besten
vom Vorstand vorgenommenen Einschatzung kinftiger Entwicklungen. Zahlungsstrome jenseits der Planungsperiode werden unter
Anwendung individueller Wachstumsraten extrapoliert. Die wichtigsten Annahmen, auf denen die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts abziiglich Verkaufskosten und des Nutzungswerts basiert, beinhalten geschatzte Wachstumsraten, gewichtete
durchschnittliche Kapitalkostensatze, Lizenzpreise und Steuersatze. Diese Schatzungen sowie die zugrundeliegende Methodik kénnen
einen erheblichen Einfluss auf die jeweiligen Werte und letztlich auf die Héhe einer méglichen Wertminderung des Geschéafts- oder
Firmenwerts oder der Domains haben. Obwohl das Management davon ausgeht, dass die zur Berechnung des erzielbaren Betrags
verwendeten Annahmen angemessen sind, kdnnten etwaige unvorhersehbare Veranderungen dieser Annahmen zu einem
Wertminderungsaufwand fiihren, der die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig beeinflussen kdnnte.

Angaben zu den jdhrlichen Wertminderungstests

Die zu Uberpriifenden zahlungsmittelgenerierenden Einheiten umfassen die Schweiz, Spanien, Frankreich, Portugal, die Tschechische
Republik, die Slowakei und Polen. Der Schweiz sind ein Firmenwert sowie die Domains windeln.ch, kindertraum.ch und toys.ch
zugeordnet. Die Feedo Gruppe bilanziert die Domains feedo.cz, feedo.sk und feedo.pl. Bebitus ist im spanischen Markt etabliert und
dariber hinaus in Frankreich und Portugal tatig. Sie bilanziert die Domains bebitus.com/es, bebitus.fr. und bebitus.pt.

Die zu testenden Buchwerte der immateriellen Vermégenswerte stellen sich vor Wertminderung wie folgt dar:

Feedo (darin die
CGUs Bebitus (darin die
Tschechische CGUs Spanien,

windeln.ch (darin Republik, Frankreich,
TEUR CGU Schweiz) Slowakei, Polen) Portugal)
Buchwert der Domains 123 14.477 11.121
Geschafts- oder Firmenwert 503 - 420

Der Konzern fiihrte seine jahrliche Priifung auf Wertminderung zum 30. November 2017 durch. Fir Domains wird in einem ersten
Schritt der beizulegende Zeitwert abzlglich VerduBerungskosten mithilfe eines Ertragswertverfahrens bestimmt. Wenn der Buchwert
des Vermdégenswertes den beizulegenden Zeitwert Ubersteigt, oder wenn weitere Indikatoren fiir eine Wertminderung bestehen,
werden Domains auf Ebene ihrer CGU getestet.

Fir den Test der Domains auf CGU-Ebene sowie fiir den Test der Goodwills wird der erzielbare Betrag der einzelnen CGUs bzw. Gruppen
von CGUs durch die Berechnung des Nutzungswertes bestimmt, welcher auf den prognostizierten Kapitalfllissen der einzelnen
Webshops basiert. Die Kapitalfluss-Prognosen ergeben sich aus den durch den Vorstand und den Aufsichtsrat genehmigten
Finanzplénen fur den Zeitraum von finf Jahren. Da die CGUs gemaB den Managementplanungen zum Ende des Zeitraums ihren
eingeschwungenen Zustand noch nicht erreicht haben, wurde anhand einer zweijéhrigen Ubergangsperiode mit sinkenden
Wachstumsraten und steigenden EBITDA-Margen die Uberleitung zum eingeschwungenen Zustand geplant. Dieser Zustand wurde unter
Verwendung einer ewigen Wachstumsrate von 1,3% extrapoliert.

Die wesentlichen Annahmen zur Berechnung der beizulegenden Zeitwerte bzw. der Nutzungswerte stellen sich wie folgt dar:

windeln.ch Feedo Bebitus
erwartete EBITDA-Marge 11,1% 7,0% 10,4%
durchschnittliche Wachstumsrate im Planungszeitraum 7,8% 7,5% 8,4%
ewige Wachstumsrate 1,3% 1,3% 1,3%
Diskontierungssatz 13,1% 14,5% - 16,8% 15,2% - 15,5%

Die angenommenen Wachstumsraten basieren auf Erfahrungen und Vergangenheitswerten, sowie Erwartungen hinsichtlich der



zukinftigen Marktentwicklungen in den einzelnen Landern. Fir die Einschatzung der Wachstumsraten wurden die
Marktentwicklungschancen mit den erwarteten Marktanteilen der windeln.de Gruppe kombiniert, die dann in den jeweiligen
angenommenen Marktentwicklungen der Lénder resultieren. Die neben dem Wachstum wesentliche Annahme der EBITDA-Marge
basiert auf Erkenntnissen aus der Vergangenheit, Skaleneffekten aus dem Konzernwachstum sowie - im Falle von windeln.ch und
Bebitus - auf den erwarteten Synergien im Zusammenhang mit der Integration der Tochtergesellschaften. Die EBITDA-Marge der Feedo
Gruppe wurde ohne antizipierte Synergieeffekte ermittelt. Wesentliche SteuerungsgréBe in Bezug auf die Margenentwicklung ist der
operative Deckungsbeitrag (Bruttomarge abziiglich Fulfillmentkosten und Marketingkosten). Die Planung wird auf ihre Planungstreue
hin Gberprift. Uber- und Unterschreitungen der tatséchlichen zu den vormals geplanten Werten sowie Anderungen in den
Planungsannahmen flieBen in die aktuelle Planung ein, die der Wertminderungsprifung zu Grunde liegt

Die durchschnittlichen Wachstumsraten in der ewigen Rente stimmen mit den gdngigen Markteinschatzungen tberein. Sofern
Gesellschaften im Konzern in mehreren Landern aktiv sind, wurde zur sachgerechten Berechnung des Nutzungswertes der einzelnen
Domains die prognostizierten Umsatze der jeweiligen Gesellschaft durch das Management auf die Lédnder verteilt.

Die verwendeten Diskontierungszinssétze sind Vorsteuerzinssatze und reflektieren die marktspezifischen Risiken der einzelnen CGUs.
Die Berechnung der Diskontierungszinssatze basiert auf brancheniblichen gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (WACC). In der
Ableitung der Diskontierungszinssatze fiir die CGUs und Domains wurden dariber hinaus die jeweiligen ldnderspezifischen Risiken in
der Berechnung berlcksichtigt.

Auf Basis der dargestellten Erwartungen und Erkenntnisse wurden alle Domains des Konzerns auf CGU-Ebene getestet, auch wenn die
Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes dazu keinen Anlass gab.

Die wesentlichen Annahmen fir die Ermittlung der Nutzungswerte der noch nicht fertiggestellten Softwareprojekte sind der
Diskontierungssatz und der generierte Nutzen. Als Diskontierungssatz wurde der durchschnittliche gewichtete Kapitalkostensatz des
Konzerns angesetzt. Der generierte Nutzen wurde in einem Fall als Effizienzsteigerung durch Kosteneinsparungen fir
Zahlungsdienstleister und durch eine verminderte Ausfallquote bestimmt. Im anderen Fall wurde der generierte Nutzen als zusatzliches
Umsatzwachstum aufgrund einer verbesserten Shoparchitektur bestimmt.

Sensitivitdaten

Im jahrlich durchgefiihrten Wertminderungstest wurden Anzeichen fiir eine Wertminderung festgestellt, die zu einer Wertberichtigung
von immateriellen Vermégenswerten in Héhe von TEUR 10.294 fithrten. Die Ergebnisse der Uberpriifung beruhen im Wesentlichen auf
den dargestellten MaBnahmen des Managements. Zur Validierung dieser Ergebnisse wurden die getroffenen Annahmen
Sensitivitdtsanalysen unterzogen, in denen die Wertauswirkung aus der Veranderung der Parameter ermittelt wurden. Im Folgenden
werden die Auswirkungen auf die Buchwerte der Vermégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer dargestellt, unter der
hypothetischen Annahme von

— einer Reduzierung der durchschnittlichen Wachstumsrate zur Extrapolation von Kapitalfliissen auBerhalb des Planungszeitraums
von 1,3% auf 0,0% (1),

- einer Erhéhung der Vorsteuerzinssatze um 1,0% (2), sowie

- einer Reduzierung der EBITDA-Marge um 1,0% (3)

Erhéhter Abwertungsbedarf bei
Reduzierung der

durchschnittlichen Erhéhung der Reduzierung der

Wachstumsrate Vorsteuerzinssatze EBITDA-Marge

TEUR (1) (2) (3)
Goodwill Bebitus - - -
Goodwill windeln.ch 184 - -
Domain windeln.ch - - -
Domain bebitus.com/es 547 720 505
Domain bebitus.fr 496 503 733
Domain bebitus.pt - - -
Domain feedo.cz 907 818 944
Domain feedo.sk 168 284 227
Domain feedo.pl 299 241 393

Unfertige Entwicklungsprojekte - - -

8.2. Sachanlagen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Samtliche Sachanlagen werden zu ihren Anschaffungskosten vermindert um kumulierte planmaBige Abschreibungen und / oder
kumulierte auBerplanméBige Wertminderungsaufwendungen bewertet. Dabei beinhalten die Anschaffungskosten des
Sachanlagevermdgens alle direkt dem Erwerb zurechenbaren Ausgaben, welche entstanden sind, um den Vermdgenswert in
betriebsbereiten Zustand zu versetzen. Kaufpreisminderungen wie Rabatte, Boni und Skonti werden vom Kaufpreis abgezogen.

Alle nicht aktivierungsfahigen nachtréglichen Anschaffungskosten sowie Wartungs- und Instandhaltungskosten werden in der Periode,
in der sie anfallen, erfolgswirksam erfasst. Die Anschaffungskosten enthalten keine Fremdkapitalkosten, da keine aktivierungsfahigen
Fremdkapitalkosten gem. IAS 23 angefallen sind.

Geleistete Anzahlungen fiir noch nicht geliefertes Sachanlagevermégen bzw. noch nicht abgenommenes Sachanlagevermdgen werden
als Anlagen im Bau bilanziert.

Die Abschreibung des Sachanlagevermdgens auf den Restbuchwert erfolgt linear tUber die voraussichtliche wirtschaftliche
Nutzungsdauer. Folgende Nutzungsdauern werden erwartet:

e Betriebs- und Geschaftsausstattung 3 - 7 Jahre

e Technische Anlagen 10 Jahre

e Geleastes Sachanlagevermdgen voraussichtliche Vertragsdauer (2 - 6 Jahre)



e Mietereinbauten

voraussichtliche Vertragsdauer (3 Jahre)
Die Restbuchwerte, wirtschaftliche Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden werden zu jedem Bilanzstichtag tUberprift und
gegebenenfalls prospektiv angepasst. Der Buchwert eines Vermdgenswerts wird gem. IAS 36 abgeschrieben, sobald dieser Giber dem
geschatzten erzielbaren Betrag des Vermdégenswerts liegt. Eine Wertaufholung bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgt,
sofern der Grund fir eine zuvor vorgenommene Wertminderung weggefallen ist.

Sachanlagen werden entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder VerauBerung kein
wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet wird.

Gewinne und Verluste aus den Abgangen von Sachanlagen werden als Unterschiedsbetrag zwischen den NettoverauBerungseriésen und

den Restbuchwerten der Sachanlagen ermittelt und in der Periode erfolgswirksam in den sonstigen betrieblichen Ertragen und

sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst, in der der Vermégenswert ausgebucht wird.

TEUR

Anschaffungskosten
zum 1. Januar 2017

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgange

Zum 31. Dezember
2017

Kumulierte
Abschreibungen zum 1.
Januar 2017

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgénge

Zum 31. Dezember
2017

Buchwert

Zum 31. Dezember
2016

Zum 31. Dezember
2017

TEUR

Anschaffungskosten
zum 1. Januar 2016

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgénge

Zum 31. Dezember
2016

Kumulierte
Abschreibungen zum 1.
Januar 2016

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgédnge

Zum 31. Dezember
2016

Buchwert

Zum 31. Dezember
2015

Zum 31. Dezember
2016

Mietereinbauten
95

-3

-82
10

48

-1
34

=77

47

Mietereinbauten

94

12

-12
95

14

80

47

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Technische
Anlagen und
Maschinen

448

22
27
40
-85
452

126

84

-79

133

322

319

Technische
Anlagen und
Maschinen

318

413
181
-464
448

18

180
-72

126

300

322

Betriebs- und
Geschaftsausstattung

1.209

206
-40
-225
1.152

862

257

-189
936

347

216

Betriebs- und
Geschaftsausstattung

1.373
-3
317
-25
-453
1.209
651

-1
425

-213
862

722

347

Betriebs- und
Geschaftsausstattung aus
Finanzierungsleasing

279

-93
196

134

52

-70

116

145

80

Betriebs- und
Geschaftsausstattung aus
Finanzierungsleasing

153

143

-17
279

73

134

80

145

Die Abschreibungen auf Sachanlagen sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung wie folgt erfasst:

TEUR

Umsatzkosten aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen

Vertriebskosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen

Verwaltungskosten aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen

Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich

2017
10
249
168

Anlagen
im Bau

4

Anlagen
im Bau

152

152

Summe
2.035

22
242

-485
1.814

1.170

427

-415
1.189

865

625

Summe
2.090

893

-946
2.035

756

708

-294
1.170

1.334

865

2016
12
393
176
127



TEUR 2017 2016

Abschreibungen auf Sachanlagen 427 708
Zum 31. Dezember 2017 bestehen keine Kaufverpflichtungen fiir Sachanlagen (31. Dezember 2016: TEUR 22).

Anzeichen fir eine Wertminderung gem. IAS 36 lagen zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung wie im Vorjahr nicht vor.
8.3. Finanzielle Vermogenswerte
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Definition eines Finanzinstruments

Ein Finanzinstrument ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu einem finanziellen Vermdgenswert und bei einem
anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigenkapitalinstrument fhrt.

Erstmalige Erfassung und Bewertung

Finanzielle Vermégenswerte im Sinne von IAS 39 werden in die folgenden Kategorien unterteilt, wobei die Klassifizierung abhangig ist
vom Zweck, fiir den die finanziellen Vermdégenswerte erworben worden sind:

- Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermdgenswerte sind finanzielle Vermégenswerte, die zu
Handelszwecken gehalten werden (financial assets held for trading - hft) oder die vom Management von Beginn als
"erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert" (financial assets at fair value through profit and loss) klassifiziert wurden. Ein
finanzieller Vermdégenswert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell mit kurzfristiger Verkaufsabsicht erworben
wurde oder der finanzielle Vermdgenswert vom Management entsprechend designiert wurde. Derivate gehdren ebenfalls dieser
Kategorie an, sofern sie nicht als Sicherungsinstrument in effektiven Sicherungsbeziehungen designiert sind. Zum 31.
Dezember 2016 lagen keine finanziellen Vermégenswerte der Kategorie "financial assets held for trading" vor. Weder in 2017
noch in 2016 hat das Management Gebrauch von dem Wahlrecht gemacht, finanzielle Vermdgenswerte beim erstmaligen
Ansatz in die Kategorie "financial assets at fair value through profit and loss" einzustufen.

- Ausleihungen und Forderungen

Ausleihungen und Forderungen (loans and receivables - LaR) sind nicht-derivative finanzielle Vermdgenswerte mit fixen bzw.
bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Die Ausleihungen und Forderungen des Konzerns
werden in der Bilanz unter "Forderungen aus Lieferungen und Leistungen" und "Sonstige finanzielle Vermdgenswerte"
ausgewiesen. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen umfassen dabei fallige Betrage aus im gewdhnlichen
Geschaftsverkehr verkauften Handelswaren.

— Bis zur Endfélligkeit zu haltende finanzielle Vermdgenswerte

Bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen (held to maturity investments - htm) sind nicht-derivative finanzielle
Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren Zahlungen und festen Laufzeiten, bei denen das Konzernmanagement die
Absicht und Fahigkeit besitzt, sie bis zur Endfalligkeit zu halten.

— Zur VerduBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Zur VerduBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte (available for sale financial assets - afs) sind nicht derivative
Vermodgenswerte, die entweder dieser Kategorie oder keiner der anderen dargestellten Kategorien zugeordnet wurden. Die zur
VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermdgenswerte werden in der Bilanz unter "Sonstige finanzielle Vermdgenswerte"
ausgewiesen.

Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Vermégenswerte beim erstmaligen Ansatz. Finanzielle Vermdgenswerte
werden mit Ausnahme von Vermdgenswerten, die als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert klassifiziert sind, beim erstmaligen
Ansatz zum beizulegenden Zeitwert unter Einbeziehung von angefallenen Transaktionskosten bewertet. Finanzielle Vermdgenswerte,
die anfanglich als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert klassifiziert werden, werden zum beizulegenden Zeitwert angesetzt, und
zugehdrige Transaktionskosten werden erfolgswirksam erfasst.

Alle Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Vermdgenswerten, die die Lieferung der Vermdgenswerte innerhalb eines Zeitraums
vorsehen, der durch Vorschriften oder Konventionen des jeweiligen Marktes festgelegt wird (marktibliche Kaufe), werden am
Handelstag erfasst, d.h. am Tag, an dem der Konzern die Verpflichtung zum Kauf oder Verkauf des Vermdgenswerts eingegangen ist.

Folgebewertung
Die Folgebewertung der finanziellen Vermdgenswerte ist abh&ngig von der Klassifizierung.

- Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert erfasste finanzielle Vermdgenswerte werden in der Bilanz zum beizulegenden
Zeitwert erfasst, wobei die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam in den Finanzertragen bzw.
Finanzaufwendungen erfasst werden.

— Ausleihungen und Forderungen

Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden solche finanziellen Vermdgenswerte im Rahmen ihrer Folgebewertung zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet.
Fortgefiihrte Anschaffungskosten werden unter Berlicksichtigung eines Agios oder Disagios bei Akquisition sowie Gebiihren oder
Kosten berechnet, die einen integralen Bestandteil des Effektivzinssatzes darstellen. Der Ertrag aus der Amortisation unter
Anwendung der Effektivzinsmethode ist in der Gesamtergebnisrechnung in den Finanzertrégen enthalten. Die Verluste aus
einer Wertminderung werden erfolgswirksam erfasst.

— Bis zur Endfélligkeit zu haltende finanzielle Vermdgenswerte

Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode und abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet.



Fortgefiihrte Anschaffungskosten werden unter Berlicksichtigung eines Agios oder Disagios bei Akquisition sowie Gebiihren oder
Kosten berechnet, die einen integralen Bestandteil des Effektivzinssatzes darstellen. Der Ertrag aus der Amortisation unter
Anwendung der Effektivzinsmethode ist in der Gesamtergebnisrechnung in den Finanzertrdgen enthalten. Die Verluste aus
einer Wertminderung werden in der Gesamtergebnisrechnung in den Finanzaufwendungen ausgewiesen.

— Zur VerduBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Zur VerduBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte werden nach ihrem erstmaligen Ansatz zu ihren beizulegenden
Zeitwerten bewertet. Die aus der Zeitwertbewertung resultierenden (nicht realisierten) Gewinne oder Verluste werden in der
Gesamtergebnisrechnung als sonstiges Ergebnis in der Ricklage fir zur VerduBerung verfliigbare finanzielle Vermdgenswerte
erfasst.

Umrechnungsdifferenzen monetarer Vermogenswerte, die auf eine Fremdwahrung lauten, und als zur VerduBerung klassifiziert worden
sind, werden ergebniswirksam erfasst, wohingegen Umrechnungsdifferenzen aus nicht monetdren Vermdgenswerten dieser Kategorie
erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis erfasst werden. Wenn ein solcher Vermdgenswert ausgebucht wird, wird der kumulierte Gewinn
oder Verlust in das Finanzergebnis umgegliedert. Wenn ein Vermdgenswert wertgemindert ist, wird der kumulierte Verlust
erfolgswirksam in die Finanzaufwendungen umgegliedert und aus der Riicklage fir zur VerduBerung verfiigbare finanzielle
Vermoégenswerte ausgebucht.

Das Management beurteilt, ob die Annahme, dass der Konzern in der Lage ist und die Absicht hat, die zur VerduBerung verfiigbaren
finanziellen Vermogenswerte in naher Zukunft zu verduBern, noch angemessen ist. Wenn der Konzern unter auBergewdhnlichen
Umstanden diese finanziellen Vermdgenswerte aufgrund inaktiver Mérkte nicht handeln kann und die Absicht des Managements, diese
in absehbarer Zukunft zu verkaufen, sich wesentlich @ndert, kann das Management beschlieBen, diese finanziellen Vermdgenswerte
unter auBergewdhnlichen Umstédnden umzugliedern. Die Umgliederung in die Kategorie Ausleihungen und Forderungen ist dann
gestattet, wenn der finanzielle Vermdgenswert die Definition von Ausleihungen und Forderungen erfiillt und das Management die
Absicht hat und in der Lage ist, diesen Vermdgenswert auf absehbare Zeit oder bis zu seiner Falligkeit zu halten. Die Umgliederung in
die Kategorie der bis zur Endfalligkeit zu haltenden Finanzinvestitionen ist nur dann gestattet, wenn das Management in der Lage ist
und die Absicht hat, den finanziellen Vermégenswert entsprechend zu halten.

Wertminderung von finanziellen Vermoégenswerten

Zu jedem Bilanzstichtag werden die Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, daraufhin untersucht, ob objektive Hinweise darauf schlieBen lassen, dass eine Wertminderung vorliegt. Objektive
Hinweise kdnnen beispielsweise erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners, ein Vertragsbruch wie etwa ein Ausfall oder
Verzug von Zins- oder Tilgungszahlungen, eine erhéhte Wahrscheinlichkeit, dass der Kreditnehmer in Insolvenz oder ein sonstiges
Sanierungsverfahren geht, der Wegfall eines aktiven Marktes sowie signifikante Anderungen des technologischen, marktbezogenen,
wirtschaftlichen oder rechtlichen Umfeldes sein. Bei Eigenkapitalinstrumenten, die als zur VerauBerung verfligbar kategorisiert wurden,
ist eine signifikante oder langer anhaltende Abnahme des beizulegenden Zeitwertes ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung. Als
signifikant wird ein Riickgang in Héhe von mindestens 20% der Anschaffungskosten erachtet, und als ldnger anhaltend wird ein
Zeitraum definiert, der langer als sechs Monate dauert.

— Finanzielle Vermégenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert werden

Die Hohe der Wertberichtigung auf einen finanziellen Vermdgenswert, der zu fortgefliihrten Anschaffungskosten bilanziert wird,
ergibt sich aus der Differenz zwischen Buchwert und Barwert des erwarteten kiinftigen Cashflows, abgezinst mit dem
urspriinglichen Effektivzinssatz des finanziellen Vermdgenswertes. Der Wertminderungsaufwand wird erfolgswirksam erfasst.
Verringert sich die Hohe der Wertberichtigung in Folgeperioden auf Grund von Ereignissen, die objektiv nach dem Zeitpunkt der
Erfassung der Wertberichtigung eingetreten sind, wird die Wertaufholung in entsprechendem Umfang erfolgswirksam erfasst.
Eine Zuschreibung erfolgt hdchstens bis zur H6he der fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Bei der Ermittlung der Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nutzt der Konzern die Laufzeitbander
der Altersstruktur. Uberfallige Laufzeitbadnder werden in Abhéngigkeit von der verwendeten Zahimethode mit einem
Prozentsatz, abgeleitet aus historischen Erfahrungswerten, pauschaliert wertberichtigt. Wertminderungen werden
erfolgswirksam erfasst.

— Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Wurde der Riickgang des beizulegenden Zeitwertes eines zur VerauBerung verfiigbaren finanziellen Vermégenswertes bisher
direkt im sonstigen Ergebnis (kumuliert im Eigenkapital ausgewiesen) erfasst, werden diese ermittelten Wertminderungen aus
dem Eigenkapital erfolgswirksam ausgebucht, sobald ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung besteht. Die Hohe der
Wertminderung entspricht der Differenz zwischen den Anschaffungskosten (abzlglich etwaiger Tilgungen und Amortisation)
und dem aktuell beizulegenden Zeitwert, abziiglich etwaiger, bereits friiher ergebniswirksam erfasster Wertminderungen des
finanziellen Vermdgenswertes. In der Vergangenheit erfolgswirksam erfasste Wertminderungen auf gehaltene
Eigenkapitalinstrumente werden nicht erfolgswirksam riickgéngig gemacht. Jegliche Erhéhung des beizulegenden Zeitwertes
wird nach einer erfolgten Wertminderung im sonstigen Ergebnis erfasst. Wertaufholungen bei Fremdkapitalinstrumenten, die
objektiv nach dem Zeitpunkt der Erfassung der Wertberichtigung eingetreten sind, werden erfolgswirksam erfasst.

Ausbuchung finanzieller Vermogenswerte

Finanzielle Vermégenswerte werden ausgebucht, wenn die Rechte auf Zahlungen aus den finanziellen Vermdgenswerten erloschen sind
oder an Dritte Gbertragen wurden und der Konzern im Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum verbunden sind,
Ubertragen hat. Bei der vollstdndigen Ausbuchung eines finanziellen Vermdgenswertes ist die Differenz zwischen Buchwert und der
Summe aus dem erhaltenen oder zu erhaltenden Entgelt und aller kumulierten Gewinne und Verluste, die im sonstigen Ergebnis erfasst
und im Eigenkapital angesammelt wurden, erfolgswirksam im Gewinn oder Verlust zu erfassen.

Forderungen werden einschlieBlich der damit verbundenen Wertberichtigung ausgebucht, wenn sie als uneinbringlich eingestuft
werden. Wird eine ausgebuchte Forderung aufgrund eines Ereignisses, das nach der Ausbuchung eintrat, spater wieder als einbringlich
eingestuft, wird der entsprechende Betrag unmittelbar im sonstigen betrieblichen Ertrag erfasst.

Der Konzern verkauft Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus der Zahlart "Kauf auf Rechnung" an verschiedene
Dienstleistungsunternehmen. Im Vorjahr wurden darliber hinaus zahlungsgestérte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen an
Dritte verkauft. Auf diese Weise verkaufte Finanzaktiva werden zum Zeitpunkt des Verkaufs aus der Konzernbilanz ausgebucht, soweit
im Wesentlichen alle Chancen und Risiken auf den Erwerber tbertragen. Wenn im Wesentlichen alle Chancen und Risiken weder
Uibertragen noch behalten werden, werden die Finanzaktiva zum Zeitpunkt des Verkaufs nur dann aus der Konzernbilanz ausgebucht,
wenn sichergestellt ist, dass der Erwerber die Verfligungsmacht lGber die Finanzaktiva erhalten hat. Soweit im Wesentlichen alle



Chancen und Risiken beim Konzern verbleiben, werden die Finanzaktiva als Sicherung einer passivierten Verbindlichkeit weiterhin in der
Bilanz ausgewiesen.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen zum 31. Dezember 2017 im Wesentlichen gegen Kunden der windeln.de SE
sowie der MyMedia s.r.o. Zum 31. Dezember 2016 bestanden zudem Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen Kunden der
Bebitus Retail S.L.U. Samtliche Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr und werden
nicht verzinst. Die Forderungen sind in der Regel sofort zur Zahlung fallig. Beim Verkauf auf Rechnung wird ein Zahlungsziel von 14
Tagen eingeraumt. Es bestehen keinerlei Beschrankungen von Verfligungsrechten.

Eine Analyse der Falligkeitsstruktur der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen stellt sich wie folgt dar:

Uberfallig und nicht
wertgemindert

Nicht fallig und nicht < 30 30-90 >90 Uberfallig und
TEUR Anschaffungskosten wertgemindert Tage Tage Tage wertgemindert
31.12.2017 5.044 610 1.161 151 - 3.122
31.12.2016 4.440 933 405 388 380 2.334

Zum 31. Dezember 2017 wurden aufgrund von Ausfallrisiken Wertberichtigungen im Wert von TEUR 877 vorgenommen (31. Dezember
2016: TEUR 1.778). Hinsichtlich der nicht Gberfalligen und nicht wertgeminderten Forderungen bestehen keine Anzeichen darauf, dass
die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen werden.

Die Entwicklung des Wertberichtigungskontos stellt sich wie folgt dar:

TEUR 2017 2016
Stand 1. Januar 1.932 505
Zuflihrung 877 1.778
Inanspruchnahme 63 342
Aufldsung - 9
Stand 31. Dezember 2.746 1.932

Die Abschreibungen aufgrund uneinbringlicher Forderungen belaufen sich im Geschaftsjahr 2017 auf TEUR 433 (2016: TEUR 342).

Im regularen Geschéftsablauf werden nicht féllige und nicht wertgeminderte Forderungen an Dritte verkauft, die zu einer Ausbuchung
in der Bilanz fihren. Im Rahmen dieser Forderungsverkdufe behélt der Konzern unwesentliche Pflichten zuriick; hierzu zéhlen vor allem
die Erbringung von Abwicklungsdienstleistungen in Bezug auf die verkauften Handelswaren, wie zum Beispiel die Beantwortung von
allgemeinen Kundenanfragen sowie die Bearbeitung von Retouren und Reklamationen. Risiken im Zusammenhang mit diesen im
Konzern verbliebenen Pflichten sind unabhéngig vom Forderungsverkauf im Konzernabschluss berlcksichtigt.

Im Vorjahr wurden dariber hinaus Uberféllige und wertgeminderte Forderungen an Dritte verkauft. Im Geschéftsjahr 2017 gab es keine
vergleichbaren Transaktionen. Seit Mitte 2016 werden Uberféllige Forderungen an einen Inkassodienstleister ibergeben. Dabei verbleibt
die wertberichtigte Forderung in der Konzernbilanz bis die Forderung entweder eingetrieben werden konnte oder endgdiltig
uneinbringlich ist und ausgebucht wird.

Sonstige finanzielle Vermégenswerte

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Termingelder - 2.500
Schadenersatzforderungen aus Verkaufergarantien 576 591
Barmittel mit Verfigungsbeschrankung 226 10
Mietkautionen und Sicherheitsleistungen 64 45
Sonstige langfristige finanzielle Vermégenswerte 866 3.146
Abgegrenzte Werbekostenzuschiisse bzw. Lieferantenrabatte 4.275 3.131
Termingelder 2.500 1.875
Schadenersatzforderungen aus Verkaufergarantien - 1.484
Debitorische Kreditoren 267 418
Mietkautionen und Sicherheitsleistungen 635 291
Sonstige 106 131
Sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 7.783 7.330
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 8.649 10.476

Schadenersatzforderungen aus Verkdufergarantien resultieren aus einer Uberpriifung dieser Garantien, infolge derer sich windeln.de SE
und die Verkaufer der Feedo Gruppe auf einen Ausgleich geeinigt haben. Siehe hierzu Abschnitt 6.

Abgegrenzte Werbekostenzuschiisse bzw. Lieferantenrabatte betreffen Anspriiche gegen Lieferanten aufgrund von im Geschéftsjahr
durchgefiihrten Werbe- bzw. Marketingaktionen sowie abnahmevolumenabhé&ngige Boni.

Die debitorischen Kreditoren betreffen Erstattungsanspriiche gegen Lieferanten und Dienstleistern, z.B. aufgrund von Uberzahlungen,
Unterlieferungen etc.

Im Geschaftsjahr 2017 gab die tschechische Nationalbank ihre Kursbindung der tschechischen Krone zum Euro auf. Zur Absicherung
der daraus entstehenden Wéahrungsrisiken wurden erstmalig zwei Devisentermingeschafte abgeschlossen, die als Absicherung des
beizulegenden Zeitwerts (Fair Value Hedge) bilanziert werden.

— Ein im ersten Quartal 2017 eingegangenes Devisentermingeschaft wurde im Geschaftsjahr vollsténdig abgeschlossen. Es flhrte
zu einem im Finanzergebnis erfassten realisierten Kursgewinn von TEUR 21.



- Ein im vierten Quartal 2017 eingegangenes Devisentermingeschaft flihrte zu einem im Finanzergebnis erfassten unrealisierten
Kursverlust von TEUR 0. Die Vereinbarung besteht aus 18 einzelnen Tranchen, die zwischen dem 5. Januar und dem 20. Juni

2018 fallig werden.

Zusadtzliche Angaben iiber Finanzinstrumente

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beilzulegende Zeitwerte samtlicher finanzieller Vermdgenswerte und die Zuordnung der
Bilanzposten auf die Bewertungskategorien nach IAS 39:

TEUR

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen
Sonstige finanzielle
Vermodgenswerte

Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteléquivalente
Aggregiert nach
Bewertungskategorien
gemaB IAS 39

Zur VerduBerung
verfligbar

Zu Handelszwecken
gehalten
Ausleihungen und
Forderungen

Bis zur Endfalligkeit zu
halten

TEUR

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen

Sonstige finanzielle
Vermodgenswerte
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente
Aggregiert nach
Bewertungskategorien
gemaB IAS 39

Zur VerauBerung
verfligbar

Zu Handelszwecken
gehalten
Ausleihungen und
Forderungen

Bis zur Endfélligkeit zu
halten

Bewertungskategorie
gemaB IAS 39

LaR
LaR / afs / hft / htm

LaR / htm

afs
hft
LaR

htm

Bewertungskategorie
gemaB IAS 39

LaR
LaR / afs / htm

LaR / htm

afs
hft
LaR

htm

Buchwert
31.12.2017

2.298

8.649

26.465

14

34.648

2.750

Buchwert
31.12.2016

2.508

10.476

51.302

14

59.165

5.107

Fortgefihrte
Anschaffungskosten

Fortgefuhrte
Anschaffungskosten

Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Beizulegender
Zeitwert
erfolgsneutral

2.298 -

8.649 -

26.465 -

14 -

34.648 -

2.750 -

Beizulegender
Zeitwert
erfolgswirksam

Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Beizulegender
Zeitwert
erfolgsneutral

2.508 -

10.476 -

51.302 -

14 -

59.165 -

5.107 -

Beizulegender
Zeitwert
erfolgswirksam

Beizulegender
Zeitwert
31.12.2017

2.298

8.649

26.465

14

34.648

2.750

Beizulegender
Zeitwert
31.12.2016

2.508

10.476

51.302

14

59.165

5.107

Aufgrund der kurzen Laufzeiten der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
den sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerten wird fiir diese Posten angenommen, dass die beizulegenden Zeitwerte unter

Beriicksichtigung von Wertberichtigungen den Buchwerten entsprechen.

In den sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerten sind Genossenschaftsanteile in Hohe von TEUR 14 (31. Dezember 2016:
TEUR 14) enthalten. Diese Vermogenswerte sind in die Kategorie "available for sale" einzuordnen, werden aber mangels Bewertbarkeit
zu Anschaffungskosten bewertet.

In den folgenden Tabellen werden die Nettoergebnisse aus finanziellen Vermdgenswerten pro Geschaftsjahr dargestellt:

TEUR

Zinsertrage

Zur VerduBerung verfligbar (afs)
Zu Handelszwecken gehalten (hft)

Ausleihungen und Forderungen (LaR)
Bis zur Endfélligkeit zu halten (htm)
Gesamt im Geschéftsjahr 2017

TEUR

Zur VerauBerung verfligbar (afs)

0
17
6
23

zum beizulegenden Zeitwert

Erfolgswirksam aus der Folgebewertung

Wahrungsumrechnung

21 -
- -206
21 -206

Erfolgsneutral aus der Folgebewertung

Wertberichtigung

-813

-813

Erfolgswirksam aus Abgang



TEUR Erfolgsneutral aus der Folgebewertung
Zu Handelszwecken gehalten (hft) -

Erfolgswirksam aus Abgang

Ausleihungen und Forderungen (LaR) - -433
Bis zur Endfélligkeit zu halten (htm) - -
Gesamt im Geschaftsjahr 2017 - -433
TEUR Nettoergebnis
Zur VerauBerung verfigbar (afs) 0
Zu Handelszwecken gehalten (hft) 21
Ausleihungen und Forderungen (LaR) -1.435
Bis zur Endfélligkeit zu halten (htm) 6
Gesamt im Geschaftsjahr 2017 -1.408
Erfolgswirksam aus der Folgebewertung
TEUR Zinsertrage zum beizulegenden Zeitwert ~ Wahrungsumrechnung  Wertberichtigung
Zur VerauBerung verfigbar (afs) 0 - - -
Zu Handelszwecken gehalten (hft) - - - -
Ausleihungen und Forderungen (LaR) 42 - 78 -1.441
Bis zur Endfalligkeit zu halten (htm) 0 - - -
Gesamt im Geschéftsjahr 2016 42 - 78 -1.441
TEUR Erfolgsneutral aus der Folgebewertung Erfolgswirksam aus Abgang

Zur VerduBerung verfligbar (afs) -
Zu Handelszwecken gehalten (hft) -
Ausleihungen und Forderungen (LaR) -
Bis zur Endfalligkeit zu halten (htm) -
Gesamt im Geschéftsjahr 2016 -
TEUR

Zur VerauBerung verfligbar (afs)

Zu Handelszwecken gehalten (hft)

Ausleihungen und Forderungen (LaR)

Bis zur Endfalligkeit zu halten (htm)

Gesamt im Geschéftsjahr 2016

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

-337

-337
Nettoergebnis
0

-1.658

-1.658

Fir die Ermittlung der pauschalierten Einzelwertberichtigung auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist die Definition der
Laufzeitbédnder eine Ermessensentscheidung. Der verwendete Abwertungsprozentsatz wird unter Berlicksichtigung von historischen

Ausfallquoten geschatzt.

8.4. Nicht-finanzielle Vermdgenswerte

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Aktive Rechnungsabgrenzung 206 234
Vorauszahlung auf anteilsbasierte Vergitung - 96
Langfristige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 206 330
Umsatzsteuerforderungen 2.330 1.973
Aktive Rechnungsabgrenzung 526 456
Herausgabeanspruch auf Waren 213 362
Vorauszahlung auf anteilsbasierte Vergitung 179 192
Sonstige 18 7
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermégenswerte 3.266 2.990
Nicht-finanzielle Vermdgenswerte 3.472 3.320

Die ausgewiesene Vorauszahlung auf anteilsbasierte Verglitung resultiert aus dem Erwerb der Feedo Gruppe. Siehe hierzu Abschnitt 6.

Die Herausgabeanspriiche auf Waren betreffen die geschatzten Retouren nach dem Bilanzstichtag. Siehe hierzu Abschnitt 9.1.

Die in der Rechnungsabgrenzung enthaltenen Posten betreffen getatigte Zahlungen fiir Leistungen, die erst nach dem Bilanzstichtag
erbracht werden, sowie vorausbezahlte Transaktionskosten fiir zuklinftige Eigenkapitaltransaktionen. Siehe hierzu Abschnitt 8.7.

Zum 31. Dezember 2017 und zum 31. Dezember 2016 hielt der Konzern keine Sicherheiten.

8.5. Vorratsvermégen und geleistete Anzahlungen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die als Vorréate bilanzierten bezogenen Handelswaren werden in Einklang mit IAS 2 mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten
und NettoverauBerungswert bewertet. Die Anschaffungskosten werden unter Verwendung des durchschnittlichen Einstandspreises
ermittelt und setzten sich zusammen aus dem Erwerbspreis zuziliglich gegebenenfalls anfallenden direkt zurechenbaren
Anschaffungsnebenkosten und abzliglich Anschaffungspreisminderungen und beinhalten keine Fremdkapitalkosten. Der
NettoverauBerungswert ist der geschatzte, im normalen Geschéftsgang erzielbare Verkaufserlos abziiglich der geschatzten notwendigen
Vertriebskosten. Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer, geminderter Verwertbarkeit oder ahnlichen Sachverhalten ergeben,
werden bei der Abwertung berilicksichtigt. Sofern die Griinde fir in friheren Perioden vorgenommene Wertberichtigungen nicht mehr

vorliegen, werden Zuschreibungen bis zur Hohe der urspriinglichen Anschaffungskosten vorgenommen.



Zusammensetzung im Konzernabschluss

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Bruttobestand Handelswaren 20.364 23.480
Wertminderung Handelswaren -1.190 -1.835
Vorratsvermdgen 19.174 21.645

Gesunkene NettoverduBerungswerte sowie die Lagerdauer sind ursachlich fiir vorgenommene Wertminderungen. Vorréte in Hohe von
TEUR 9.993 (31. Dezember 2016: TEUR 14.230) sind zur Besicherung von Kreditlinien sicherungsiibereignet.

Bei den geleisteten Anzahlungen in Héhe von TEUR 332 (31. Dezember 2016: TEUR: 374) handelt es sich in voller Hohe um
Anzahlungen auf bevorstehende Lieferungen von Handelswaren.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Zu jedem Bilanzstichtag Uberpriift das Management die Werthaltigkeit des Vorratsbestands. Dabei werden unter anderem Annahmen
bezliglich des kinftig erzielbaren Verkaufspreises und der notwendigen Vertriebskosten getroffen.

8.6. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen Bargeld, Sichteinlagen und andere kurzfristige hochliquide finanzielle
Vermogenswerte mit einer urspriinglichen Laufzeit von maximal drei Monaten, die nur unwesentlichen Wertschwankungen unterliegen.
Sie werden entsprechend ihrem Nennwert bewertet. Gegebenenfalls anfallende Sollzinsen auf Guthaben bei Kreditinstituten werden in
den Verwaltungskosten ausgewiesen, siehe hierzu Abschnitt 9.2.

Ausgenutzte Kontokorrentkredite werden als Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten unter dem Bilanzposten "kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten" gezeigt. Termingelder werden nur dann als Zahlungsmittelaquivalente ausgewiesen, wenn sie innerhalb von
drei Monaten kiindbar sind und nur unwesentlichen Wertschwankungen unterliegen. Andernfalls werden sie unter dem Bilanzposten
"sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte" bzw. "sonstige langfristige finanzielle Vermdgenswerte" ausgewiesen.

Wenn der Konzern lber die von ihm gehaltenen Zahlungsmittel nur eingeschrankt verfligen kann und die Beschrankung innerhalb von
drei Monaten entféllt, werden sie als Zahlungsmittel ausgewiesen. Andernfalls werden sie als Barmittel mit Verfligungsbeschréankung im
Bilanzposten "sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte" bzw. "sonstige langfristige finanzielle Vermdgenswerte" ausgewiesen.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Guthaben bei Kreditinstituten 26.445 50.561
Termingelder - 625
Barmittel mit Verfiigungsbeschrankung - 97
Kassenbestand 20 19
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 26.465 51.302

Die Guthaben bei Kreditinstituten sind gréBtenteils unverzinslich bzw. niedrig verzinst. Die verzinslichen Guthaben bei Kreditinstituten
werden mit variablen Zinssatzen fir téglich kiindbare Guthaben verzinst.

Es bestehen weitere Guthaben bei Kreditinstituten in Form von Termingeldern und Barmitteln mit Verfligungsbeschrankung, die
aufgrund ihrer Fristigkeit nicht innerhalb der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, sondern als sonstige finanzielle
Vermogenswerte ausgewiesen werden. Das gesamte Barvermdgen und Guthaben bei Kreditinstituten stellt sich wie folgt dar:

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 26.465 51.302
Kurzfristige Termingelder (<3 Monate) 625 -
Kurzfristige Termingelder (3-12 Monate) 1.875 1.875
Langfristige Termingelder (>12 Monate) - 2.500
Kurz- und langfristige Barmittel mit Verfligungsbeschréankung 250 10
Verfligbare Liquiditat 29.215 55.687

Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde in Ubereinstimmung mit IAS 7 Kapitalflussrechnung aufgestellt und zeigt die Veranderung des Bestands
an liquiden Mitteln im Konzern im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzuflisse und -abfliisse.

GemaB IAS 7 werden die Zahlungsstréome getrennt nach Herkunft und Verwendung aus dem operativen Bereich sowie aus der
Investitions- und Finanzierungstéatigkeit ausgewiesen. Die Mittelzuflisse und -abflisse aus laufender Geschaftstatigkeit werden,
ausgehend vom Jahresergebnis des Konzerns, indirekt abgeleitet. Die Mittelzuflisse und -abflisse aus Investitions- und
Finanzierungstatigkeit werden direkt abgeleitet. Der Betrag des Finanzmittelfonds in der Kapitalflussrechnung stimmt mit dem in der
Bilanz ausgewiesenen Wert der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente iberein.

Der negative Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit resultiert aus den um zahlungsunwirksame Effekte bereinigten
Jahresfehlbetrag. Die wesentlichen zahlungsunwirksamen Effekte in 2017 sind:

- Aufwand fur anteilsbasierte Vergltungen in Hohe von TEUR 8.128, die entweder in Aktien beglichen werden bzw. worden sind
oder noch nicht in bar beglichen worden sind

— Abschreibungen und Wertminderungen von Sachanlagen und immateriellen Vermdgenswerten in Hohe von TEUR 12.165

Der negative Cashflow aus der Investitionstatigkeit resultiert aus Zahlungsmittelabgangen fir den Erwerb von Sachanlagen und
immateriellen Vermdgenswerten in Héhe von TEUR 1.358 sowie Auszahlungen von TEUR 787 an die Verkaufer von erworbenen
Tochterunternehmen. Aus einem im Vorjahr abgeschlossenen Termingeld sind im Geschaftsjahr 2017 TEUR 1.875 getilgt worden.



Der Cashflow aus der Finanzigrungstétigkeit beinhaltet im Wesentlichen Einzahlungen aus neuen Darlehen sowie die Tilgung von
Finanzverbindlichkeiten. Die Uberleitung der Zahlungsstrome aus Finanzierungstatigkeiten auf die Entwicklung der
Finanzverbindlichkeiten stellt sich wie folgt dar:

Verbindlichkeiten

aus Sonstige Summe
TEUR Geldmarktkredite Finanzierungsleasing Finanzschulden Finanzverbindlichkeiten
Stand zum 1. Januar 2016 - 85 29 114
Wahrungsdifferenzen (zahlungsunwirksam) - 0 0 0
Zuflihrung (zahlungswirksam) - - - -
Zufihrung (zahlungsunwirksam) - 123 - 123
Tilgung (zahlungswirksam) - -55 -10 -65
Andere zahlungsunwirksame Verdanderungen - 11 - 11
(Zinsen)
Stand zum 31. Dezember 2016 - 164 19 183
Wahrungsdifferenzen (zahlungsunwirksam) - 0 2 2
Zufihrung (zahlungswirksam) 3.500 - 19 3.519
Zuflihrung (zahlungsunwirksam) - 22 - 22
Tilgung (zahlungswirksam) - -66 -12 -78
Andere zahlungsunwirksame Verdanderungen - -14 - -14
(Zinsen, Ausbuchung)
Stand zum 31. Dezember 2017 3.500 106 28 3.634

8.7. Eigenkapital

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Eigene Anteile

Eigene vom Markt zuriickerworbene Eigenkapitalinstrumente (eigene Anteile) werden zu ihren Anschaffungskosten bewertet und vom
Eigenkapital abgezogen. Weder Kauf noch Verkauf, Ausgabe oder Einziehung von eigenen Eigenkapitalinstrumenten werden im Gewinn
oder Verlust erfasst. Der Unterschiedsbetrag zwischen dem Buchwert und dem bei Verkauf erhaltenen Entgelt wird in der
Kapitalriicklage erfasst.

Bilanzierung von Transaktionskosten bei Eigenkapitaltransaktionen

Die direkt zurechenbaren Kosten im Zusammenhang mit der Beschaffung von Eigenkapital sind gemaB IAS 32.37 unter
Bericksichtigung jeglicher Steuereffekte (IAS 12.61A(b)) als Abzug des zuflieBenden Eigenkapitals (Reduzierung der Kapitalriicklage)
zu erfassen. Wenn die angefallenen Transaktionskosten steuerlich abzugsféhig sind und damit die Bemessungsgrundlage mindern,
mindern sich die im Eigenkapital zu berlcksichtigen Transaktionskosten um die Steuerersparnis, und eine entsprechende
Steuerforderung ist einzubuchen, wenn die Voraussetzungen des IAS 12 erfillt sind. Gem. IAS 32.37 werden lediglich die externen
Kosten, die der Eigenkapitaltransaktion direkt zugerechnet werden kénnen und die ohne die Eigenkapitaltransaktion nicht angefallen
waren, direkt im Eigenkapital erfasst. Indirekte Kosten, wie z. B. die internen Verwaltungskosten und anteilige Personalaufwendungen
fallen nicht unter die direkt zurechenbaren Transaktionskosten und werden zum Zeitpunkt ihres Anfalls als Aufwand in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Vorausbezahlte Transaktionskosten werden als nicht-finanzieller Vermégenswert abgegrenzt und zum Zeitpunkt der
Eigenkapitaltransaktion in das Eigenkapital umgegliedert.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Kapitalerh6hungen

Im Geschaftsjahr 2017 wurden insgesamt zwei Kapitalerhéhungen im Zusammenhang mit nachtraglichen Kaufpreiszahlungen
durchgefiihrt. 312.438 Stammaktien mit einem Nennwert von TEUR 312 wurden an einen Teil der Verkaufer der Feedo Gruppe
ausgegeben. Zum Ausgabezeitpunkt hatten die Aktien einen Wert von TEUR 1.034. Weitere 1.842.012 Stammaktien mit einem
Nennwert von TEUR 1.842 wurden an einen Teil der Verkdufer von Bebitus ausgegeben. Zum Ausgabezeitpunkt hatten die Aktien einen
Wert von TEUR 5.913. Details zur Entwicklung der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen sind in Abschnitt 6 erlautert.

Nach den o.g. Transkationen betragen das Genehmigte Kapital 2016 und das Bedingte Kapital 2016/I zum 31. Dezember 2017 EUR
9.619.346 und EUR 7.997.804 (zum 31. Dezember 2016: EUR 11.773.796 und EUR 7.997.804). Mit Beschluss durch die
Hauptversammlung am 2. Juni 2017 wurde das Bedingte Kapital 2016/II um EUR 1.444.245 auf nunmehr EUR 555.206 reduziert. Die
bisherige Ermachtigung zur Gewadhrung von Bezugsrechten nach dem Long Term Incentive Programm 2015-2017 wurde in Hohe der
unter dieser Erméachtigung noch nicht ausgegebenen 1.444.245 Bezugsrechte aufgehoben.

Gleichzeitig wurde das Bedingte Kapital 2017 in H6he von EUR 1.200.000 beschlossen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat wurden
ermadchtigt, 1.200.000 Bezugsrechte auf bis zu 1.200.000 auf den Inhaber lautende Stlckaktien der Gesellschaft nach MaBgabe des
neu erstellten Long Term Incentive Programm 2018-2021 auszugeben.

Gezeichnetes Kapital

Zum 31. Dezember 2017 betragt das gezeichnete Kapital der Konzernmuttergesellschaft TEUR 28.472 (31. Dezember 2016: TEUR
26.318). Es ist in voller H6he eingezahlt und besteht aus 28.472.420 auf den Inhaber lautende Stiickaktien (Stammaktien ohne
Nennbetrag).

Eigene Anteile

In einem Beschluss des Aufsichtsrats am 13. Mai 2016 wurde der Vorstand ermachtigt, bis zu 70.000 eigene windeln.de-Aktien zu
erwerben, um nachtrégliche Kaufpreiszahlungen aus den Akquisitionen zu bedienen. Im Geschéftsjahr 2016 wurden in mehreren



Tranchen insgesamt 64.683 Aktien gekauft. Im Geschaftsjahr 2017 wurden die eigenen Anteile einem der Verkdufer der Bebitus in
voller H6he lbertragen. Zum Zeitpunkt der Ubertragung hatten die 64.683 eigenen Anteile einen Wert von TEUR 220. Details zur
Entwicklung der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen sind in Abschnitt 6 erldutert.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage betragt zum 31. Dezember 2017 TEUR 168.486 (31. Dezember 2016: TEUR 159.993) und setzt sich wie folgt
zusammen:

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Aufgeld aus Finanzierungsrunden bzw. IPO 165.341 165.341
Kapitalerhdhungen aus Gesellschaftsmitteln -25.232 -25.232
Sacheinlagen 4.465 3.466
Kosten der Eigenkapitaltransaktionen -5.510 -5.464
Anteilsbasierte Vergiltung 29.384 21.844
Aufgeld aus Ausiibung von Aktienoptionen 38 38
Kapitalricklage 168.486 159.993

Bilanzverlust

Der Bilanzverlust resultiert aus den Verlustvortragen der vergangenen Berichtsperioden sowie aus dem in der aktuellen Berichtsperiode
entstandenen Periodenergebnis.

8.8. Leistungen an Arbeitnehmer
8.8.1. Anteilsbasierte Vergiitung
Anteilsbasierte Vergiitung als Gehaltsbestandteil

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Ausgewadhlte Fihrungskrafte und Mitglieder des Vorstands bzw. der lokalen Geschéaftsfiihrung erhalten fir die geleistete Arbeit eine
anteilsbasierte Vergitung in Form von Eigenkapital- bzw. Barausgleich. Gem. IFRS 2 werden Transaktionen mit Eigenkapitalausgleich
einmalig mit dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt ihrer Gewahrung und Transaktionen mit Barausgleich mit dem beizulegenden
Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet. Im Konzern wird hierfiir eine Monte-Carlo-Simulation angewandt. Der beizulegende Zeitwert wird
Uber den Zeitraum der Leistungserbringung durch den Anspruchsberechtigten, den sog. Erdienungszeitraum, erfolgswirksam unter
Erfassung eines korrespondierenden Postens in der Kapitalriicklage im Falle von Transaktionen mit Eigenkapitalausgleich und unter
Erfassung einer korrespondierenden Schuld im Falle von Transaktionen mit Barausgleich verteilt. Im Falle von Transaktionen mit
Barausgleich wird bis zur Begleichung der Schuld die Schuld zu jedem Bilanzstichtag und am Erfilllungsstichtag neu bemessen.
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgswirksam erfasst.

Die windeln.de SE hat zur Motivation und Bindung wichtiger Mitarbeiter insgesamt drei verschiedene Programme in Bezug auf
anteilsbasierte Vergltungszusagen aufgesetzt. Die Mitarbeiter erhalten so die Chance an der kiinftigen Steigerung des
Unternehmenswerts des Konzerns teilzuhaben. Die Programme werden im Folgenden beschrieben.

Beschreibung Programm VSOP 1 und 2

Im Rahmen des Virtuellen Optionsprogramms (VSOP 1) wurden bis einschlieBlich 2014 mit Mitarbeitern des Konzerns anteilsbasierte
Vergltungsvereinbarungen mit Barausgleich abgeschlossen. Die Beglnstigten erdienen die gewahrten Optionsrechte in 48 Teiltranchen
Uber einen Zeitraum von vier Jahren ab einem von der Gesellschaft festgelegten Zuteilungsstichtag. Bei Eintritt eines
Ausiibungsereignisses gelten die Aktienoptionen von vier Mitarbeitern sofort als vollstandig angespart, soweit der Berechtigte in einem
laufenden Dienst- oder Arbeitsverhaltnis mit der Gesellschaft steht. Noch nicht voll angesparte Teiltranchen verfallen, wenn das Dienst-
bzw. Arbeitsverhaltnis vor Eintritt eines Ausliibungsereignisses endet. Vollstdndig angesparte Optionen verfallen, wenn das Dienst- oder
Arbeitsverhaltnis vor Eintritt eines Ausiibungsereignisses aufgrund einer Kiindigung oder Abberufung aus wichtigem Grund endet. Die
Optionen verfallen spatestens 15 Jahre nach dem Zuteilungsstichtag. Als Auslbungsereignis gilt unter anderem die Bérsennotierung
der Gesellschaft ("IPO-Exit").

Der Zahlungsanspruch des Optionsberechtigten berechnet sich fiir jede zugeteilte Option als Differenz zwischen dem Exiterlds pro
Anteil und dem Basispreis der Option.

Samtliche bestehenden anteilsbasierten Verglitungsvereinbarungen wurden im ersten Quartal 2015 aufgrund des bevorstehenden
Bdrsengangs modifiziert. GemaB IFRS 2 werden die modifizierten Vertrage von da an als anteilsbasierte Vergitungen mit
Eigenkapitalausgleich behandelt. Der inkrementelle beizulegende Zeitwert aller modifizierten Optionen betrdagt zum Tag der Modifikation
EUR 15,064 (EUR 0,02 pro Option). Die Markt-Input-Parameter sind sowohl vor als auch nach der Modifikation unveréndert gewahlt.

Zusatzlich zu den bereits zum 31. Dezember 2014 bestehenden anteilsbasierten Verglitungsvereinbarungen wurden im ersten Quartal
2015 weitere anteilsbasierte Vergitungsvereinbarungen (VSOP 2) mit Mitarbeitern des Konzerns getroffen. Die Beglinstigten erdienen
die gewahrten Optionsrechte in 48 Teiltranchen Uber einen Zeitraum von vier Jahren ab einem von der Gesellschaft festgelegten
Zuteilungsstichtag. Die Aktienoptionen werden analog den bestehenden modifizierten Vereinbarungen als anteilsbasierte Verglitungen
mit Eigenkapitalausgleich behandelt.

Beschreibung Programm VSOP 3

Im zweiten Quartal 2015 hat die Gesellschaft ein neues Aktienoptionsprogramm (VSOP 3) aufgesetzt und mit Mitarbeitern der
windeln.de SE entsprechende Vertrage abgeschlossen. Die Beglinstigten erdienen die gewéhrten Optionsrechte in 48 Teiltranchen Uber
einen Zeitraum von vier Jahren ab einem von der Gesellschaft festgelegten Zuteilungsstichtag. Vorausgesetzt definierte
Umsatzwachstumsziele des Konzerns werden erreicht (sog. Leistungsbedingung), werden die Aktienoptionen nach Ende des
vierjéhrigen Erdienungszeitraums in bar beglichen. Werden die definierten Umsatzwachstumsziele nicht erreicht, kommt es zu keiner
Auszahlung. In Einklang mit IFRS 2 werden diese Aktienoptionen zu jedem Stichtag neu bewertet.



Beschreibung Programm LTIP - SO und RSU

In 2015 hat die Gesellschaft einen Long Term Incentive Plan (LTIP 2015-2017) aufgesetzt und in 2015 bis 2017 mit Mitarbeitern des
Konzerns entsprechende Vertrage abgeschlossen. Im Rahmen dieses Programms werden sowohl Aktienoptionen (Stock Options, SO)
mit Eigenkapitalausgleich als auch Restricted Stock Units (RSU) ausgegeben. Die RSU berechtigen grundsatzlich zum Bezug von Aktien
der windeln.de SE in Hohe des jeweils glltigen Aktienkurses ohne die Bezahlung eines Auslbungspreises seitens des
Bezugsberechtigten. Nach Ablauf einer sechsmonatigen Cliff-Period ab einem von der Gesellschaft festgelegten Zuteilungsstichtag
haben sich die Begiinstigten die gewahrten Optionsrechte zu 6/48 erdient; danach erdienen sie sich die Optionsrechte in 42 weiteren
Teiltranchen Uber einen Zeitraum von dreieinhalb Jahren. Vorausgesetzt definierte Umsatzwachstumsziele des Konzerns werden erreicht
(sog. Leistungsbedingung), kdnnen die Aktienoptionen nach Ende eines vierjahrigen Erdienungszeitraums ausgelibt werden. Werden
die definierten Umsatzwachstumsziele nicht erreicht, kénnen die Aktienoptionen nicht ausgeiibt werden. Im Falle der RSU gibt es keine
Leistungsbedingung. Bei der Verglitung der RSU hat die Gesellschaft grundsatzlich hinsichtlich der Erflillung ein Wahlrecht. Da die
Gesellschaft eine Erflllung in echten Eigenkapitalinstrumenten vorsieht, erfolgt die Bilanzierung des Vertragsbestandteils als
anteilsbasierte Vergiitung mit Eigenkapitalausgleich. Sowohl bei den Aktienoptionen als auch bei den RSU ist die Anzahl der
auszugebenden Aktien nach oben hin begrenzt (CAP). In Einklang mit IFRS 2 werden sowohl die Aktienoptionen als auch die RSU
lediglich zum Zeitpunkt der Ausgabe bzw. Tag der Gewahrung bewertet.

Bewertung der Programme

Fir alle Programme wird das gleiche Bewertungsverfahren angewandt und so der beizulegende Zeitwert der Optionen bzw. der
Restricted Stock Units anhand von einer Monte-Carlo-Simulation bestimmt.

Bei der Monte-Carlo-Simulation wird der stochastische Prozess, der die Entwicklung des Marktpreises beschreibt, durch eine Vielzahl
von Wiederholungen simuliert. Dieser ist gegeben durch eine geometrische Brownsche Bewegung, fiir die der aktuelle Anteilspreis der
Anfangswert ist. Die Volatilitat wurde als laufzeitadaquate historische Volatilitat von vergleichbaren bdrsennotierten Unternehmen (sog.
Peer Group) Uber die jeweilige Restlaufzeit ermittelt. Der berlcksichtigten erwarteten Volatilitadt liegt die Annahme zugrunde, dass von
historischer Volatilitat auf kiinftige Trends geschlossen werden kann, so dass die tatsachlich eintretende Volatilitat von den getroffenen
Annahmen abweichen kann. Die erwartete Dividendenrendite beruht auf Markteinschatzungen fiir die Héhe der erwarteten Dividende
der windeln.de Aktie. Die risikolosen Zinssatze wurden auf Basis der laufzeitadédquaten Verzinsung deutscher Staatsanleihen ermittelt.
Der Drift entspricht dem risikolosen Zinssatz. Die Zufallskomponente besteht aus einem Wiener Prozess, der mit Hilfe von Zufallszahlen
simuliert werden kann. Hat man durch Simulation eine groBe Anzahl an Pfaden der geometrischen Brownschen Bewegung realisiert, ist
es moglich, verlassliche Wahrscheinlichkeitsaussagen lber interessierende ZielgréBen zu machen. Dies gilt insbesondere fiir den Wert
der Option, d.h. die GroBe max(Anteilspreis zum Auslibungszeitpunkt - Ausiibungspreis,0). Asymptotisch (bei hinreichend groBer
Anzahl an Wiederholungen) entspricht der Erwartungswert dieser ZielgréBe unter der mit Monte-Carlo simulierten Verteilung dem Wert
der Black Scholes Merton Formel. Jedoch ist es mit Monte-Carlo méglich, viel mehr Aussagen zu treffen; fir jeden mdglichen Wert der
Option kann auf diese Weise eine Wahrscheinlichkeitsangabe gemacht werden. So lassen sich insbesondere Unsicherheiten bei der
Vorhersage besser abschatzen.

Im Nachfolgenden sind die Input-Parameter dargestellt, die im Falle von VSOP 1-2, LTIP-RSU und LTIP-SO im Zeitpunkt der Gewédhrung
und im Falle von VSOP 3 zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2017 im Rahmen der Monte-Carlo-Simulation verwendet worden sind:

VSOP 1-2 VSOP 3 LTIP - RSU LTIP - SO
Erwartete Volatilitat (%) 37,46% - 40,80% 32,44% - 33,18% 38,14% - 43,93% 38,28% - 41,91%
Risikoloser Zinssatz (%) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Erwartete Dividendenrendite (%) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Antizipierte Laufzeit der Optionen (Jahre) 0,25-4 0,75-1,58 4 4-45
Durchschnittlicher Aktienkurs zum 13,25 1,92 3,19 - 14,69 3,19 - 10,63

Bewertungszeitpunkt (in EUR)
Die im Eigenkapital bilanzierten Bezugsrechte verénderten sich wie folgt:

VSOP 1 -2 LTIP - RSU LTIP - SO
Zu Beginn der Berichtsperiode ausstehend (1. Januar 2017) 163.676 35.064 71.338
In der Berichtsperiode verfallen - - -
In der Berichtsperiode verwirkt - 2.515 7.545
In der Berichtsperiode ausgelibt - - -
In der Berichtsperiode gewahrt 13.990 44,589 117.677
Zum Ende der Berichtsperiode ausstehend (31. Dezember 2017) 177.666 77.138 181.470
Am Ende der Berichtsperiode ausiibbar (31. Dezember 2017) 177.666 77.138 181.470

Die durchschnittliche gewichtete vertragliche Restlaufzeit fir die zum 31. Dezember 2017 ausstehenden Aktienoptionen betragt 0,84
Jahre. Der durchschnittliche gewichtete beizulegende Zeitwert der im Jahr 2017 gewahrten Aktienoptionen betrug EUR 1,96. Die
Ausitbungspreisspanne der zum 31. Dezember 2017 ausstehenden Aktienoptionen mit Eigenkapitalausgleich betragt EUR 3,22 bis EUR
18,50, falls ein Ausliibungspreis festgesetzt worden ist.

Darstellung der Ergebniseffekte

Der in 2017 aus diesen anteilsbasierten Vergitungszusagen erfasste Aufwand betragt TEUR 415 (2016: TEUR 551), davon entfallt auf
anteilsbasierte Vergitung mit Barausgleich ein Ertrag von TEUR 2 (2016: Ertrag von TEUR 67) und auf anteilsbasierte Vergiitung mit
Eigenkapitalausgleich ein Aufwand von TEUR 417 (2016: Aufwand von TEUR 618).

Zum 31. Dezember 2017 betragt der Buchwert der Verbindlichkeit aus diesen anteilsbasierten Vergltungszusagen mit Barausgleich
TEUR - (31. Dezember 2016: TEUR 2). Die Verpflichtung wird unter den langfristigen Schulden bilanziert.

Zum 31. Dezember 2017 sind aus diesen anteilsbasierten Vergitungszusagen mit Eigenkapitalausgleich TEUR 12.266 in der
Kapitalriicklage erfasst (31. Dezember 2016: TEUR 11.849).

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Die Kosten aus der anteilsbasierten Vergiitung durch Eigenkapital- bzw. Barmittel an Fihrungskréafte und Mitglieder des Vorstands bzw.
der lokalen Geschaftsfihrung werden im Konzern im Falle von Transaktionen mit Eigenkapitalausgleich mit dem beizulegenden Zeitwert
zum Zeitpunkt der Gewahrung und im Fall von Transaktionen mit Barausgleich mit dem beizulegenden Zeitpunkt am Bilanzstichtag



bewertet. Zur Schatzung des beizulegenden Zeitwerts anteilsbasierter Vergiitungszusagen muss das am besten geeignete
Bewertungsverfahren bestimmt werden. Die Wahl des Bewertungsverfahrens ist abhdngig von den Bedingungen der Gewahrung. Fur
diese Schatzung ist weiterhin die Bestimmung geeigneter in dieses Bewertungsverfahren einflieBender Input-Parameter, darunter
insbesondere die voraussichtliche Optionslaufzeit, die Volatilitédt und der risikolose Zinssatz, sowie entsprechender Annahmen,
erforderlich.

Anteilsbasierte Vergiitungszusagen im Rahmen von Akquisitionen

Zudem wurden im Rahmen des Unternehmenserwerbs der Feedo Gruppe Anteile mit bedingter Riickgabeverpflichtung ausgegeben, die
unter die Regelungen des IFRS 2 fallen. Teile von bedingten Kaufpreiszahlungen im Zusammenhang mit den Unternehmenserwerben
der Feedo Gruppe und Bebitus fallen ebenfalls unter die Regelungen des IFRS 2 bzw. IAS 19. Fir weitere Details siehe Abschnitt 6.

8.8.2. Pensionsriickstellungen

Der Konzern unterhélt leistungsorientierte Plane fir seine Arbeitnehmer in der Schweiz. Der Vorsorgeplan gewahrt Leistungen, die die
gesetzlichen Mindestleistungen nach dem Beruflichen-Vorsorge-Gesetz (BVG) Ubersteigen. Zur Erfiillung des Vorsorgeplans ist die
windeln.ch AG an die Sammelstiftung Vita angeschlossen. Die Vorsorgeeinrichtung hat eine eigene juristische Persénlichkeit und ist fur
die Verwaltung des Vorsorgeplans verantwortlich. windeln.de haftet nachrangig fiir die Vorsorgeverpflichtung, woraus sich eine
Klassifizierung als leistungsbasierte Pensionszusage ergibt.

Die Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtung betrug zum 31. Dezember 2016 TEUR 126, die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethode ist im Geschaftsbericht 2016 erldutert. Im Geschaftsjahr 2017 wurde die Mitarbeiterzahl in der Schweiz aufgrund
der SchlieBung der Niederlassung stark reduziert, infolgedessen erlischt die Haftungsverpflichtung der windeln.ch AG fir die
ausgeschiedenen Mitarbeiter. In diesem Zusammenhang wurde die Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtung zum 31.
Dezember 2017 auf TEUR 4 reduziert.

Zum Ende des Geschaftsjahres 2018 werden in der Schweiz keine Mitarbeiter mehr beschéftigt sein.

8.8.3. Abfertigungsriickstellungen und andere Leistungen aus Beendigung des Arbeitsverhdltnisses

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhdltnisses werden geleistet, wenn Arbeitnehmer vor dem reguldaren Renteneintritt
von einem Konzernunternehmen unter Zahlung einer Abfindung entlassen werden oder wenn Arbeitnehmer gegen eine
Abfindungsleistung freiwillig aus dem Arbeitsverhaltnis ausscheiden. Im Konzern werden Abfindungsleistungen erfasst, wenn
nachweislich die Verpflichtung besteht, das Arbeitsverhaltnis von gegenwartigen Mitarbeitern entsprechend einem detaillierten formalen
Plan, der nicht riickgangig gemacht werden kann, zu beenden, oder wenn nachweislich Abfindungen bei freiwilliger Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses durch Beschaftigte zu leisten sind. Leistungen, die nach mehr als zwdlf Monaten nach dem Bilanzstichtag fallig
werden, werden auf ihren Barwert abgezinst.

Bei Ausscheiden aus dem Konzern, unabhdngig vom Grund, erhalten die Arbeitnehmer der pannolini.it S.r.I. eine gesetzlich
vorgeschriebene Abfindung. Diese ist gem. IAS 19 als Abfertigungsriickstellung zu bilanzieren. Als Rickstellung ist der Wert
anzusetzen, der als kiinftige Abfindungszahlung angenommen wird, abgezinst zum Kapitalmarktzinssatz einer erstklassigen
festverzinslichen Anleihe. In die Berechnung flieBen Annahmen zu Invaliditatswahrscheinlichkeit, Sterbewahrscheinlichkeiten,
Durchschnittsrentenalter, jéhrliche Gehaltserh6hungsraten sowie Dauer des Angestelltenverhdltnisses ein, zudem beeinflussen das
Durchschnittsalter der Beschaftigt en sowie das Geschlecht der Mitarbeiter die Riickstellungshdhe. Zur Berechnung der Riickstellung
wurde die Methode der laufenden Einmalpramien (Projected Unit Credit Method) angewandt.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Zum 31. Dezember 2017 betragt die Hohe der Abfertigungsriickstellung TEUR 47 (31. Dezember 2016: TEUR 25), ausgewiesen in den
langfristigen Rickstellungen fir Leistungen an Arbeitnehmer.

8.8.4. Bonuspldne

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Fir Bonuszahlungen nach Ende des Geschaéftsjahres fur das vorangegangene Geschéaftsjahr wird im Konzernabschluss eine
Rickstellung passiviert und der entsprechende Aufwand im Personalaufwand ausgewiesen. Der Riickstellungsbetrag wird fir jeden
Mitarbeiter, fir den entweder eine vertragliche Verpflichtung zur Zahlung eines Bonus besteht oder fiir den sich aufgrund der
Geschaftspraxis der Vergangenheit eine faktische Verpflichtung ergibt, einzeln berechnet.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Bonusverbindlichkeiten werden als Teil der sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Siehe quantitative
Angaben in Abschnitt 8.10.

8.9. Riickstellungen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode
Rickstellungen werden gem. IAS 37 gebildet, wenn folgende Bedingungen kumulativ erftllt sind:
— Der Konzern hat eine gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflichtung.
— Die Verpflichtung resultiert aus einem vergangenen Ereignis.
— Es ist wahrscheinlich (more likely than not), dass die Begleichung der Verpflichtung zu einer Vermdgensbelastung fihren wird.

— Die Hohe der Rickstellung kann verlasslich ermittelt werden.
Far zukinftige operative Verluste werden keine Rickstellungen erfasst.

Die Ruckstellungshdéhe wird unter Berlcksichtigung aller aus der Verpflichtung erkennbaren Risiken bestmdglich geschatzt. Dabei wird



grundsatzlich von dem Erflllungsbetrag mit der hochsten Eintrittswahrscheinlichkeit ausgegangen. Bei den kurzfristigen Rickstellungen
wird mit einem Mittelabfluss innerhalb des folgenden Geschéftsjahres gerechnet. Langfristige Rickstellungen mit einer Laufzeit von
Uiber einem Jahr werden auf den Berichtsstichtag abgezinst. Dabei wird ein Vorsteuerzinssatz, der die aktuellen Markterwartungen
hinsichtlich des Zinseffekts sowie die fiir die Verpflichtung spezifischen Risiken beriicksichtigt, zugrunde gelegt.

Aus der reinen Aufzinsung resultierende Erhohungen der Riickstellungen werden erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrechnung unter
Finanzaufwendungen erfasst.

Wenn eine Vielzahl gleichartiger Verpflichtungen besteht, wird die Wahrscheinlichkeit einer Vermdgensbelastung auf Basis der Gruppe
dieser Verpflichtungen ermittelt. Eine Rickstellung wird auch dann passiviert, wenn die Wahrscheinlichkeit einer Vermdgensbelastung
in Bezug auf eine einzelne in dieser Gruppe enthaltene Verpflichtung gering ist.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Langfristige Rickstellungen

Kurzfristige Anteilsbasierte Pensionen und

TEUR Rickstellungen Vergltung Abfertigungsriickstellungen Sonstige Summe
Stand 1. Januar 2017 424 2 151 86 663
R

Zufiihrung 254 - 35 - 289
Aufldsung -93 -2 -117 -14 -226
Verbrauch -270 - -13 -67 -350
Wahrungsdifferenzen - - -5 - -5
Stand 31. Dezember 315 - 51 5 371
2017

Verpflichtungen aus Treueprdmien werden mit Erstanwendung des IFRS 15 nicht mehr als Riickstellungen ausgewiesen. Siehe Abschnitt
3.4.

Die kurzfristigen Riickstellungen umfassen zum 31. Dezember 2017 im Wesentlichen einen Drohverlust fiir einen geschlossenen
Lagerstandort.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2017 bestehen kiinftige Verpflichtungen aus noch nicht gelieferten Warenbestellungen in Hohe von TEUR 5.226 (31.
Dezember 2016: TEUR 14.624).

Rechtsstreitigkeiten, Garantien und Eventualverbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2017 bestehen keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten. Zum 31. Dezember 2017 und 31. Dezember 2016 wurden
keine Garantien abgegeben, und es bestehen keine Eventualverbindlichkeiten.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Die Bestimmung von Ruiickstellungen ist in erheblichem Umfang mit Einschatzungen verbunden. Es kann somit notwendig werden, dass
die Héhe einer Riickstellung aufgrund neuer Entwicklungen und Anderungen in den Einschatzungen angepasst werden muss.
Veranderungen von Schatzungen und Pramissen im Zeitablauf kdnnen eine wesentliche Auswirkung auf die kiinftige Ertragslage haben.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass dem Konzern zusatzlich zu den gebildeten Rickstellungen weitere Aufwendungen
entstehen, die eine wesentliche Auswirkung auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

8.10. Finanzielle Verbindlichkeiten
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Erstmalige Erfassung und Bewertung

Finanzielle Verbindlichkeiten begriinden regelmaBig einen Riickgabeanspruch in Zahlungsmitteln oder einem anderen finanziellen
Vermdgenswert und werden gem. IAS 39 wie folgt klassifiziert:

- Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (financial liabilities at fair value - FLAFV)
sind finanzielle Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten werden sowie andere finanzielle Verbindlichkeiten, die bei
ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, klassifiziert werden. Eine finanzielle
Verbindlichkeit wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn sie prinzipiell mit kurzfristiger Erfiillungsabsicht eingegangen worden
ist. Derivate gehoren ebenfalls dieser Kategorie an, sofern sie nicht als Sicherungsinstrumente in Sicherungsbeziehungen gem.
IAS 39 designiert sind. Das Management hat bisher von dem Wahlrecht, finanzielle Verbindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz
in diese Kategorie einzustufen, keinen Gebrauch gemacht.

— Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Unter zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (financial liabilties measured at amortized
cost - FLAC) fallen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Bankverbindlichkeiten und sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind
Zahlungsverpflichtungen fiir Guter und Leistungen, die im gewdhnlichen Geschéftsverkehr erworben wurden.

Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Verbindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz. Samtliche finanzielle
Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert bewertet, im Falle von Bankverbindlichkeiten
abzliglich der direkt dem Erwerb zurechenbaren Transaktionskosten.

Nach IAS 32 ist geregelt, dass Eigenkapital aus Sicht des Unternehmens nur dann vorliegt, wenn keine Verpflichtung zur Riickzahlung



des Kapitals oder stattdessen zur Lieferung von anderen finanziellen Vermdgenswerten besteht. Eine Rickzahlungsverpflichtung aus
dem Gesellschaftsvermdgen kann bestehen, wenn einem Gesellschafter ein Kiindigungsrecht zusteht und gleichzeitig die Ausiibung
dieses Rechts einen Abfindungsanspruch gegen die Gesellschaft begriindet.

Folgebewertung
Die Folgebewertung der finanziellen Verbindlichkeiten ist abh&ngig von der Klassifizierung.

- Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten dieser Kategorie werden nach dem erstmaligen Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet,
bis sie ausgebucht werden. Die Gewinne und Verluste aus den Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden in der Periode
im Ergebnis erfasst, in der sie entstehen. Gewinne und Verluste beinhalten sowohl realisierte Gewinne und Verluste, die bei
VerduBerung der finanziellen Verbindlichkeiten entstehen, als auch unrealisierte Gewinne und Verluste, die aus der
fortgefuhrten Bilanzierung der finanziellen Verbindlichkeiten resultieren.

— Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Nach der erstmaligen Erfassung werden kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige
kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten vereinfachend mit ihrem Rickzahlungsbetrag oder Erflllungsbetrag angesetzt.
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten sowie Bankverbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten nach
MaBgabe der Effektivzinsmethode bilanziert. Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst, wenn die Verbindlichkeiten
ausgebucht werden sowie im Rahmen der Amortisation mittels der Effektivzinsmethode. Fortgefithrte Anschaffungskosten
werden unter Berlicksichtigung eines Agios oder Disagios bei Akquisitionen sowie von Geblihren und Kosten berechnet, die
einen integralen Bestandteil des Effektivzinssatzes darstellen. Die Amortisation mittels der Effektivzinsmethode ist in der
Gesamtergebnisrechnung als Teil der Finanzaufwendungen enthalten.

Ausbuchung

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird dann ausgebucht, wenn die entsprechende Verpflichtung des Konzerns beglichen, aufgehoben oder
ausgelaufen ist. Die Differenz zwischen dem Buchwert der ausgebuchten finanziellen Verpflichtung und der enthaltenen oder zu
erhaltenden Gegenleistung wird im Gewinn oder Verlust erfasst.

Wird eine bestehende finanzielle Verbindlichkeit durch eine andere finanzielle Verbindlichkeit desselben Kreditgebers mit substanziell
verschiedenen Vertragsbedingungen ausgetauscht oder werden die Bedingungen einer bestehenden Verbindlichkeit wesentlich
gedndert, wird ein solcher Austausch oder eine solche Anderung als Ausbuchung der urspriinglichen Verbindlichkeit und Ansatz einer
neuen Verbindlichkeit behandelt.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermégenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden saldiert und als Nettobetrag in der Bilanz ausgewiesen, wenn es
zum gegenwartigen Zeitpunkt einen Rechtsanspruch darauf gibt und beabsichtigt ist, den Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren oder
gleichzeitig mit der Verwertung des betreffenden Vermégenswerts die dazugehdrige Verbindlichkeit abzuldsen.

Zusammensetzung im Konzernabschluss
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen zum 31. Dezember 2017 TEUR 14.779 (31. Dezember 2016: TEUR

17.517), sie sind innerhalb eines Jahres féllig und nicht verzinslich. Der Posten umfasst auch die zum Stichtag abgegrenzten
ausstehenden Rechnungen fiir Lieferungen und Leistungen. Die Falligkeiten liegen in der Regel zwischen 0 und 90 Tagen.

Finanzverbindlichkeiten

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 43 110
Sonstige Finanzschulden 16 9
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 59 119
Geldmarktkredite 3.500 -
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 63 54
Sonstige Finanzschulden 12 10
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 3.575 64
Finanzverbindlichkeiten 3.634 183

In 2017 wurden die bestehenden Kreditlinienvertrage bei der Commerzbank AG und der Deutschen Bank AG Uber jeweils TEUR 5.000
bis zum 31. Marz 2018 verldngert, um weiteren Finanzierungsspielraum Uber die Eigenkapitalfinanzierung hinaus zu gewahrleisten. Die
Hohe der Kreditlinie bestimmt sich am gehaltenen Vorratsvermoégen vermindert um Eigentumsvorbehalte und einen
Sicherheitsabschlag. Die Kreditlinie ist bankiblich durch Sicherungsibereignung bestimmter definierter Warenlager,
Sicherungsabtretung der gegenwartigen und zukiinftigen Kundenforderungen, Verpfandung von (bei den beteiligten Banken geflihrten
bestehenden und kiinftigen) Guthaben und Einlagen, sowie durch Verpfdandung der Eigenmarken des Konzerns besichert. Daneben
bestehen Covenant-Regelungen, wie z. B. die Einhaltung bestimmter Liquiditédtskennziffern.

Von der Gesamtkreditlinie in Hohe von insgesamt TEUR 10.000 (31. Dezember 2016: TEUR 14.111) wurden zum Bilanzstichtag TEUR
3.500 in Anspruch genommen (31. Dezember 2016: keine Inanspruchnahme). Weitere TEUR 215 sind zum 31. Dezember 2017 aus
dieser Kreditlinie zum Abruf verfigbar (31. Dezember 2016: TEUR 2.923). Die Inanspruchnahme erfolgt Uber zwei Geldmarktkredite
Uber je TEUR 1.750 bei der Commerzbank AG und bei der Deutschen Bank AG mit Laufzeiten bis zum 29. Januar 2018 bzw. bis zum 2.
Februar 2018. Die Geldmarktkredite werden mit 4% bzw. 2,75% verzinst.

Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-Leasingverhaltnissen werden mit dem Barwert der zukiinftigen Mindest-Leasingzahlungen
angesetzt. Siehe hierzu Abschnitt 10.

Bei den sonstigen Finanzschulden zum 31. Dezember 2017 in Héhe von TEUR 28 (31. Dezember 2016: TEUR 19) handelt es sich um
zwei Bankdarlehen mit Restlaufzeiten von einem und zwei Jahren zur Finanzierung von Anlagevermdgen.



Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Bedingte Kaufpreiszahlungen Feedo Gruppe - 499
Abgrenzung mietfreie Zeit 59 86
Sonstige - 4
Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 59 589
Bedingte Kaufpreiszahlungen Bebitus - 3.369
Bedingte Kaufpreiszahlungen Feedo Gruppe - 1.841
Kreditorische Debitoren 878 1.160
Sonstige personalbezogene Verbindlichkeiten 708 699
Bonusverbindlichkeiten 403 325
Abschlusspriifung und Steuerberatung 180 165
Erwartete rlickerstattungspflichtige Retouren 144 405
Sonstige 742 628
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 3.055 8.592
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.114 9.181

Die bedingten Kaufpreiszahlungen werden in Abschnitt 6 beschrieben. Die kreditorischen Debitoren betreffen Kundenguthaben
aufgrund von Uberzahlungen oder bereits erfolgten Retouren. Erwartete riickerstattungspflichtige Retouren sind in Abschnitt 9.1
beschrieben. Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten sind unverzinslich.

Zusadtzliche Angaben iiber Finanzinstrumente

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beilzulegende Zeitwerte samtlicher finanzieller Verbindlichkeiten und die Zuordnung der
Bilanzposten auf die Bewertungskategorien nach IAS 39 bzw. die Bewertung nach IAS 17:

Wertansatz Bilanz nach IAS 39
Beizulegender Beizulegender Wertansatz
Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert nach IAS
TEUR gemaB IAS 39 31.12.2017 Anschaffungskosten  erfolgsneutral erfolgswirksam 17
Verbindlichkeiten aus n.a. 106 - - - 106
Finanzierungsleasing
Geldmarktkredite und FLAC 3.528 3.528 - - -
sonstige
Finanzschulden
Verbindlichkeiten aus FLAC 14.779 14.779 - - -
Lieferungen und
Leistungen
Sonstige finanzielle FLAC / FLAFV 3.114 3.114 - 0 -
Verbindlichkeiten
Aggregiert nach
Bewertungskategorien
gemanB IAS 39
bewertet zu FLAC 21.421 21.421 - - -
fortgefiihrten
Anschaffungskosten
bewertet zum FLAFV 0 - - 0 -
beizulegenden Zeitwert
Beizulegender

Zeitwert
TEUR 31.12.2017
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 106
Geldmarktkredite und sonstige Finanzschulden 3.528
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 14.779
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.114
Aggregiert nach Bewertungskategorien gemafB IAS 39
bewertet zu fortgeflihrten Anschaffungskosten 21.421
bewertet zum beizulegenden Zeitwert 0

Wertansatz Bilanz nach IAS 39
Beizulegender Beizulegender Wertansatz

Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert nach IAS
TEUR gemdaB IAS 39 31.12.2016 Anschaffungskosten  erfolgsneutral erfolgswirksam 17
Verbindlichkeiten aus n.a. 164 - - - 164
Finanzierungsleasing
Sonstige FLAC 19 19 - - -
Finanzschulden
Verbindlichkeiten aus FLAC 17.517 17.517 - - -
Lieferungen und
Leistungen
Sonstige finanzielle FLAC / FLAFV 9.181 3.472 - 5.709 -

Verbindlichkeiten



Wertansatz Bilanz nach IAS 39
Beizulegender Beizulegender Wertansatz

Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zeitwert Zeitwert nach IAS
TEUR gemaB IAS 39 31.12.2016 Anschaffungskosten erfolgsneutral erfolgswirksam 17
Aggregiert nach
Bewertungskategorien
gemanB IAS 39
bewertet zu FLAC 21.008 21.008 - - -
fortgefthrten
Anschaffungskosten
bewertet zum FLAFV 5.709 - - 5.709 -

beizulegenden Zeitwert
Beizulegender

Zeitwert
TEUR 31.12.2016
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 164
Sonstige Finanzschulden 19
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 17.517
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 9.181
Aggregiert nach Bewertungskategorien gemaB IAS 39
bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten 21.008
bewertet zum beizulegenden Zeitwert 5.709

Aufgrund der kurzen Laufzeiten der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie der sonstigen kurzfristigen finanziellen
Verbindlichkeiten wird fiir diese Posten angenommen, dass die beizulegenden Zeitwerte den Buchwerten entsprechen.

In den folgenden Tabellen werden die Nettoergebnisse aus finanziellen Verbindlichkeiten pro Geschéaftsjahr dargestellt:

Erfolgswirksam aus der Folgebewertung
zum Erfolgsneutral

Zinsaufwen-  beizulegenden aus der Erfolgswirksam
TEUR dungen Zeitwert Wahrungsumrechnung Wertberichtigung Folgebewertung aus Abgang
bewertet zu -46 - 18 - - -
fortgefiihrten
Anschaffungskosten
(FLAC)
bewertet zum - 1.629 - - - -
beizulegenden
Zeitwert (FLAFV)
Gesamt im -46 1.629 18 - - -
Geschaftsjahr 2017
TEUR Nettoergebnis
bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (FLAC) -28
bewertet zum beizulegenden Zeitwert (FLAFV) 1.629
Gesamt im Geschéftsjahr 2017 1.601

Erfolgswirksam aus der Folgebewertung
zum Erfolgsneutral
beizulegenden aus der Erfolgswirksan

TEUR Zinsaufwendungen Zeitwert Wahrungsumrechnung Wertberichtigung Folgebewertung aus Abganc¢
bewertet zu -27 - -23 - -
fortgefthrten
Anschaffungskosten
(FLAC)
bewertet zum - 865 - - -
beizulegenden
Zeitwert (FLAFV)
Gesamt im -27 865 -23 - -
Geschaftsjahr 2016
TEUR Nettoergebnis
bewertet zu fortgeflihrten Anschaffungskosten (FLAC) -50
bewertet zum beizulegenden Zeitwert (FLAFV) 865
Gesamt im Geschéftsjahr 2016 815

Angaben zum Kapitalmanagement

Die Ziele des Konzerns im Hinblick auf das Kapitalmanagement liegen im Wesentlichen in der Aufrechterhaltung und Sicherstellung
einer geeigneten Kapitalstruktur zur fortwdhrenden Finanzierung des Wachstumsvorhabens sowie zur langfristigen Steigerung des
Unternehmenswertes. Dabei liegt besonderer Fokus auf der Sicherstellung ausreichend liquider Mittel bis zur Erreichung eines positiven
Free Cash Flows, auf dem aktiven Management des Nettoumlaufvermdgens, der Reduktion der Kapitalkosten und der Einhaltung von
Financial Covenants.

Die windeln.de SE unterliegt keinen satzungsmaBigen Kapitalerfordernissen.

Der Konzern steuert seine Kapitalstruktur mittels detaillierter Planungen Gber den Liquiditdtsbedarf zu jedem Stichtag und nimmt unter
Beriicksichtigung von Anderungen wirtschaftlicher Rahmenbedingungen Anpassungen der einzelnen Liquiditdtspositionen vor,



insbesondere bei der Anlage von mittelfristigen Finanzanlagen und der Begrenzung von Wechselkursrisiken.

8.11. Nicht-finanzielle Verbindlichkeiten

Es bestehen keine langfristigen nicht-finanziellen Verbindlichkeiten. Kurzfristige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten enthalten folgende
Positionen:

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Sonstige Leistungen an Arbeitnehmer gem. IAS 19 - 2.333
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 905 330
Verbindlichkeiten Sozialversicherung 562 484
Sonstige 223 125
Kurzfristige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 1.690 3.272

Die sonstigen Leistungen an Arbeitnehmer gem. IAS 19 resultieren aus der Akquisition von Bebitus, siehe Abschnitt 6. Die kurzfristigen
nicht-finanziellen Verbindlichkeiten sind unverzinslich.

8.12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und latente Steuern

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Der Steueraufwand der Periode setzt sich aus laufenden und latenten Steuern zusammen. Steuern werden erfolgswirksam in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf Posten, die unmittelbar im Eigenkapital oder im sonstigen Ergebnis
erfasst wurden. In diesem Fall werden die Steuern im Eigenkapital oder im sonstigen Ergebnis erfasst.

Der laufende Steueraufwand wird unter Anwendung der am Bilanzstichtag geltenden Steuervorschriften der Lander, in denen die
Gesellschaften téatig sind und zu versteuerndes Einkommen erwirtschaften, berechnet. Das Management Uberprift regelmaBig
Steuerdeklarationen, vor allem in Bezug auf auslegungsfahige Sachverhalte, und bildet, wenn angemessen, Riickstellungen basierend
auf den Betragen, die erwartungsgemaB an die Finanzverwaltung abzufiihren sind.

Latente Steuern werden unter Anwendung der Steuersatze (und Steuervorschriften) bewertet, die am Bilanzstichtag gelten oder im
Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung der latenten Steuerforderung bzw. der
Begleichung der latenten Steuerverbindlichkeit erwartet wird.

Latente Steuern sind fir alle temporaren Differenzen zwischen der Steuerbasis der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten (tax base)
und ihren Buchwerten im IFRS-Konzernabschluss sowie flr Verlustvortréage zu berticksichtigen (Verbindlichkeitenmethode).

Wenn jedoch im Rahmen einer Transaktion, die keinen Unternehmenszusammenschluss darstellt, eine latente Steuer aus dem
erstmaligen Ansatz eines Vermdégenswerts oder einer Verbindlichkeit entsteht, die zum Zeitpunkt der Transaktion weder einen Effekt
auf den bilanziellen noch auf den steuerlichen Gewinn oder Verlust hat, unterbleibt die Steuerabgrenzung sowohl zum Zeitpunkt des
Erstansatzes als auch danach. Zudem werden keine latenten Steuerverbindlichkeiten auf den erstmaligen Ansatz eines Geschafts- oder
Firmenwerts angesetzt. Latente Steuerverbindlichkeiten, die durch temporére Differenzen im Zusammenhang mit Beteiligungen an
Tochterunternehmen entstehen, werden angesetzt, es sei denn, dass der Zeitpunkt der Umkehrung der temporéaren Differenzen vom
Konzern bestimmt werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporédren Differenzen in absehbarer Zeit aufgrund dieses
Einflusses nicht umkehren werden. Latente Steueranspriiche auf temporare Differenzen und Verlustvortrage werden nur dann
angesetzt, sofern ihre Realisierbarkeit in ndherer Zukunft hinreichend gesichert erscheint.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Abschlussstichtag Gberpriift und in dem Umfang reduziert, in dem es nicht
mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das der latente
Steueranspruch zumindest teilweise verwendet werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an jedem
Abschlussstichtag Uberpriift und in dem Umfang angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein kiinftig zu versteuerndes
Ergebnis die Realisierung des latenten Steueranspruchs mit hinreichender Wahrscheinlichkeit ermdéglicht.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten werden saldiert, wenn ein einklagbarer entsprechender Rechtsanspruch auf
Aufrechnung besteht und wenn die latenten Steuerforderungen und -verbindlichkeiten sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der
gleichen Steuerbehérde erhoben werden fiir entweder dasselbe Steuersubjekt oder unterschiedliche Steuersubjekte, bei welchen
beabsichtigt wird, den Ausgleich auf Nettobasis herbeizufihren.

Verzugszinsen bzw. Sdumniszuschlage auf verspatete Ertragsteuerzahlungen oder Ertragsteuernachzahlungen, die steuerlich nicht
abzugsfahig sind, werden im Steuerergebnis ausgewiesen.

Der erwartete Konzernsteuersatz wird pro Jahr mittels einer Mischkalkulation der einzelnen Steuersatze aller in den Konzernabschluss
einzubeziehenden Unternehmen ermittelt.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Die wesentlichen Bestandteile der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag fiir die Geschaftsjahre 2017 und 2016 setzen sich wie folgt
zusammen:

TEUR 2017 2016
Laufende Ertragsteuern 7 29
Tatsachliche Ertragsteuern 7 29
Latente Steuern aus temporaren Differenzen -4.071 -35
Latente Steuern aus Verlustvortrégen 11 22
Latente Steuern -4.060 -13
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -4.053 16

Flr die Ermittlung der laufenden Steuern in Deutschland wird auf ausgeschittete und einbehaltene Gewinne ein einheitlicher
Koérperschaftsteuersatz inkl. Solidaritatszuschlag von 15,83% (2016: 15,83%) zugrunde gelegt. Neben der Kdrperschaftsteuer wird fir
in Deutschland erzielte Gewinne Gewerbesteuer erhoben. Unter Berlicksichtigung der Nichtabzugsfahigkeit der Gewerbesteuer als
Betriebsausgabe ergibt sich fir die Gewerbesteuer ein durchschnittlicher Steuersatz von 17,10% (2016: 16,79%), sodass hieraus ein
inldndischer Gesamtsteuersatz von 32,93% (2016: 32,62%) resultiert. Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten der windeln.de
SE wurden mit dem Gesamtsteuersatz von 32,93% (31. Dezember 2016: 32,98%) bewertet.

Fir die Ermittlung der laufenden Steuern sowie der latenten Steueranspriiche und -verbindlichkeiten im Ausland werden die folgenden



Steuersatze zugrunde gelegt:

Italien - 27,9%

— Polen - 19,0%

— Rumanien - 16,0%

— Schweiz - 20,67%

- Spanien - 25,0%

— Tschechische Republik - 19,0%

- China - 10,0%

Die Uberleitungsrechnung zwischen dem Ertragsteueraufwand und dem Produkt aus bilanziellem Periodenergebnis und dem
anzuwendenden Steuersatz des Konzerns fiir die Geschaftsjahre 2017 und 2016 setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2017 2016
Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen vor Ertragsteuern -41.967 -34.449
Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich vor Ertragsteuern - -7.508
Ergebnis vor Ertragsteuern -41.967 -41.957
Erwarteter Steueraufwand (+) bzw. Steuerertrag (-) -11.714 -12.819
Verlustvortrage ohne Ansatz aktiver latenter Steuern 5.556 11.597
Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf temporére Differenzen 21 378
Nicht angesetzte passive latente Steuern auf permanente Differenzen - -764
Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf Transaktionskosten im Eigenkapital -15 -10
Nicht abzugsféhige Betriebsausgaben 2.479 1.700
Nicht steuerbarer Aufwand / Ertrag -418 -179
Effekt aus der Anderung des effektiven Steuersatzes - 101
Sonstige Abweichungen 38 12
Effektiver Steueraufwand (+) bzw. Steuerertrag (-) -4.053 16
Erwarteter Steuersatz (in %) 27,91% 30,55%
Effektiver Steuersatz (in %) 9,66% -0,04%

Die nicht abzugsféhigen Betriebsausgaben resultieren in 2017 wie auch in 2016 im Wesentlichen aus den als anteilsbasierte
Vergiitungszusagen bzw. sonstige Leistungen an Arbeitnehmer eingestufte Kaufpreiszahlungen aus den Akquisitionen der Feedo Gruppe
und Bebitus. Siehe hierzu Abschnitt 6.

Der nicht steuerbare Aufwand bzw. Ertrag in 2017 und in 2016 steht im Zusammenhang mit den bedingten Kaufpreiszahlungen aus
den Akquisitionen der Feedo Gruppe und Bebitus. Siehe hierzu Abschnitt 6.

Die latenten Steuern setzen sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

TEUR 31.12.2017 31.12.2016
Verlustvortrage 38.560 32.911
Vorratsvermdgen 266 130
Sonstige kurzfristige Rickstellungen 298 526
Sonstige langfristige Rickstellungen 2 23
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 30 35
Rickstellungen fiur Leistungen an Arbeitnehmer 5 34
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13 44
Sonstiges 21 35
Aktive latente Steuern 39.195 33.738
Immaterielle Vermdgenswerte 2.696 6.714
Sonstiges 26 -
Passive latente Steuern 2.722 6.714
Nach Saldierung:

Aktive latente Steuern (Gesamt) 38.588 33.081
Passive latente Steuern (Gesamt) 2.115 6.057
Davon Ansatz in der Bilanz (aktive latente Steuern) 15 10
Davon Ansatz in der Bilanz (passive latente Steuern) 2.115 6.057

Insgesamt liegen im Konzern inlédndische kdérperschaftsteuerliche Verlustvortrage von TEUR 112.642 (31. Dezember 2016: TEUR
91.490), inlandische gewerbesteuerliche Verlustvortrdge von TEUR 110.335 (31. Dezember 2016: TEUR 89.695) sowie ausléndische
Verlustvortrédge von TEUR 14.367 (31. Dezember 2016: TEUR 12.242) vor.

Auf inlandische Verlustvortrage werden aktive latente Steuern nur in der Héhe gebildet, in der passive latente Steuern gebildet werden
missen, da die windeln.de SE und auch die Cunina GmbH keine Gewinnhistorie aufweisen kénnen. Zum 31. Dezember 2017 nicht
angesetzt wurden aktive latente Steuern auf inléndische Verlustvortréage in Héhe von TEUR 35.585 (31. Dezember 2016: TEUR
30.290). Die inlandischen Verlustvortrage sind zeitlich unbegrenzt nutzbar und verfallen nicht. Aufgrund der positiven
Ergebnisentwicklung auf Basis der kiinftigen Unternehmensplanung und der bestehenden Verlustvortragsmdglichkeiten geht die
Geschaftsleitung davon aus, dass die inldndischen Verlustvortrdage in voller Hohe tatsachlich genutzt werden kdénnen.

Auf auslandische Verlustvortrége in Spanien, Polen und der Tschechischen Republik wurden aufgrund der Verlusthistorien der Feedo Sp.
z 0.0., der MyMedia s.r.o. und der Bebitus Retail S.L.U. sowie auf Grund der teilweise eingeschrankten Nutzbarkeit keine aktiven
latenten Steuern gebildet. Verlustvortréage sind in Spanien unbegrenzt nutzbar. Verlustvortrage in Polen und der Tschechischen Republik
verfallen nach finf Jahren. Zudem sind Verlustvortrage in Polen in den Folgejahren nur teilweise ansetzbar. Die nicht angesetzten



aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zum 31. Dezember 2017 betragen TEUR 1.019 in Spanien, TEUR 1.267 in Polen und TEUR
686 in der Tschechischen Republik. Die nicht angesetzten aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zum 31. Dezember 2016
betragen TEUR 1.334 in Spanien, TEUR 800 in Polen und TEUR 452 in der Tschechischen Republik.

Auf Schweizer Verlustvortrage wurden zum 31. Dezember 2017 aktive latente Steuern von TEUR 2 gebildet (31. Dezember 2016: TEUR
14). In Italien, Rumanien und China bestehen wie auch im Vorjahr keine Verlustvortrage.

Auf temporare Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunternehmen wurden zum 31. Dezember 2017 und 2016 keine
latenten Steuerschulden angesetzt. Bei Ansatz hétten sich latente Steuerschulden zum 31. Dezember 2017 in Héhe von TEUR 248 (31.
Dezember 2016: TEUR 618) ergeben.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Latente Steueranspriiche werden fir alle nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrédge in dem MaBe erfasst, in dem es hinreichend
wahrscheinlich ist, dass hierfir zu versteuerndes Einkommen verfiigbar sein wird, so dass die Verlustvortrage tatsachlich genutzt
werden kénnen. Bei der Ermittlung der Héhe der latenten Steueranspriche, die aktiviert werden kdnnen, ist eine wesentliche
Ermessensausiibung des Managements beziiglich des erwarteten Eintrittszeitpunkts und der Héhe des kiinftig zu versteuernden
Einkommens sowie der zukiinftigen Steuerplanungsstrategien erforderlich. Wiirden die tatséchlichen Ergebnisse von den Erwartungen
der Geschéftsleitung abweichen, kénnte dies nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben.

9. Erlduterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung
9.1. Umsatzerlése und sonstige betriebliche Ertrage

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die Erfassung von Umsatzerldsen und sonstigen betrieblichen Ertragen erfolgt gemaB IFRS 15 zum Zeitpunkt der Erflillung der
Leistungsverpflichtung des Kundenvertrages. Die Leistungsverpflichtung gilt als erfillt, wenn der Kaufer die Verfigungsgewalt Uber die
zugesagte Ware oder die zugesagte Dienstleistung erhalten hat. Beim Verkauf von Waren werden Umsatzerl6se realisiert, wenn die
Lieferung ausgefiihrt wurde und der Gefahreniibergang auf den Kéufer stattgefunden hat. Bei der Erbringung von Dienstleistungen
werden Umsatzerldse Uber den Zeitraum realisiert, (iber den die Dienstleistungen erbracht werden. Bei den Dienstleistungen im
Konzern handelt es sich im Wesentlichen um vergiitete Paketbeilagen (Flyer) und Marketing-Kampagnen bzw. Online-Werbung
(Bannerschaltung).

Umsatzerldse werden in der Hohe des Transaktionspreises des Kundenvertrages realisiert, wobei Steuern oder andere Abgaben
unbericksichtigt bleiben. Die Umsatzerlése werden um Erlésschmalerungen sowie erwartete Retouren gemindert. Der Transaktionspreis
wird auf die einzelnen Leistungsverpflichtungen des Kundenvertrages aufgeteilt.

Kundenforderungen sind in der Regel sofort zur Zahlung fallig. Beim Verkauf auf Rechnung wird ein Zahlungsziel von 14 Tagen
eingeraumt. Kundenforderungen enthalten keine Finanzierungskomponenten und sind nicht variabel.

Das Management hat seine Geschéaftsbeziehungen analysiert, um festzustellen, ob der Konzern als Auftraggeber oder Vermittler
handelt. Das Management ist zu dem Schluss gekommen, dass der Konzern bei allen Umsatztransaktionen als Auftraggeber handelt.

Erwartete Retouren

Bei VerauBerungsgeschaften wird dem Kunden grundsatzlich ein 14- bis 30-tagiges Rickgaberecht eingeraumt. Die erwarteten
Ricksendungen von Waren nach dem Bilanzstichtag werden in der Gesamtergebnisrechnung brutto abgebildet. Die Erlése werden in
Hohe der auf Basis von historischen Riicklaufquoten geschatzten erwarteten retournierten Umsatze gemindert. Der beim Versand
aufwandswirksam erfasste Warenabgang wird in Hohe der geschédtzten Retouren korrigiert. Es wird ein Herausgabeanspruch gegen den
Kunden auf die gelieferten Waren in den sonstigen kurzfristigen nicht-finanziellen Vermdgenswerten aktiviert und eine
Rickerstattungsverpflichtung in Hohe des Kaufpreises gegenliiber dem Kunden in den sonstigen kurzfristigen finanziellen
Verbindlichkeiten passiviert.

Unabhéngig des Riickgaberechts unterliegt windeln.de den gesetzlichen Gewahrleistungsverpflichtungen. Uber den gesetzlichen
Mindestanspruch hinaus werden keine Gewahrleistungszusagen ibernommen. Reklamationsfélle von Kunden werden von windeln.de
erstattet und anschlieBend an den jeweiligen Hersteller weiterbelastet.

Treuepramien

Die windeln.de Gruppe bietet Treuepramienprogramme an, bei denen die Kunden mit jedem Kauf oder mit jeder erfolgreichen
Empfehlung Bonuspunkte sammeln. Weiterhin werden Bonuspunkte fiir Kulanzfélle ausgegeben. Die gesammelten Bonuspunkte kénnen
bei einem spéateren Einkauf als Rabatt innerhalb von 24 Monaten verrechnet oder gegen ein Geschenk eingetauscht werden. Nicht
eingeldste Bonuspunkte stellen eine ausstehende Leistungsverpflichtung dar, fur die kein Umsatz realisiert wird.

Der Transaktionspreis eines Kundenvertrages wird zwischen den verduBerten Produkten und den ausgegebenen Bonuspunkten
aufgeteilt, wobei der Transaktionspreis den Punkten entsprechend ihrem relativen EinzelverauBerungspreis zugeordnet wird. Der
relative EinzelverauBerungspreis der Punkte wird auf Basis der gewahrten Rabatte bei Einldsung der Bonuspunkte bzw. auf Basis des
Geschenkwerts unter Beriicksichtigung von historischen Einlésequoten ermittelt. Der relative EinzelverauBerungspreis der
ausgegebenen Punkte wird umsatzmindernd abgegrenzt und erst dann als Ertrag erfasst, wenn die Punkte eingelést werden oder
verfallen sind.

Sparplan

Die windeln.de SE bietet ihren Kunden die Méglichkeit an, durch den Erwerb eines "Pampers Sparplans" fir einen fixen Betrag bei
zukiinftigen Einkaufen von Pampers Windeln, bzw. je nach Variante auch Pampers Feuchttlicher, Mode und Spielzeug, lber einen
vertraglich festgelegten Zeitraum von zwolf bzw. 24 Monaten einen bestimmbaren Rabatt (Prozentsatz auf normalen Verkaufspreis) zu
erhalten. Die aus dem Verkauf des Sparplans vorab generierten Einzahlungen stellen ausstehende Leistungsverpflichtungen dar. Sie
werden in den erhaltenen Anzahlungen passivisch abgegrenzt und Uber die Glltigkeitsdauer der einzelnen Sparplane ratierlich als
Umsatzerldse realisiert.

Zusammensetzung im Konzernabschluss



Umsatzerlose

Die Umsatze des Konzerns stammen im Wesentlichen aus dem Verkauf von Baby- und Kleinkinderartikeln in Deutschland, China sowie
in weiteren europaischen Landern.

TEUR 2017 2016

Umsatzerlése aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen nach Art

Ertrage aus dem Verkauf von Handelswaren 211.056 193.832

Ertrége aus Ubrigen Dienstleistungen 843 924
211.899 194.756

Umsatzerlose aus fortzuflihrenden Geschaftsbereichen nach Region

Deutschland, Osterreich, Schweiz (DACH) 44,187 54.512

China 105.628 89.383

Sonstige / Restliches Europa 62.084 50.861
211.899 194.756

Vertragsvermdgenswerte als bedingter Anspruch auf Gegenleistung fiir die Ubertragung von Giitern bestehen nicht. Die H6he der
erwarteten erstattungspflichtigen Retouren betragt zum 31. Dezember 2017 TEUR 144 (31. Dezember 2016: TEUR 405) und ist
innerhalb der sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermégenswerte ausgewiesen. Der mit den erwarteten Retouren einhergehende
Herausgabeanspruch auf Waren betragt zum 31. Dezember 2017 TEUR 213 (31. Dezember 2016: TEUR 362) und ist innerhalb der
kurzfristigen nicht-finanziellen Vermdgenswerte ausgewiesen.

Die Vertragsverbindlichkeiten sind in den erhaltenen Anzahlungen zusammengefasst, die den Gegenwert von ausstehenden Lieferung-
und Leistungsverpflichtungen des Konzerns gegeniiber Kunden darstellen. Sie stammen aus Kundenguthaben aus Anzahlungen fir
ausstehende Lieferungen, erworbenen Kaufgutscheinen, Treueprémien sowie aus Vorauszahlungen fiir noch nicht erbrachte Leistungen
aus Sparplanen. Die Vertragsverbindlichkeiten haben sich wie folgt entwickelt:

Erhaltene Anzahlungen

flr ausstehende far
TEUR Lieferungen Kaufgutscheine  flir Treuepramien flr Sparplane
Stand zum 1. Januar 2016 4.155 197 1.932 32
davon in 2016 als Umsatzerlése erfasst 4.155 197 1.132 27
Stand zum 31. Dezember 2016 2.941 327 1.238 49
davon in 2017 als Umsatzerlése erfasst 2.941 309 940 42
Stand zum 31. Dezember 2017 2.268 279 488 22

Die Erfullung der Leistungsverpflichtungen aus ausstehenden Lieferungen erfolgt innerhalb weniger Tage nach dem Bilanzstichtag.
Leistungsverpflichtungen aus Kaufgutscheinen werden innerhalb der gesetzlichen Verjdhrungsfrist erfiillt. Fir Treueprédmien und
Sparplane bestehen Leistungsverpflichtungen fiir maximal 24 Monate. Der Transaktionspreis der jeweiligen Leistungsverpflichtungen
entspricht den vereinnahmten Einzahlungen von Kunden. Der Transaktionspreis fir Leistungsverpflichtungen aus Treuepramien wird
dariber hinaus unter Berlicksichtigung von historischen Einldsequoten ermittelt.

Es bestehen keine ausstehenden Leistungsverpflichtungen, die nicht in den Transaktionspreisen enthalten sind. Die Ausnahmeregelung
des IFRS 15.121 ("practical expedient") wird nicht angewandt.

Sonstige betriebliche Ertrage

TEUR 2017 2016
Ertrage aus Wechselkursdifferenzen 890 827
Ertrage aus Untermietvertragen 97 73
Sonstiges 319 71
Sonstige betriebliche Ertrdge aus fortzufilhrenden Geschéaftsbereichen 1.306 971

Die Ertrdge aus Wechselkursdifferenzen enthalten im Wesentlichen Gewinne aus Kursveranderungen zwischen Entstehungs- und
Zahlungszeitpunkt von Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Der Bewertung der Verpflichtungen aus dem Treuepramienprogramm liegen verschiedene Schatzannahmen zu Grunde. Gema8 IFRS 15
"Erlése aus Vertragen mit Kunden" werden ausgegebene und noch nicht eingeléste Treuepramien zum relativen
EinzelverauBerungspreis abgegrenzt. Dabei wird der relative EinzelverduBerungspreis eines Treuepunktes auf Basis der Verkaufspreise
der Pramienprodukte ermittelt. Wahrscheinlich verfallende Treuepramien werden nicht abgegrenzt. Fir die Schatzung der
wahrscheinlich verfallenden Treueprdmien wird auf die bisher beobachteten Einlésequoten unter Berlicksichtigung der
Teilnahmebedingungen am Treuepréamienprogramm zuriickgegriffen.

Fir die Schatzung der erwarteten Retouren nach dem Bilanzstichtag wurden die in den Zeitraum des Riickgaberechts fallenden
Umsatze ermittelt und unter Bericksichtigung der historischen Ricklaufquoten bewertet.

Flr die Umsatzrealisierung der von Kunden erworbenen Sparplane wurde die Ermessensentscheidung getroffen, dass alle Kunden den
Sparplan ratierlich Gber die gesamte Laufzeit in Anspruch nehmen.
9.2. Operative Aufwendungen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode
Betriebliche Aufwendungen werden mit erfolgter Lieferung oder mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeitpunkt ihrer

Verursachung ergebniswirksam erfasst.

Zusammensetzung im Konzernabschluss



TEUR 2017
Umsatzkosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen

Materialaufwand 156.749
Personalaufwand 1.372
Wareneingangskosten 1.226
Abschreibungen 38
Sonstige Umsatzkosten 179
159.564
Vertriebskosten aus fortzufihrenden Geschéftsbereichen
Logistikkosten 27.326
Personalaufwand 11.851
Abschreibungen und Wertminderungen 11.684
Marketing 11.161
Mietaufwand 4.340
davon Lagermieten 3.654
Kosten flir Zahlungsabwicklung 2.848
Fremdleistungen 2.717
Forderungsverluste / Wertberichtigungen 1.273
Vertriebsprovisionen 447
Sonstige Vertriebskosten 1.374
75.021
Verwaltungskosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen
Personalkosten 15.400
Rechts- und Beratungskosten 1.487
IT-Umgebung 1.047
Fremdleistungen 488
Abschreibungen 443
Recruiting 390
Mietaufwand 340
Abschluss- und Prifungskosten 328
Aufsichtsratsvergtitung inkl. Auslagen 203
Versicherungsgebiihren 184
Reisekosten 143
Kosten fiir Zahlungsverkehr 30
Sonstige Verwaltungskosten 938
21.421
Sonstige betriebliche Aufwendungen aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen
Aufwendungen aus Wechselkursdifferenzen 724
Verluste aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten 49
Sonstiges 9
782

2016

141.338
1.059
484

16

87
142.984

30.222
11.163
1.126
13.569
4.410
3.913
2.983
2.454
1.411
215
860
68.413

12.417
1.956
991
497
380
181
344
351
254
176
137
40
1.080
18.804

809
20
10

839

Die Aufwendungen aus Wechselkursdifferenzen enthalten im Wesentlichen Verluste aus Kursveranderungen zwischen Entstehungs- und

Zahlungszeitpunkt von Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten.

Aufwendungen fiir Leistungen an Arbeithehmer

TEUR 2017
Léhne und Gehélter 17.501
Anteilsbasierte Vergltung 412
Anteilsbasierte Vergitung im Rahmen von Akquisitionen 7.716
Aufwendungen flr Sozialabgaben 2.994
Personalaufwand 28.623
davon aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen 28.623

davon aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich

2016
19.579
551
4.999
3.443
28.572
24.639
3.933

Der Konzern beschéftigte im Geschaftsjahr 2017 durchschnittlich 430 feste Mitarbeiter (2016: 543) sowie 34 Werkstudenten (2016:

83). Die Beitrdge zu den gesetzlichen Rentenversicherungen betragen TEUR 1.708 (2016: TEUR 1.886).

Die windeln.de SE hat in der Vergangenheit virtuelle Aktienoptionen bzw. Aktienoptionen und Restricted Stock Units als

Vergltungskomponente an verschiedene Mitarbeiter ausgegeben, siehe hierzu Abschnitt 8.8.

9.3. Finanzergebnis

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Zinsen - unter Anwendung der Effektivzinsmethode - werden in der Periode als Ertrag bzw. Aufwand erfasst, in der sie entstanden sind.

Zusammensetzung im Konzernabschluss
TEUR 2017

2016



TEUR

Zinsen und ahnliche Ertréage

Sonstige Finanzertrage

Finanzertrage aus fortzufliihrenden Geschaftsbereichen

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Sonstige Finanzaufwendungen

Finanzaufwendungen aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen
Finanzergebnis aus fortzufilhrenden Geschaftsbereichen

2017
23
1.650
1.673
7

50

57
1.616

2016
42
1.001
1.043
22
157
179
864

Die sonstigen Finanzertrége resultieren im Wesentlichen aus Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von Derivaten in Héhe von TEUR

1.629 im Zusammenhang mit den Akquisitionen der Feedo Gruppe und von Bebitus.

9.4. Aufgegebener Geschiftsbereich

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Ein aufgegebener Geschaftsbereich ist ein Unternehmensteil, der verduBert/eingestellt oder als zum Verkauf ausgewiesen wird, und der
einen wesentlichen Geschaftszweig oder geografisch abgegrenztes Geschéftsfeld, Teil eines geordneten Plans zur VerauBerung/
Einstellung eines wesentlichen Geschéftszweiges oder geografischen Geschaftsfeldes, oder ein mit der Absicht zur WeiterverduBerung

erworbenes Tochterunternehmen darstellt. Das Periodenergebnis eines aufgegebenen Geschéftsbereiches wird in der Konzern-

Gesamtergebnisrechnung separat ausgewiesen.

Ausweis im Konzernabschluss

Mit der endgiiltigen Einstellung des Flash Sale Geschafts Ende September 2016 gilt der Geschaftsbereich "Shopping Clubs" nach IFRS

als aufgegeben und wird daher zum 31. Dezember 2016 getrennt von den fortzufiihrenden Geschéftsbereichen in der

Gesamtergebnisrechnung des Konzerns gezeigt. Im Geschaftsjahr 2017 gab es keine entsprechenden Ertrage oder Aufwendungen.

9.5. Konzernergebnis je Aktie

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient aus dem den Aktiondren zuzurechnenden Konzernperiodenergebnisses und dem
gewichteten Durchschnitt der sich wéhrend der Berichtsperiode im Umlauf befindenden Aktien ermittelt. Eigene Anteile gelten als nicht

im Umlauf befindlich und werden wahrend des Zeitraumes, in dem sie sich im Besitz der Gesellschaft befinden, nicht in den

gewichteten Durchschnitt einbezogen.

Das verwasserte Ergebnis je Aktie wird ermittelt indem das den Aktionaren zuzurechnende Konzernperiodenergebnis durch die
gewichtete durchschnittliche Anzahl der sich wahrend der Berichtsperiode im Umlauf befindenden Aktien zuzlglich der zu einer

Verwasserung flihrenden Aktienaquivalente geteilt wird.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Unverwassertes Ergebnis

Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen (in TEUR)

Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich (in TEUR)
Periodenergebnis (in TEUR)

Unverwasserte gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl (in tausend Stlick)
Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen (in EUR)

Ergebnis je Aktie aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich (in EUR)
Ergebnis je Aktie (in EUR)

Verwassertes Ergebnis

Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen (in TEUR)

Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich (in TEUR)
Periodenergebnis (in TEUR)

Verwasserte gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl (in tausend Stlick)
Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen (in EUR)

Ergebnis je Aktie aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich (in EUR)
Ergebnis je Aktie (in EUR)
Die nachfolgende Tabelle zeigt die Uberleitung der verwéssernden Instrumente auf den Zahler und
Ergebnisses je Aktie:

Unverwadssertes Periodenergebnis (in TEUR)

Verwasserung aus Aktienoptionen und Restricted Stock Units (in TEUR)
Verwdsserung aus bedingten Kaufpreiszahlungen (Earn Outs, in TEUR)
Verwassertes Periodenergebnis (in TEUR)

Unverwadsserte gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl (in tausend Stiick)
Verwasserung aus Aktienoptionen und Restricted Stock Units (in tausend Stiick)
Verwdsserung aus bedingten Kaufpreiszahlungen (in tausend Stick)
Verwasserte gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl (in tausend Stlick)

10. Leasing

2017
-37.914
-37.914

26.868
-1,41

-1,41

2017
-37.914
-37.914

29.284

-1,29

-1,29

2016
-34.465
-7.508
-41.973
26.206
-1,31
-0,29
-1,60
2016
-34.465
-7.508
-41.973
29.562
-1,17
-0,25
-1,42

auf den Nenner der Berechnung des

2017
-37.914

-37.914
26.868
233
2.183
29.284

2016
-41.973

-41.973
26.206
211
3.145
29.562



Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhéltnis enthalt, wird auf Basis des wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung zum
Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung getroffen. Sie erfordert eine Einschatzung, ob die Erfiillung der vertraglichen Vereinbarung
von der Nutzung eines bestimmten Vermdgenswerts oder bestimmter Vermogenswerte abhéngig ist und ob die Vereinbarung ein Recht
auf die Nutzung des Vermdgenswerts einrdumt, selbst wenn dieses Recht in einer Vereinbarung nicht ausdricklich festgelegt ist.

Leasingverhaltnisse werden als Finanzierungsleasing klassifiziert, wenn durch die Leasingbedingungen im Wesentlichen alle
typischerweise mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer lbertragen werden, und wenn der
gemietete Vermdgenswert einen Barwert von mehr als EUR 5.000 hat. Alle anderen Leasingverhdltnisse werden als Operating-
Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Gemietete Vermogenswerte, bei denen es sich wirtschaftlich um Anlagenkaufe mit langfristiger Finanzierung handelt, sind als
Finanzierungsleasingverhaltnisse einzustufen. Sie werden im Zugangszeitpunkt mit dem beizulegenden Zeitwert des
Leasinggegenstandes oder mit dem niedrigeren Barwert der Mindestleasingzahlungen angesetzt. Die entsprechende Verbindlichkeit
wird in der Bilanz als Leasingverbindlichkeit unter den Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.

Beim Operating-Leasing wird der Leasinggegenstand nicht aktiviert. Die Leasingzahlungen werden stattdessen linear Uber die Laufzeit
der Leasingverhaltnisse aufwandswirksam erfasst.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Operating-Leasingverhdltnisse

Der Konzern hat Leasingvertrage fiir Biiro- und Lagerflachen sowie verschiedene Kraftfahrzeuge und Betriebs- und
Geschaftsausstattung abgeschlossen. Die durchschnittliche Laufzeit der Leasingvertrage liegt zwischen einem und funf Jahren. Einige
Leasingvertrage verlangern sich automatisch, sofern sie nicht innerhalb einer bestimmten Frist gekiindigt werden. Dem Konzern als
Leasingnehmer werden keine Beschréankungen durch die Leasingvereinbarungen auferlegt.

Der im Berichtszeitraum erfasste Aufwand aus Operating-Leasingverhaltnissen betrdgt TEUR 1.445 (2016: TEUR 1.816).

Zum 31. Dezember bestehen folgende kiinftige Mindestleasingzahlungsverpflichtungen aufgrund von unkiindbaren Operating-
Leasingverhaltnissen:

TEUR 2017 2016
Bis zu einem Jahr 1.077 1.408
Langer als ein Jahr und bis zu funf Jahren 1.371 2.019
Uber funf Jahre - -
Gesamt 2.448 3.427

Zum 31. Dezember 2017 hat die Gesellschaft Forderungen auf klinftige Mindestleasingzahlungen aus unkiindbaren Operating-
Leasingverhaltnissen flr untervermietete Blro- und Lagerflachen in Hohe von TEUR 3 (31. Dezember 2016: TEUR 66), die innerhalb
eines Jahres fallig sind.

Finanzierungs-Leasingverhiltnisse

Der Konzern hat verschiedene Leasingvertrdge fir Software, Betriebs- und Geschéftsausstattung abgeschlossen, deren
Vertragsgestaltung eine Bilanzierung als Finanzierungs-Leasing erfordert. Die Vertréage beinhalten keine Verlangerungsoptionen,
Kaufoptionen oder Preisanpassungsklauseln. Die kiinftigen Mindestleasingzahlungen aus Finanzierungs-Leasingverhaltnissen und
Mietkaufvertrdgen kdnnen auf deren Barwert wie folgt tbergeleitet werden:

31.12.2017 31.12.2016

Barwert der Barwert der
TEUR Mindestleasingzahlungen Mindestleasingzahlungen Mindestleasingzahlungen Mindestleasingzahlungen
Bis zu einem Jahr 68 63 62 54
Langer als ein Jahr und 45 43 118 110
bis zu funf Jahren
Uber fiinf Jahre - - - -
Summe 113 106 180 164
Mindestleasingzahlungen
Abziiglich des Zinsanteils -7 - -16 -
Barwert der 106 106 164 164

Mindestleasingzahlungen

11. Finanzrisikomanagement

Der Konzern ist durch seine Geschaftstatigkeit verschiedenen finanziellen Risiken (dem Marktrisiko bestehend aus Wahrungsrisiko und
Zinsrisiko, dem Kreditrisiko und dem Liquiditatsrisiko) ausgesetzt. Das Risikomanagement des Konzerns ist auf die Unvorhersehbarkeit
der Entwicklung an den Finanzmarkten fokussiert und zielt darauf ab, die potenziell negativen Auswirkungen auf die Finanzlage des
Konzerns zu minimieren.

Das Risikomanagement erfolgt durch die zentrale Finanzabteilung. Wie im Vorjahr besteht auch in 2017 die Rolle des
Risikokoordinators, die im Konzern-Controlling angesiedelt ist. In 2017 wurde auBerdem die Funktion Treasury Management neu
geschaffen. Der Risikokoordinator und der Head of Treasury identifizieren und bewerten finanzielle Risiken in enger Zusammenarbeit
mit den operativen Einheiten des Konzerns. Der Vorstand gibt die Prinzipien fiir das bereichsiibergreifende Risikomanagement vor.
Zudem entscheidet er Uber den Umgang mit bestimmten Risiken, wie z. B. Fremdwahrungs-, Zins- und Kreditrisiken, sowie Uber den
Einsatz derivativer und nicht derivativer Finanzinstrumente und Uber die Investition von Liquiditatsiiberschiissen.

Die wesentlichen durch den Konzern verwendeten finanziellen Verbindlichkeiten umfassen verzinsliche Finanzschulden,
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige finanzielle Verbindlichkeiten. Hauptzweck dieser finanziellen
Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der operativen Geschéftstatigkeit des Konzerns sowie die Aufrechterhaltung seiner
Geschaftstatigkeit. Der Konzern verfiligt Gber Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige finanzielle Vermdgenswerte



sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, die unmittelbar aus seiner operativen Geschaftstatigkeit sowie aus Einzahlungen
der Gesellschafter aus Finanzierungsrunden bzw. aus dem Bdrsengang resultieren.

11.1. Marktrisiko

Unter dem Marktrisiko wird das Risiko verstanden, dass der beizulegende Zeitwert oder der kiinftige Cashflow eines Finanzinstruments
aufgrund von Anderungen der Marktpreise schwankt. Zu den Marktrisiken zéhlen Zinsrisiken, W&hrungsrisiken und sonstige
Preisrisiken.

11.1.1. Wahrungsrisiko

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die Konzerngesellschaften erstellen ihre Abschliisse jeweils in der Wahrung des primaren wirtschaftlichen Umfelds, in dem das
Unternehmen operiert (funktionale Wahrung). Dazu werden Fremdwahrungstransaktionen zunachst zu dem am Tag des
Geschaftsvorfalls jeweils gliltigen Kassakurs in die funktionale Wahrung umgerechnet. Monetare Vermdgenswerte und Schulden in
Fremdwahrung werden zu jedem Stichtag unter Verwendung des Stichtagskassakurses in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die
zugehdrigen Umrechnungsdifferenzen werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst. Ferner werden mit ihrem beizulegenden Zeitwert
bewertete nicht monetdre Posten mit dem Kassakurs am Tag der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert umgerechnet.

Fir Zwecke der Konzernabschlusserstellung werden die Vermdgenswerte und Schulden von Tochterunternehmen, deren funktionale
Wahrung nicht dem Euro entspricht, am Bilanzstichtag zum Stichtagskassakurs in Euro umgerechnet. Posten der
Gesamtergebnisrechnung werden zum Durchschnittskurs des jeweiligen Geschéftsjahres in Euro umgerechnet. Das Eigenkapital der
Tochterunternehmen wird zum entsprechenden historischen Kurs umgerechnet. Die aus der Wahrungsumrechnung resultierenden
Wahrungsdifferenzen werden als Ausgleichsposten aus der Umrechnung von Fremdwahrungsabschlissen innerhalb der kumulierten,
erfolgsneutral vereinnahmten Ertrage und Aufwendungen erfasst.

Die flr die Wahrungsumrechnung zugrunde gelegten Wechselkurse wesentlicher Wahrungen haben sich wie folgt entwickelt:

Durchschnittskurs (1 EUR = 1 GE FW) Stichtagskurs (1 EUR = 1 GE FW)

Land Wahrung 2017 2016 31.12.2017 31.12.2016
Schweiz CHF 1,1117 1,0902 1,1702 1,0739
Polen PLN 4,2570 4,3632 4,1770 4,4103
Tschechische Republik CzZK 26,3258 27,0343 25,5350 27,0210
Volksrepublik China CNY 7,6290 7,3522 7,8044 7,3202
Vereinigte Staaten von Amerika UsD 1,1297 1,1069 1,1993 1,0541

Zusammensetzung im Konzernabschluss
Das Wahrungsrisiko lasst sich in zwei Arten unterteilen - dem Translationsrisiko und dem Transaktionsrisiko.

Das Translationsrisiko beschreibt das Risiko von Verdnderungen der Bilanz- und GuV-Posten einer Tochtergesellschaft aufgrund von
Wechselkursénderungen bei der Umrechnung der lokalen Einzelabschliisse in die Konzernwahrung. Die durch Wahrungsschwankungen
verursachten Veranderungen aus der Translation von Bilanzposten werden im Eigenkapital abgebildet. Die windeln.de Gruppe ist derzeit
bei fiinf Tochtergesellschaften einem solchen Risiko ausgesetzt, wobei bei vier dieser Tochtergesellschaften das Risiko fiir den Konzern
aufgrund der GroBe dieser Gesellschaften als gering einzustufen ist. Diese vier Gesellschaften dienen lediglich als Servicegesellschaften
ohne eigene AuBenumsatze. Derzeit erfolgt keine Sicherung dieses Risikos.

Das Transaktionsrisiko besteht darin, dass es aufgrund von Wechselkursschwankungen zu Wertéanderungen von zukuinftigen
Fremdwahrungszahlungen kommen kann. Der Konzern ist international tatig und infolgedessen einem Fremdwahrungsrisiko
ausgesetzt, das auf den Wechselkursanderungen verschiedener Fremdwahrungen basiert.

Seit Juli 2016 erzielt die windeln.de SE Umsatzerlose in China auch Gber die chinesische Plattform Tmall (https://windelnde.tmall.hk).
Die Transaktionen finden in Renminbi Yuan (CNY) statt. Kundenforderungen entstehen in CNY, eingehende Kundenzahlungen werden
vom Zahlungsdienstleister in EUR umgerechnet, so dass die Gesellschaft keine Zahlungsmittel in CNY halt. Aufgrund der kurzen
Zahlungsziele und des geringen Forderungsbestands in CNY gibt es nur geringe Fremdwahrungsrisiken, die bislang nicht abgesichert
werden. Verkaufe an chinesische Kunden tber den Shop "www.windeln.com.cn" finden ausschlieBlich in EUR statt.

Weiterhin erzielt die windeln.de SE Umsatzerlése in den Shops "www.windeln.ch", "www.toys.ch" und "www.kindertraum.ch" in
Schweizer Franken (CHF). Im Zuge der Zentralisierung von Einkaufs-, Logistik-, Marketing- und Verwaltungsfunktionen in der Gruppe
fallen die Umsatzkosten und operativen Aufwendungen mehrheitlich in EUR an. Die daraus resultierenden Wahrungsrisiken werden
derzeit nicht abgesichert.

Die MyMedia s.r.0., deren funktionale Wahrung Tschechische Kronen (CZK) ist, erzielt ca. 42% ihrer Umsatzerldse in den Shops
"www.feedo.pl" und "www.feedo.sk" in Polnischen Zloty (PLN) bzw. EUR. Wahrungsrisiken entstehen, da die Umsatzkosten und
operativen Aufwendungen mehrheitlich in CZK und PLN anfallen. Es wird hier versucht, vor allem das PLN-Fremdwahrungsrisiko durch
sog. natural hedging, d.h. lokaler Produkteinkauf in PLN sowie Verkauf der Waren an lokale Endkunden in PLN zu begrenzen. Zur
Absicherung des EUR-Fremdwahrungsrisikos wurden Devisentermingeschafte abgeschlossen. Siehe hierzu Abschnitt 8.3.

Des Weiteren tatigt die windeln.de Gruppe Einkaufe in momentan untergeordneter Hohe in US-Dollar (USD) sowie in Einzelféllen in
anderen Wahrungen. Der Konzern Uberwacht das Volumen dieser Einkaufe durch regelmaBige Auswertungen.

Zur Darstellung von Marktrisiken aus Finanzinstrumenten verlangt IFRS 7 Sensitivitdtsanalysen, welche Auswirkungen hypothetischer
Anderungen von relevanten Risikovariablen auf das Periodenergebnis und das Eigenkapital zeigen. Die folgende Betrachtung ist
eindimensional und berlicksichtigt nicht die steuerlichen Effekte. Die Tabelle zeigt die positiven und negativen Auswirkungen, wenn der
Euro am Abschlussstichtag gegeniber den dargestellten Wahrungen um 10% an Wert gewonnen bzw. um 10% an Wert verloren hatte,
sofern alle anderen Variablen konstant geblieben wéaren. Dabei beeinflussen Wahrungsgewinne und -verluste aus auf Fremdwahrung
basierenden Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen das Konzernergebnis, welches sich so analog im
Eigenkapital niederschlagt. Uber diese Wahrungseffekte hinaus gibt es beziiglich Finanzinstrumenten keine weiteren Auswirkungen auf
das Eigenkapital.

Auswirkung auf Auswirkung auf
Kurs per  Konzernergebnis  Konzernergebnis

31.12.2017 (1 2017 bei +10% 2017 bei -10%
Wahrung EUR = 1 GE FW)



(in TEUR) (in TEUR)

CHF 1,1702 -29 36
PLN 4,1770 -494 485
CzZK 25,5350 -455 463
CNY 7,8044 12 -12
usbD 1,1993 20 -25

Das Risiko des Konzerns aus Wechselkursschwankungen bei allen anderen nicht dargestellten Wahrungen ist nicht wesentlich.

Da keine Devisentermingeschéfte zur Absicherung von Cashflows und zur Absicherung von Nettoinvestitionen in auslandische
Tochtergesellschaften abgeschlossen sind, bestehen diesbezliglich keine Ergebnisauswirkungen auf das Eigenkapital aufgrund der
Sensitivitatsanalyse.

11.1.2. Zinsrisiko

Das Zinsrisiko umfasst den Einfluss von positiven und negativen Verdnderungen von Zinsen auf das Ergebnis, das Eigenkapital oder
den Cashflow der aktuellen oder zukiinftigen Berichtsperiode. Zinsrisiken aus Finanzinstrumenten kdnnen in der windeln.de Gruppe im
Wesentlichen im Zusammenhang mit Finanzschulden und mit Finanzanlagen entstehen.

Die Konzernmuttergesellschaft hat Kreditlinien mit variablen Zinssdtzen abgeschlossen und unterliegt somit im Hinblick auf die
Finanzschulden derzeit einem Zinsanderungsrisiko. Die Kreditlinien wurden in 2017 nur fir wenige Tage in Anspruch genommen. Zum
31. Dezember 2017 bestanden in diesem Zusammenhang Finanzschulden in Héhe von TEUR 3.500. Ubrige Finanzschulden bestehen
zum 31. Dezember 2017 nur in unwesentlicher Héhe. Deswegen hitte eine Anderung des Fremdkapitalmarktzinses am
Abschlussstichtag keine Auswirkung auf das Konzernergebnis oder Konzerneigenkapital.

Weiterhin bestehen aufgrund des Liquiditatsbestands Risiken aus fallenden bzw. negativen Guthabenzinsen. Zur Begrenzung des
Risikos wurden Termingelder mit festen Zinsen eingerichtet.

11.2. Kreditrisiko

Das Kreditrisiko, oder auch Ausfallrisiko genannt, ist das Risiko, dass ein Geschéftspartner seinen Verpflichtungen im Rahmen eines
Finanzinstruments oder Kundenvertrags nicht nachkommt und dies zu einem finanziellen Verlust fihrt. Der Umfang des Kreditrisikos
der windeln.de Gruppe entspricht der Summe der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, der sonstigen finanziellen
Vermogenswerte sowie der liquiden Mittel. Das maximale Kreditrisiko bei Ausfall des Kontrahenten entspricht fiir alle genannten
Klassen von finanziellen Vermdgenswerten dem Buchwert zum jeweiligen Bilanzstichtag. Fir die windeln.de Gruppe bestehen keine
wesentlichen Konzentrationsrisiken.

Ausfallrisiken bestehen bei der windeln.de Gruppe im Wesentlichen bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen Endkunden.
Kreditgrenzen werden fiir samtliche Endkunden basierend auf internen Risikoeinstufungsmerkmalen festgelegt. Zur Verminderung des
Ausfallrisikos werden zunehmend sichere Zahlarten eingesetzt, wie z. B. Kreditkartenzahlungen mit 3D Secure Verfahren oder
Zahlungen Uber PayPal mit garantiertem Verkduferschutz. Zahlungen per Lastschrift werden nur jenen Kunden angeboten, die eine
Bonitatsprifung bestehen. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die im Zusammenhang mit der Zahlart "Kauf auf Rechnung"
entstehen, werden im Zeitpunkt des Entstehens an einen Dritten verkauft. Ausstehende Forderungen gegen Kunden werden regelmaBig
Uberwacht und durchlaufen ein dreistufiges Mahnverfahren. Zudem besteht ein Rahmenvertrag mit einem Inkassodienstleister. Zur
Verringerung des Kreditrisikos werden pauschalierte Einzelwertberichtigungen unter Berilicksichtigung der Altersstruktur der
Forderungen gebildet. Uberféllige und erfolglos angemahnte Forderungen werden vollsténdig erfolgswirksam ausgebucht.

Zusatzlich besteht fir liquide Mittel dahingehend ein Ausfallrisiko, dass Finanzinstitute ihre Verpflichtungen nicht mehr erfiillen kénnen.
Dieses Ausfallrisiko wird eingeschrankt, indem die Anlagen bei verschiedenen Kreditinstituten mit guter Bonitat erfolgen.

11.3. Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beinhaltet das Risiko, dass der Konzern nicht in der Lage ist, seine eingegangenen finanziellen Verbindlichkeiten
bei Falligkeit zu begleichen. Aus diesem Grund besteht das wesentliche Ziel des Liquiditdtsmanagements in der Sicherstellung
jederzeitiger Zahlungsfahigkeit. Der Konzern tberwacht laufend das Risiko eines Liquiditdtsengpasses mittels Liquiditatsplanung. Diese
berlcksichtigt die Ein- und Auszahlungen der finanziellen Vermégenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten sowie erwartete
Zahlungsstrome aus der Geschéaftstatigkeit. Die Cash-Flow Prognosen werden auf Konzernebene erstellt.

Derzeit sind ausreichende liquide Mittel vorhanden, um den Nettozahlungsmittelabfluss aus betrieblichen Geschaftstatigkeiten zu
decken. Das mittelfristige Ziel des Konzerns ist die Flexibilitdat von Kreditlinien sicherzustellen und an den Bedarf der aus der
zukiinftigen Geschaftsentwicklung resultierenden Liquiditatssituation anzupassen. Von der Gesamtkreditlinie in Hohe von insgesamt
TEUR 10.000 (31. Dezember 2016: TEUR 14.111) bei zwei voneinander unabhangigen Kreditinstituten sind zum Bilanzstichtag TEUR
215 (31. Dezember 2016: TEUR 2.923) zum Abruf verflgbar. Der Konzern unterliegt aktuell keinen Liquiditatsrisiken.

Die folgende Tabelle zeigt die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns nach Falligkeitsklassen, basierend auf der verbleibenden
Restlaufzeit am jeweiligen Bilanzstichtag und bezogen auf die vertraglich vereinbarten undiskontierten Cash-Flows. Jederzeit
rtickzahlbare finanzielle Verbindlichkeiten sind immer dem friihestmdglichen Zeitpunkt zugeordnet. Gegebenenfalls variable
Zinszahlungen aus den Finanzinstrumenten sind unter Zugrundelegung der zuletzt vor dem jeweiligen Bilanzstichtag fixierten Zinssatze
ermittelt worden.

3 Monate bis zu 1

TEUR Bis zu 3 Monate Jahr Uber 1 Jahr
Stand 31. Dezember 2017 20.966 443 118
Finanzverbindlichkeiten 3.517 58 59
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 14.777 2 -
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.672 383 59

12. Angaben iiber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Als dem Konzern nahe stehend gelten jene Personen und Unternehmen, die den Konzern beherrschen oder einen maBgeblichen Einfluss
auf den Konzern ausiiben. Hierzu zdhlen Personen in Schlisselpositionen des Konzerns, Unternehmen, die von diesen Personen
beherrscht oder maBgeblich beeinflusst werden, nahe Familienangehdrige dieser Personen sowie wesentliche Anteilseigner der
windeln.de SE.



Nach den in IAS 24 enthaltenen Grundsdtzen wurden die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der windeln.de SE als
Personen in Schllsselpositionen des Konzerns eingestuft. Kein Anteilseigner der windeln.de SE hat direkt oder indirekt einen
maBgeblichen Einfluss auf den Konzern. Ein maBgeblicher Einfluss wird angenommen, wenn direkt oder indirekt mehr als 20% der

Stimmrechte gehalten werden.

Informationen Uber die Konzernstruktur und die Tochtergesellschaften werden unter Abschnitt 5 dargestellt. Die windeln.de SE ist die

oberste Konzerngesellschaft.

Konditionen der Geschidftsvorfdlle mit nahe stehenden Unternehmen und Personen

Die Verkaufe an und Kaufe von nahestehende(n) Unternehmen und Personen entsprechen denen zu marktiblichen Bedingungen. Zum
Geschaftsjahresende bestehende offene Salden sind unbesichert, unverzinslich und werden durch Geldzahlung beglichen. Fir
Forderungen gegen oder Verbindlichkeiten gegenliber nahestehende(n) Unternehmen und Personen bestehen keine Garantien.
Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und Personen wurden in den Geschaftsjahren 2017 und 2016 nicht wertberichtigt.

Geschaftsvorfalle mit Personen in Schliisselpositionen des Konzerns

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der windeln.de SE wurden als dem Konzern nahe stehend identifiziert. Die
Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie die gewahrten Leistungen sind unter Abschnitt 13 beschrieben.

Dariber hinaus gab es keine Geschaftsvorfélle im Geschaftsjahr 2017 und 2016. Zum 31. Dezember 2017 und 2016 bestanden keine
offenen Forderungen aus Warenverkdufen gegen Personen in Schlisselpositionen.

Geschiftsvorfdlle mit sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen

An nahe Familienangehdrige von Personen in Schlisselpositionen des Konzerns wurden im Geschaftsjahr 2017 Waren im Wert von
TEUR 1 (2016: TEUR 3) im Rahmen des normalen Geschaftsbetriebs verkauft. Hieraus bestanden zum 31. Dezember 2017 und 2016

keine offenen Forderungen.

In den Geschéaftsjahren 2017 und 2016 bestanden keine Darlehen von oder an nahestehende(n) Personen.

Name
Alexander Brand

Konstantin Urban

Jirgen Vedie

Dr. Nikolaus Weinberger

Name
Willi Schwerdtle, Vorsitzender

Dr. Christoph Braun, stellvertretender
Vorsitzender

Nenad Marovac

Dr. Edgar Carlos Lange

13. Organe und ihre Vergiitung

13.1. Vorstand

Ausgelbter Beruf

Co-CEO und zusténdig fur die Bereiche
Strategie & Akquisitionen, Technologie
und Business Intelligence

Co-CEO und zusténdig fir die Bereiche
Marketing, Produktmanagement und
Sortiment

COO und zustandig fir die Bereiche
Logistik, Kundenservice und Einkauf
CFO und verantwortlich fur die Bereiche
Finanzen & Controlling, Corporate
Communication, Recht, Personal und
Facility Management

13.2. Aufsichtsrat

Ausgelibter Beruf

Selbstandiger Unternehmensberater,
Partner bei WP Force Solutions GmbH

Geschaftsflihrer von Acton Capital
Partners GmbH

Chief Executive Officer von DN Capital
Limited und Geschéftsfiihrer von DN
Capital (UK) LLP

Finanzvorstand bei Lekkerland AG & Co.
KG

Externe Mandate

- ABrand Management GmbH
(Geschaftsfuhrer) - Packlink SL (Mitglied
des Aufsichtsrats) -

Gut Vermdgensverwaltung GmbH
(Geschaftsfuhrer)

Keine

Keine

Externe Mandate

- adidas AG (stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats) - Eckes AG
(Mitglied des Aufsichtsrats)

- Grandview GmbH (Geschéftsfuhrer) -
Momox GmbH (Vorsitzender des
Aufsichtsrats) - Sofatutor GmbH (Mitglied
des Beirats) - Finanzcheck GmbH (Mitglied
des Beirats) - Oetker Digital GmbH
(Mitglied des Beirats)

- DN Capital Gruppe (Mandate in
verschiedenen Gesellschaften der Gruppe)
- Mister Spex GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats) - Shazam Entertainment
Ltd. (Mitglied des Board of Directors) -
Happn S.A. (Mitglied des Board of
Directors) - Book a Tiger: BAT Household
Services GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats) - Dojo Madness GmbH
(Mitglied des Aufsichtsrats) - Flying Jamon
Ltd. (Mitglied des Board of Directors) -
Move24 Group GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats) - HomeToGo GmbH
(Mitglied des Beirats) - X24 Factory GmbH
(Mitglied des Aufsichtsrats) - Joblift GmbH
(Mitglied des Aufsichtsrats)

- Lekkerland Gruppe (Geschéftsflihrer und
Mitglied des Aufsichtsrats in
verschiedenen Gesellschaften der Gruppe)



Name Ausgelibter Beruf Externe Mandate
- Comsol AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

Petra Schéfer General Manager bei Globus Warenhaus GS1 Germany GmbH Mitglied des
Holding GmbH & Co. KG Aufsichtsrats)

Tomasz Czechowicz (seit 2. Juni 2017) Chief Executive Officer der MCI Capital - MCI Venture Projects Sp. z 0.0. II S.K.A.
S.A., MCI Capital TFI S.A. und Private (Mitglied des Vorstands) - MCI Venture
Equity Managers S.A. Projects Sp. z 0.0. Trzy S.K.A. (Mitglied

des Vorstands) - MCI Venture Projects Sp.
z 0.0. IV S.K.A. (Mitglied des Vorstands) -
MCI Venture Projects Sp. z 0.0. V S.K.A.
(Mitglied des Vorstands) - MCI Venture
Projects Sp. z 0.0. VI S.K.A. (Mitglied des
Vorstands) - MCI Venture Projects Sp. z
0.0. VIII S.K.A. (Liquidator) - MCI Venture
Projects Sp. z 0.0. IX S.K.A. (Mitglied des
Vorstands) - MCI Venture Projects Sp. z
0.0. X S.K.A. (Mitglied des Vorstands) -
MCI Venture Projects Sp. z 0.0. sp.j.
(Mitglied des Vorstands) - MCI Fund
Management Sp. z o.0. (Mitglied des
Vorstands) - Frisco.pl Sp. z o.0. (Mitglied
des Aufsichtsrats) - Frisco S.A. (Mitglied
des Aufsichtsrats) - Morele.net Sp. z o.0.
(Mitglied des Aufsichtsrats) - ABC Data
S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats) - eCard
S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats) - Dotpay
S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats) - Mobiltek
S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats) -
Eurokoncept Sp. z o.0. (Vorsitzender des
Aufsichtsrats) - RentPlanet Sp. z 0.0.
(Mitglied des Aufsichtsrats) - Indeks
Bilgisayar Sistemleri Mihendislik Sanayi
ve Ticaret A.S. (Mitglied des Board of
Directors) - Wearco Sp. z o.0. (Mitglied
des Aufsichtsrats) - PEM Asset
Management Sp. z o.0. (Mitglied des
Vorstands) - ABCD Management Sp. z o0.0.
(Mitglied des Vorstands) - ABCD
Management Sp.j. (Mitglied des
Vorstands, Mitglied des Board of Managing
Partner)

Externe Mandate umfassen Mitgliedschaften in Aufsichtsréten und anderen Kontrollgremien im Sinne des §285 (10) HGB und §125 (1)

AktG, die zum 31. Dezember 2017 ausgeilibt werden. Sie beinhalten dariber hinaus Anstellungen als Vorstande und Geschaftsfihrer

zum 31 Dezember 2017. Stimmrechtslose Positionen als Beisitzer bzw. Board Observer werden nicht als externe Mandate angegeben.

13.3. Vergiitungsbericht

Grundziige der Vorstandsvergiitung

Die Gesellschaft verzichtet auf eine individualisierte Aufschllisselung der Bezlige innerhalb des Vorstands. Fiir die Angaben nach §§ 285
Nr. 9 Buchst. a) Satz 5 bis 8, 314 Abs. 1 Nr. 6a Satz 5 bis 8 HGB wurde der Vorstand mit Beschluss der AuBerordentlichen
Hauptversammlung vom 21. April 2015 befreit.

Die Gesamtvergltung besteht aus fixen und variablen Gehaltsbestandteilen sowie einem langfristigen Aktienoptionsprogramm.

Das System der Vorstandsvergitung bei windeln.de ist darauf angelegt, einen Anreiz fir eine erfolgreiche, langfristige
Unternehmensfiihrung zu bieten. Die Hohe der Vergltungsbestandteile ist den Aufgaben und Leistungen des Vorstands angemessen.
Einmal jahrlich tGberprift der Aufsichtsrat die Angemessenheit der Vorstandsverglitung und zieht dabei folgende Kriterien heran: die
wirtschaftliche Lage, den Erfolg und die zukinftige Entwicklung des Unternehmens, sowie die Aufgaben der einzelnen Mitglieder des
Vorstands und deren persdnliche Leistung. Auch das Branchenumfeld und die Vergitungsstruktur, die ansonsten im Unternehmen gilt,
spielen eine Rolle.

Fixe, erfolgsunabhdngige Vergiitungsbestandteile

Die Vorstandsmitglieder erhalten als fixe Verglitungsbestandteile ein in gleichen, monatlichen Raten ausgezahltes Jahresgehalt, sowie
Sachbezlige.

Variable, erfolgsabhdngige Vergiitungsbestandteile
Der variable Gehaltsbestandteil vergutet im Einklang mit der Unternehmensentwicklung die Leistungen des Vorstands fir das
abgelaufene Geschéftsjahr und knupft an vom Aufsichtsrat jahrlich festgesetzte Ziele an.

Der variable Bonus hangt zu drei Vierteln von der Erreichung bestimmter Unternehmensziele (Umsatz, bereinigtes Ergebnis vor Zinsen
und Steuern, operativer Kapitalfluss) ab. Bezogen auf eine Zielerreichung von 100% (Zielbonus) entspricht die Héchstgrenze dieser
Bonuskomponente fiir das Jahr 2017 TEUR 360 fiir die vier Vorstandsmitglieder.

Das Ubrige Viertel des Bonus wird vom Aufsichtsrat auf der Grundlage einer Gesamtwiirdigung aller Umstande nach billigem Ermessen
abhangig von der individuellen Leistung jedes einzelnen Vorstands gewdhrt. Bei einer Zielerreichung von 100% liegt die Hochstgrenze
beider Bonus-Elemente zusammen bei TEUR 480 flur das Jahr 2017. Der Bonus ist fiir jedes Vorstandsmitglied auf 200% begrenzt.

Aktienbasierte Vergiitungsbestandteile



Mit der Ausgabe von Anspriichen auf anteilsbasierte Verglitung soll im Einklang mit der Unternehmensplanung die langfristige Leistung
des Vorstands verglitet werden.

Fir ein Mitglied des Vorstands wurden in 2015 zwei anteilsbasierte Verglitungszusagen gemacht, davon eine mit Barausgleich
(Aktienoptionen) und eine mit Eigenkapitalausgleich (Restricted Stock Units). Fir zwei Mitglieder des Vorstands wurden in 2016 Teile
des Bonus fir das Vorjahr im Rahmen des Long Term Incentive Programms in Restricted Stock Units (10.782 Stilick) gewandelt. Allen
vier Vorstéanden wurden in 2016 Aktienoptionen sowie Restricted Stock Units gewahrt. Details zu Vorjahren kénnen dem
Vorjahresabschluss entnommen werden.

In 2017 wurden allen vier Vorstanden 124.539 Aktienoptionen und 41.514 Restricted Stock Units gewahrt. Die beizulegenden Zeitwerte
im Zeitpunkt der Gewdhrung und zum Bilanzstichtag in Bezug auf die in 2017 ausgesprochenen Zusagen, die alle in echten
Eigenkapitalinstrumenten (Aktien) gewahrt werden sollen, betrug TEUR 251. Der beizulegende Zeitwert zum Bilanzstichtag der in 2015
gewahrten Aktienoptionen, die in bar bedient werden, betrug zum 31. Dezember 2017 TEUR - (31. Dezember 2016: TEUR 1).
Bezliglich der Details der einzelnen Programme wird auf Abschnitt 8.8.1 verwiesen.

Zwei Vorstandsmitglieder werden das Unternehmen zum 31. Marz 2018 verlassen. Die Annahmen bezlglich der Anzahl der ausiibbaren
Aktienoptionen bzw. Restricted Stock Units wurde in 2017 entsprechend angepasst.

Der in der Gesamtergebnisrechnung erfasste Aufwand fiir aktienbasierte Verglitungsbestandteile belduft sich in 2017 auf TEUR 255.
Zum 31. Dezember 2017 ist fir die anteilsbasierte Vergitungszusage mit Barausgleich keine Rickstellung bilanziert. Fir die
anteilsbasierte Vergitungszusage mit Eigenkapitalausgleich ist in der Kapitalriicklage zum 31. Dezember 2017 ein Betrag in Hohe von
TEUR 896 erfasst.

Sachbeziige
Dariber hinaus erhielten die Vorstandsmitglieder Sachbeziige in Form von Firmenwagen.
Der in den Geschéftsjahren 2017 und 2016 erfasste Aufwand ist im Folgenden untergliedert nach Art der Verglitung dargestellit:

TEUR 2017 2016
Fixe Gehaltsbestandteile 840 730
Variable Gehaltsbestandteile 397 31
Aufwand flr anteilsbasierte Vergilitungszusagen 255 497
Aufwand flr Urlaubsrickstellung 1 -62
Sachbezilige und Sozialversicherung 93 72
Gesamt 1.586 1.268

Der Konzern gewdhrt den Vorstanden auBerdem einen angemessenen Versicherungsschutz, insbesondere eine D&0O-Versicherung mit
einem Selbstbehalt entsprechend den Vorgaben des AktG.

Aufsichtsratsvergiitung

Die Vergiltung des Aufsichtsrats wurde in der AuBerordentlichen Hauptversammlung der Aktionare am 21. April 2015 beschlossen und
besteht aus festgesetzten, erfolgsunabhangigen, jéhrlichen Zahlungen. Sie richtet sich nach der Verantwortung und dem Umfang der
Tatigkeiten des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds sowie nach der wirtschaftlichen Lage des Konzerns. Aufsichtsratsmitglieder, die ihr
Amt als Aufsichtsrate oder Vorsitzende nur wahrend eines Teils des Geschaéftsjahrs ausiiben, erhalten einen entsprechenden Anteil an
der Verglitung. Die Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird fallig nach der Hauptversammlung, die den Konzernabschluss fir
das Geschéftsjahr, flr das die Vergltung bezahlt wird, entgegennimmt oder iber seine Genehmigung entscheidet.

Die jahrliche Aufsichtsratsvergitung betrédgt TEUR 40 bzw. TEUR 80 im Falle des Vorsitzenden des Aufsichtsrats. Ein Mitglied des
Aufsichtsrats hat im Vorjahr auf seine Verglitung verzichtet. Zuséatzlich zu der vorgenannten Verglitung werden angemessene Spesen
im Zusammenhang mit der Aufsichtsratstatigkeit erstattet, sowie im Falle von in Deutschland nicht steuerpflichtigen Auslédndern die
Umsatzsteuer auf die Verglitung und die Spesen. Insgesamt wurden TEUR 203 Aufwand fiur die Vergltung des Aufsichtsrats flir das
Geschaftsjahr 2017 erfasst (2016: TEUR 254).

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind von einer D&O-Versicherung des Konzerns abgedeckt.

14. Honorar des Abschlusspriifers
Der Aufwand fiir das Honorar des Abschlusspriifers Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft setzt sich inkl. Spesen wie
folgt zusammen:
TEUR 2017 2016
Abschlussprifungsleistungen 128 134
Andere Bestatigungsleistungen - -
Steuerberatungsleistungen - -
Sonstige Leistung - 8
Gesamthonorar 128 142

15. Corporate Governance Erklarung

Die windeln.de SE hat die nach §161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Erklarung zum "Deutschen Corporate Governance Kodex"
abgegeben und ihren Aktionaren auf der Internetseite http://corporate.windeln.de zuganglich gemacht.

16. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode
Geschaftsvorfélle, die nach dem Bilanzstichtag bekannt geworden sind, jedoch bis zum Abschlussstichtag wirtschaftlich entstanden

sind, werden im Konzernabschluss beriicksichtigt. Wesentliche Geschaftsvorfélle, die nach dem Bilanzstichtag wirtschaftlich entstanden
sind, werden erlautert.

Geschaftsvorfille, die nach dem Bilanzstichtag entstanden sind



MaBnahmenpaket zur Effizienzsteigerung und Kostensenkung

Am 6. Februar 2018 haben Vorstand und Aufsichtsrat der windeln.de SE mehrere MaBnahmen zur Effizienzsteigerung und
Kostensenkung genehmigt. Dazu gehéren:

- Neuordnung und Reduzierung der Kosten des Konzerns;
— Priifung des Verkaufs der Feedo Gruppe; und

— SchlieBung des lokalen italienischen Geschafts (Webshop pannolini.it, lokales Lager und lokales Biiro).

Durch die Umsetzung dieser MaBnahmen ist geplant, den aktiven Personalstand im Laufe des Geschéftsjahres von derzeit 387
Vollzeitédquivalenten auf voraussichtlich rund 250 Vollzeitédquivalente zu senken. windeln.de geht davon aus, dass diese MaBnahmen in
2018 zu Einmalkosten von ca. EUR 1,5 Mio. fihren werden. Insgesamt erwartet die Gesellschaft dadurch aber eine
Gesamtkostenreduktion von EUR 10 Mio. im Vergleich zu den Finanzzahlen des Geschéftsjahres 2017.

Beabsichtigter Verkauf der Feedo Gruppe

Die windeln.de SE beabsichtigt die Feedo Gruppe, bestehend aus den Gesellschaften Feedo Sp. z 0.0. und MyMedia s.r.0. mit allen darin
enthaltenen Vermdgenswerten (inkl. Domains) und Schulden, zu verkaufen. windeln.de hat die Feedo Gruppe im Geschaftsjahr 2015
erworben. Die Feedo Gruppe konnte seit dem Erwerb ihre Profitabilitét verbessern, ist jedoch weiterhin defizitdr. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat der windeln.de SE haben Anfang 2018 entschieden, den Verkauf der Feedo Gruppe in Form eines Share Deals zu prifen.

Kapitalerh6hung

Zusammen mit den oben genannten MaBnahmen hat windeln.de eine Kapitalerh6hung aus genehmigten Kapital gegen Bareinlagen
bekanntgegeben. Die Kapitalerhhung wurde noch am 6. Februar 2018 erfolgreich abgeschlossen. Es wurden 2.628.323 Stammaktien
geschaffen und ausgegeben. Das gezeichnete Kapital ist infolgedessen um EUR 2.628.323 auf EUR 31.100.743 gestiegen. Die Aktien
wurden zu einem Preis von EUR 1,98 platziert, so dass der Gesellschaft ein Bruttoemissionserlds von EUR 5.204.080 zugeflossen ist.
Das Bezugsrecht der Aktionare der Gesellschaft wurde ausgeschlossen. Die neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2018
dividendenberechtigt.

Miinchen, 12. Marz 2018
Alexander Brand
Konstantin Urban
Jiirgen Vedie

Dr. Nikolaus Weinberger

Konzernlagebericht ZUM 31. DEZEMBER 2017
1. Grundlagen des Konzerns

1.1. Geschiaftsmodell des Konzerns

Seit der Griindung hat sich der windeln.de SE Konzern (im Folgenden "windeln.de" oder "Konzern") zu einem der fihrenden Online-
Héandler von Produkten fiir Babys, Kleinkinder und Kinder in Europa entwickelt. Die Muttergesellschaft, die windeln.de SE, wurde 2010
gegriindet und hat ihren Sitz in Miinchen. Das Geschaftsmodell konnte bereits erfolgreich in zehn europaischen Landern und in China
eingefiihrt werden.

Der Konzern arbeitet mit mehr als 500 Lieferanten zusammen um seinen Kunden Uber die Webshops windeln.de, nakiki.de,
bebitus.com, bebitus.pt, bebitus.fr, feedo.cz, feedo.pl, feedo.sk, windeln.ch, kindertraum.ch, toys.ch und pannolini.it eine Vielzahl von
Produkten anbieten zu kdnnen, die bequem Uber das Internet bestellt werden kdnnen. Das Produktspektrum reicht von Windeln,
Babynahrung und Drogerieartikeln bis hin zu Kleidung, Spielzeug, Kinderwdgen, Mébeln und Sicherheitsartikeln wie Autositze fir
Kinder.

Der Konzern bedient Uiber seine Internetseite "windeln.com.cn" auch Kunden in China. Zudem ist der Konzern (ber den Flagship-Store
windeln.de seit 2016 auch auf der chinesischen Online Plattform Tmall Global ("windelnde.tmall.hk") vertreten.

windeln.de beliefert seine Kunden in 2017 aus sechs Warenldgern (GroBbeeren bei Berlin/Deutschland, Uster/Schweiz, Prag/
Tschechische Republik, Barcelona/Spanien, Mailand/Italien und China). Dieses Logistiknetzwerk ermdglicht die effiziente Bedienung
aller Markte. Der Konzern betreibt dariber hinaus ein Ladengeschéft in Griinwald bei Miinchen (Deutschland).

Die Kunden stehen bei windeln.de im Vordergrund. Um ihnen ein gutes Einkaufserlebnis zu ermdglichen, bieten die Webshops des
Konzerns ihren Kunden beispielsweise kostenlosen Versand ab einem Mindestbestellwert an, sowie eine Vielzahl an Community- und
Content-Angeboten, wie beispielsweise Onlineratgeber, persénliche Empfehlungen und einen kompetenten Kundenservice.

1.1.1. Internationales Wachstum

a) Europa

Das starke Wachstum des Konzerns ist auch auf die internationale Expansionsstrategie zurtickzuflihren. windeln.de konnte sein
Geschaftsmodell seit Griindung im Jahr 2010 in neun weiteren europdischen Markten etablieren und liefert insgesamt in 23 europaische
Lénder. Die Internationalisierung erfolgte teilweise organisch sowie durch Akquisitionen.

Nach dem Erfolg in Deutschland folgte in 2011 auch die Lieferung in europadische Nachbarldnder. 2013 ging der Onlineshop
"www.windeln.ch" live. Ende 2013 wurde die Kindertraum.ch AG in der Schweiz akquiriert, welche die Onlineshops
"www.kindertraum.ch" und "www.toys.ch" erfolgreich aufgebaut hatte. Zur einheitlichen Markenstarkung wurde die Gesellschaft Anfang
2014 in windeln.ch AG umbenannt. Im Jahr 2015 wurde im siideuropadischen Raum mit Griindung der pannolini.it S.R.L. Italien als
Markt erschlossen. Mit Kauf der Bebitus Retail S.L. (jetzt Bebitus Retail S.L.U.; im Folgenden "Bebitus") kamen die Markte Spanien,



Portugal sowie Frankreich hinzu. AuBerdem wurde im osteuropadischen Raum die Feedo Sp 0.0. und ihre Tochterunternehmen (im
Folgenden "Feedo Gruppe") akquiriert, welche die Markte Tschechische Republik, Polen und Slowakei abdecken. In diesen Markten
bietet der Konzern landerspezifische Internetprdasenzen sowie ein lokales Produktsortiment an, um auf die spezifischen Bedirfnisse der
jeweiligen Regionen einzugehen.

In den internationalen Markten ergeben sich groBe Wachstumspotentiale aufgrund des im Vergleich zu Deutschland noch geringeren
Marktanteils des Konzerns und aufgrund des geringeren Online-Anteils des Baby- und Kinderprodukte-Markts. Bei der
Internationalisierung steht die erfolgreiche Integration neuer Markte durch Schaffung effizienter Prozesse, die Hebung von Synergien
und der kontinuierliche Austausch im Vordergrund.

b) China

windeln.de ist seit dem Jahr 2012 auch im chinesischen Cross-Border E-Commerce-Markt aktiv, in dem auslédndische Babyprodukte
auch an Kunden in China verkauft werden. Aus Skandalen in der Vergangenheit um verunreinigtes - in China hergestelltes - Milchpulver
entstand groBes Misstrauen in heimische chinesische Produkte. Dadurch gewannen insbesondere deutsche Produkte aus dieser
Kategorie in China an Bedeutung, was das Angebot von windeln.de fiir chinesische Kunden sehr attraktiv macht. In den letzten Jahren
hat es windeln.de geschafft, seine Kundenbasis in China kontinuierlich zu erweitern.

Um den Einkauf mdglichst bequem zu gestalten, wird seit 2013 die in China haufig genutzte Bezahlart Alipay angeboten. In 2017
wurde zudem die beliebte Zahlungsmethode China UnionPay fir chinesische Kunden eingefiihrt. Darliber hinaus gab es seit 2014 eine
chinesische Version der "windeln.de" Internetseite, die Ende 2016 durch den Webshop "windeln.com.cn" abgeldst wurde. Seit 2015 ist
die direkte Lieferung nach China mdglich, die fir Kunden bisher eine kostenglinstigere und bequemere Alternative zur Lieferung tber
sogenannte Freight Forwarder (Speditionsdienstleister) bietet. Eine Lieferung Uber Freight Forwarder ist seit Ende 2017 nicht mehr
verfligbar. Seit 2016 kdnnen die chinesischen Kunden im Webshop neben der unverzollten auch eine verzollte Versendung ihrer Waren
auswahlen. Hierbei wird die geltende Cross-Border E-Commerce Steuer auf die Ware bereits beim Check-out im Shop erhoben und
durch einen Logistikpartner direkt an den Zoll Gberfluihrt. Dies ermdglicht eine schnelle und effiziente Zollabfertigung.

Ein wichtiger Schritt in 2016 war die Eréffnung eines Flagship Stores auf Tmall Global, dem digitalen Marktplatz der Alibaba Gruppe fir
auslandische Marken. Auf Alibabas digitalem Marktplatz wird der Zugang zu tber 400 Millionen aktiven Kunden im Monat ermdglicht.
Den erfolgreichen Singles Day 2016 mit einem Umsatz von EUR 0,9 Mio. innerhalb von 24 Stunden konnte windeln.de in 2017 um ein
Vielfaches Ubertreffen. Am Singles Day 2017 konnte auf Tmall ein Auftragseingang von EUR 3,5 Mio. innerhalb von 24 Stunden
registriert werden.

Der neue chinesische Webshop "windeln.com.cn" lauft auf einer neuen, konzernweit einheitlichen Technologie-Plattform, die responsive
Design ermdglicht und den Kunden die Webseiteninhalte auf allen Endgeraten in hochwertiger Auflosung darstellt. Dies ist von
wesentlicher Bedeutung fir die Gberdurchschnittlich hohe Anzahl der Kaufe, die in China Gber mobile Endgerdte getatigt werden.

Zudem wurde in 2017 ein Server in China in Betrieb genommen, wodurch die Ladezeiten der chinesischen Webseite erheblich verkirzt
werden konnten. Im vierten Quartal wurde dariliber hinaus die Webseite mit einem Zertifikat ausgestattet, welches das Vertrauen der
chinesischen Kunden in die Plattform férdert, da die Identitat der Betreiber der Webseite festgestellt wird.

Zusatzlich tragen diverse Aktivitaten in verschiedenen chinesischen Foren und Communities, sowie ein chinesischsprachiger
Kundenservice zur Kundenbindung und zur zeitnaher Kundenkommunikation bei. Zur weiteren ErschlieBung des chinesischen Markts
wurde in 2017 zudem die windeln Management Consulting (Shanghai) Co., Ltd. gegriindet.

In 2017 wurden rund 50% des Konzernumsatzes mit chinesischen Kunden generiert.

1.1.2. Sortiment

Mit sorgféltig ausgewdhlten Produkten rund um die Bediirfnisse von Familien mit jungen Kindern bietet der Konzern seinen Kunden ein
umfangreiches Sortiment. Dabei wird besonders auf die Abdeckung lokaler Besonderheiten und von 6kologisch bzw. nachhaltig
produzierten Artikeln geachtet.

Die Bandbreite von taglich bendtigten Verbrauchsgitern wie Windeln, Babynahrung und Drogerieartikeln bis hin zu Gebrauchsgitern
wie Kinderwagen, Kindersitzen, Kleidung, Spielzeug und Kindermobeln macht windeln.de zu einer zentralen Anlaufstelle fir den Einkauf
rund um die Bedirfnisse von Baby und Kind. Durch die kontinuierliche Weiterentwicklung des Produktportfolios bleibt windeln.de auch
flir Stammkunden attraktiv.

Die Sortimentsauswahl sowie strategische Einkaufstatigkeiten und die Disposition erfolgt innerhalb konzernweit einheitlicher
Strukturen. Im Geschaftsjahr 2017 wurde der Einkauf von Bebitus in den Zentraleinkauf integriert. Konzernweit gibt es daher nur noch
zwei Einkaufsorganisationen (Feedo und windeln.de SE), die die Beziehung zu mehr als 500 Lieferanten intensiv pflegen. Der Kontakt
zu Lieferanten fir eine lokale Sortimentsauswahl wird unverandert von den jeweiligen Landesgesellschaften vor Ort gepflegt.

Der Konzern verfolgt konsequent die Weiterentwicklung des Eigenmarkengeschéfts. Das Produktangebot ist in die vier Markenwelten
"Max & Lilly", "Dimbo World", "Darly" sowie "Avani" als nachhaltige und 6kologische Alternative gegliedert. Das Sortiment ist auf
wenige Produktbereiche mit hohem Umsatz- und Margenpotenzial fokussiert und wird fortwahrend erganzt. So wurde Ende 2017 eine
eigene Windel mit passenden Feuchttlichern unter dem Namen "Darly" auf den Markt gebracht.

1.1.3. Logistik/Operations

Der windeln.de Konzern verfiigt aktuell Gber ein zentrales Logistikzentrum in GroBbeeren bei Berlin in Deutschland und vier lokale
Logistikstandorte in Prag (Tschechische Republik), Barcelona (Spanien), Arese (Italien) und Uster (Schweiz). Sie bilden im gesamten
Logistiknetzwerk die Grundlage fir die effiziente Belieferung aller Kunden in Europa und nach China. Zudem hat der Konzern in 2017
ein lokales Lager in China betrieben, welches fiir ausgewahlte Produkte flr Verkaufe auf der Plattform TMall genutzt wird. Aktuell
evaluiert der Konzern, ob dieses Lager kiinftig weiterbestehen soll. Das Lager in Uster (Schweiz) wurde 2017 groBtenteils aufgelést und
in das Logistikzentrum in GroBbeeren integriert. Ein begrenztes Sortiment wurde an einen externen Dienstleister in der Schweiz am
gleichen Standort ausgelagert.

Die windeln.de Gruppe verfolgt nach wie vor ihre Asset-Light-Strategie: beinahe alle Logistikzentren des Konzerns werden von externen
Dienstleistern operativ betrieben. Dies dient als Grundlage fir ein effizientes und konstantes Wachstum der Gruppe. Lediglich das Lager
der Feedo Gruppe in der Tschechischen Republik wird konzernintern betrieben.

Trotz der operativ ausgelagerten Logistik werden alle wesentlichen Prozesse des Fulfillments zentral von Konzernmitarbeitern gesteuert
und stellen damit ein wesentliches Know-how des Konzerns dar. Der Konzern beschéftigt eigene Teams zur Koordination und
Weiterentwicklung der Beschaffungs- und Distributionsstrukturen. Optimierte Warenfllisse, Packeffizienz und -qualitat wie auch
Liefergeschwindigkeit stellen entscheidende Hebel zur Verbesserung der Kosteneffizienz und zur Maximierung der Kundenzufriedenheit
dar. Zum 1. Oktober 2017 wurde das Lager in Barcelona in die bei der windeln.de SE genutzte Systemlandschaft integriert.



Die Retourenquote im Konzern, d.h. die Riicksendung von Bestellungen, ist im Vergleich zu anderen Onlinehandlern sehr niedrig. Sie
lag im Jahr 2017 im gesamten Konzern bei 3,1%. Dies liegt vor allem an der Produktgruppe Baby- und Kinderartikel. Beim Kauf von
Produkten des téglichen Gebrauchs wie Windeln und Nahrung kommt es nur sehr selten zu Riicksendungen. Auch bei Gebrauchsglitern
wie Kinderwagen und Kinderautositzen wird die endgliltige Auswahl zumeist schon vor der Bestellung getroffen. Nicht zuletzt fihrt die
gute Beratungsleistung im Shop dazu, dass Produkte vergleichsweise selten zurlickgeschickt werden.

Vier Kundenservicezentren in Europa und ein Kundenservicezentrum fir den chinesischen Markt in Asien werden sowohl intern, als
auch in Zusammenarbeit mit externen, auf Kundenservice spezialisierten Dienstleistern betrieben. Der auf die internationale
Kundschaft ausgerichtete, mehrsprachige Kundenservice bietet den Kunden kompetente Beratung und eine kostenlose Anlaufstelle fiir
Anliegen rund um die Bestellung in den Webshops. Servicequalitat, Ausbildung sowie einheitlich effiziente Prozesse und Tools werden
durch ein zentrales Team im Konzern gesteuert.

Weitere signifikante Effizienzfortschritte in der Logistikkette nach China wurden 2017 unter anderem durch die Aufnahme der
niederlandischen Post (PostNL) als Transportdienstleister erreicht. PostNL arbeitet eng mit nationalen als auch internationalen
Postdiensten zusammen und hat ein groBes und verldssliches Netzwerk fiir die Zustellung von Paketen in Europa und in China.

Um den Kunden das bestmdgliche Einkaufserlebnis zu bieten, wird das Portfolio der Bezahlmdglichkeiten sukzessive fiir die lokalen
Markte erweitert. Neben verschiedenen lokalen Zahlungsmethoden wie Alipay in China oder per Nachnahme in Italien und Portugal,
wurden in 2017 die beliebten Zahlungsmethoden China UnionPay und Postfinance E-Finance fir die Schweiz eingefihrt. Eine
permanente Weiterentwicklung der Zahlungsmethoden stellt einen elementaren Baustein bei der Wiederkaufsrate und
Kundenzufriedenheit dar.

Durch die Beauftragung neuer Dienstleister konnten dariber hinaus Verbesserungen in der Bonitatspriifung erzielt und eine stetige
Weiterentwicklung der Kreditkartenabwicklung vorangetrieben werden.

Im Zuge der Sortimentserweiterung um groBe Mdbel hat die windeln.de SE in 2017 mit dem sogenannten "Dropshipping" eine neue
Liefermethode eingefihrt und ist eine Partnerschaft mit einem Logistikdienstleister eingegangen. Dieser Dienstleister beliefert Kunden
in Deutschland und Osterreich bis ins Wunschzimmer und erméglicht damit einen kundenorientierten, wettbewerbsfahigen Mehrwert.
Diese Liefermethode ist in den Bebitus Shops bereits seit 2016 verfliigbar. Das Dropshipping bietet windeln.de die Mdglichkeit das
Sortiment zu erweitern ohne den Lagerbestand zu erhéhen. Sdmtliche Artikel werden erst beim Hersteller bestellt, wenn eine konkrete
Kundenbestellung vorliegt. AnschlieBend werden diese Artikel direkt vom Herstellen an den Kunden verschickt.

Das Supply Chain Management nutzt intern entwickelte statistische Modelle zur Ermittlung der optimalen Bestellmengen. Diese werden
unter Berlicksichtigung von erwarteten Umsatzen, Out-of-stock-Wahrscheinlichkeiten, Marketingplédnen und Wiederbeschaffungszeiten

errechnet. Durch die prazisen Algorithmen wird die Menge der zu lagernden Bestédnde und damit das Vorratsvermdgen reduziert, ohne

Bestandssicherheit zu verlieren.

1.1.4. Technologieinfrastruktur

Flr windeln.de als technologieorientierter Konzern gehort die kontinuierliche Innovation durch Investitionen in Technologie zum Kern
des Geschafts. windeln.de verfiigt Uber eine hochskalierbare, selbst entwickelte Technologieplattform, die als Basis fiir ein bequemes
und begeisterndes Einkaufserlebnis flr die Kunden dient.

Die fast ausschlieBlich intern aufgebaute IT-Architektur ist fur fast alle Geschéftsbereiche zentralisiert und schafft somit effiziente
Synergien. MaBgeschneiderte Technologien werden, wenn nétig, durch ausgewahlte Lésungen von Drittanbietern erganzt.

windeln.de pflegt ausgereifte Systeme fiir die Erfassung groBer Datenmengen des Browsing- und Shoppingverhaltens der Kunden.
Durch die Analyse dieser Daten kann noch besser auf die Bedirfnisse der Kunden eingegangen werden, indem z.B. personalisierte
Empfehlungen auf Basis des Kindesalters abgegeben werden kdnnen. Gleichzeitig ist die Einhaltung des europaischen
Datenschutzstandards eine Selbstverstandlichkeit.

Die rasante Entwicklung des Mobile Commerce bietet groBes Potenzial fir den Konzern. Im Geschaftsjahr 2017 wurden rund 71% des
Website-Traffics und 47% der Bestellungen von mobilen Endgeraten erzeugt. Der Konzern arbeitet kontinuierlich an der Optimierung
seines mobilen Angebots bei Webseiten und Apps.

Im Laufe der letzten beiden Jahre wurden sukzessive alle Onlineshops auBer Feedo (d.h. www.windeln.de, www.nakiki.de,
www.windeln.ch, www.pannolini.it, www.toys.ch, www.kindertraum.ch, www.windeln.com.cn, www.bebitus.com, www.bebitus.pt,
www.bebitus.fr) auf das konzernweite, neue Shopsystem migriert. Die einheitliche technologische Basis mit flexiblem Shop und Content
Management System ermdglicht es noch besser auf Kundenwiinsche einzugehen, Synergien zu realisieren und IT Ressourcen zu
optimieren. Auf kleinen Endgeraten wie Handys wird der Einkauf in den Shops durch eine optimierte Ausrichtung und
nutzerfreundlichere Darstellung deutlich erleichtert. Vorteile auf Seiten der IT sind, dass Features aufgrund der modernen, auf
MicroServices beruhenden IT-Architektur sowie standardisierter und optimierter Prozesse deutlich schneller umgesetzt und
shoplibergreifend skaliert werden kénnen.

1.1.5. Marketing und Kundenakquise

Neue Kunden werden Uber verschiedene entgeltliche und unentgeltliche Marketingkanale angeworben, unter anderem
Suchmaschinenmarketing (SEA und SEO), Content Marketing (Online Content Portale), Produktdatenmarketing auf Preisvergleichen,
Affiliate-Marketing, ReTargeting, Flyerkampagnen, Empfehlungsmarketing und soziale Medien. Der Schwerpunkt liegt auf Online-
Marketing, um den Kunden dort zu erreichen, wo er Zugang zum windeln.de Webshop hat.

Das Geschaftsmodell von windeln.de setzt auf die einmalige Akquisition von Kunden, welche dann aufgrund des breiten Sortiments in
Kombination mit den segmentspezifischen Customer Relationship Management Kampagnen Uber einen ldngeren Zeitraum zu
mehrmaligen Einkdufen und wiederholter Interaktion auf den Webseiten von windeln.de inspiriert und damit zu Stammkunden des
Konzerns werden.

Grundsétzlich gehért die kontinuierliche Verbesserung der Kundenerfahrung zur effektivsten Form des Marketings, denn zufriedene
Kunden kaufen nicht nur wiederholt bei windeln.de ein, sondern empfehlen die Webseiten auch an ihre Freunde und ihre Familien
weiter. Unterstutzt werden diese "Word-of-Mouth"-Empfehlungen durch ein Kundenempfehlungsprogramm von windeln.de.
Infolgedessen betrug die Stammkundenrate im Geschaftsjahr 2017 76,2%.

1.1.6. Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiter bilden die Grundlage des Erfolgs unseres Konzerns. Die Dynamik und das wachstumsstarke Umfeld, in dem sich
windeln.de bewegt, erfordern engagierte, qualifizierte und motivierte Mitarbeiter. Zum 31. Dezember 2017 hat der Konzern 423
Mitarbeiter beschéftigt (393 Vollbeschéftigtenaquivalente). Der Rickgang um 86 Mitarbeiter gegeniiber dem Vorjahr ist sowohl auf die
Auslagerung des Kundenservices der windeln.de SE Anfang 2017 zuriickzufiihren als auch auf die SchlieBung des Schweizer Standorts,



sowie einer generellen restriktiven Personalpolitik und der Automatisierung von Prozessen.

Seit 2017 wird die Personalarbeit auBer in Bezug auf die Feedo Gruppe fir beinahe alle Standorte aus Minchen gesteuert. Durch die
Einfiihrung einer digitalen Personalakte wurden sédmtliche Personal-Prozesse optimiert und digitalisiert. Die HR-Software bietet sowohl
der Personalabteilung als auch den Mitarbeitern einen vereinfachten Arbeitsprozess und tréagt zu mehr Transparenz bei.

Standardisierte Tools wie zum Beispiel das Bewerbungsmanagementsystem oder die digitale Personalakte ermdglichen einen einfachen,
Uberschaubaren Prozess und generieren mehr Effizienz flr Personalverantwortliche.

Seit Mai 2017 steht den Mitarbeitern ein Gleichstellungsbeauftragter als Ansprechpartner und Ratgeber in gleichstellungsrelevanten
Angelegenheiten zur Verfligung. Ebenfalls seit Mai 2017 ist der Works Council der windeln.de SE etabliert. Er ist international besetzt
und dient als gruppenweites Gremium fiir die Interessensvertretung der Mitarbeiter.

Verschiedene kulturelle Hintergriinde, unterschiedliche Ideen, Starken und Fahigkeiten filhren zu den besten Ergebnissen bei
windeln.de. Dem Konzern ist die Vielseitigkeit seiner Mitarbeiter sehr wichtig. Ende 2017 waren Uber alle Landergesellschaften und
Standorte hinweg 37 Nationalitaten beschaftigt. Der Anteil der weiblichen Mitarbeiter belduft sich auf 61%. Das Durchschnittsalter der
gesamten Belegschaft betrug im Jahr 2017 32 Jahre, wobei das Alter des Managementteams Uber dem Durchschnittsalter liegt.

windeln.de pflegt eine vertrauensbasierte und transparente Unternehmens- und Kommunikationskultur, die den Teamgeist und die
Leistungsbereitschaft fordert. So werden regelmaBig Teamevents in den Abteilungen, sowie abteilungsiibergreifende Veranstaltungen
angeboten. Kurze Arbeitswege, schnelle Entscheidungen und flache Hierarchien sind wesentliche Elemente der Konzernkultur. Dazu
gehort auch die Aufforderung der Vorstande, Prozesse und Denkweisen in Frage zu stellen. RegelmaBige Informationsveranstaltungen
der Vorstande, die die Konzernmitarbeiter Uber die Konzernentwicklungen, aktuelle Projekte und den Ausblick informieren,
unterstreichen dies. Die offene Kommunikation wird in Form einer ausgepragten Feedback-Kultur und einer "Open-Door-Policy" gelebt.
Zusatzlich finden Mitarbeiterbefragungen zur Arbeitsplatzsituation statt.

Es zahlt zu den wichtigsten Zielen des Konzerns, die Fahigkeiten der Mitarbeiter kontinuierlich weiterzuentwickeln. So hat es sich
windeln.de zur Aufgabe gemacht, seine Mitarbeiter bei den individuellen Karrierezielen zu unterstiitzen, sowie die bedarfsgerechte
Weiterbildung zu fordern. Hierzu gehdrt beispielsweise auch die Entwicklung von Nachwuchskraften in Fihrungspositionen durch
entsprechende inhaltliche und fachliche Trainings. Durch Kooperationen mit Hochschulen, das Programm "Mitarbeiter-werben-
Mitarbeiter", eine Uberarbeitete, moderne Karriere-Webseite und zahlreiche weitere Initiativen spricht der Konzern neue, potenzielle
Kandidaten an. Ein standardisierter halbjahrlicher Review Prozess stellt sicher, dass ein enger Austausch und Feedback zwischen
Vorgesetzten und Angestellten besteht.

1.2. Konzernstruktur

1.2.1. Rechtsform
Die windeln.de SE ist eine europdische Aktiengesellschaft (Societas Europaea; kurz SE).

1.2.2. Leitung und Kontrolle

Die Steuerung der windeln.de Gruppe erfolgt durch die in Minchen, Deutschland, beheimatete windeln.de SE als Muttergesellschaft, in
der alle Leitungsfunktionen gebiindelt sind. Als europdische Aktiengesellschaft hat die windeln.de SE eine duale Fihrungs- und
Kontrollstruktur gewahlt. Dem Vorstand obliegt die Verantwortung fir die Strategie des Konzerns und seine Steuerung, der Aufsichtsrat
berat den Vorstand und Uberwacht dessen Geschaftsfiihrung. AuBer aus der windeln.de SE setzt sich der Konzern aus derzeit acht
vollkonsolidierten Tochtergesellschaften zusammen, die teilweise die Verantwortung fiir die lokalen Geschéftstatigkeiten tragen (Feedo
Gruppe) und teilweise als Servicegesellschaften operieren. Alle Tochtergesellschaften sind mittelbar oder unmittelbar durch die
windeln.de SE kontrolliert und in 100%-igem Konzernbesitz.

1.2.3. Segmente des Konzerns

Bis zum zweiten Quartal 2017 verfligte der windeln.de Konzern Uber die berichtspflichtigen Geschaftssegmente "Deutscher Shop" und
"Internationale Shops". Aufgrund von strukturellen Anderungen, der fortscheitenden technischen Integration der Webshops sowie
Anderungen in der disziplinarischen Organisation der Konzernmitarbeiter in Zentralabteilungen war eine Anpassung der Steuerung des
Konzerns notwendig. Infolgedessen ist windeln.de seit dem zweiten Halbjahr 2017 ein Ein-Segment-Konzern. Weitere Informationen
sind in Abschnitt 4 des Anhangs verfligbar.

1.3. Strategie und Wettbewerbsposition des Konzerns

1.3.1. Strategie

Der Konzern hat sich zum Ziel gesetzt, der flihrende Online-Handler fir die Bedirfnisse von Familien mit Babys und Kindern in Europa
und in China zu werden. Vor diesem Hintergrund werden folgende Strategien verfolgt:

— Profitables Wachstum in den bestehenden Markten von windeln.de in Europa und in China durch Ausbau des Kundenstamms,
Erganzung des Produktangebots und Steigerung des Bestellvolumens.

— Verbesserung operativer Prozesse zur Verbesserung des Einkaufserlebnisses unserer Kunden, zur Schaffung von Synergien und
Effizienzen und zur nachhaltigen Profitabilitatssteigerung.

Weitere Informationen zur Strategie im Geschéftsjahr 2018 sind im Abschnitt 3. Prognosebericht verfligbar.

1.3.2. Wettbewerbsposition

Wettbewerber von windeln.de sind andere Online-Handler, die sich ausschlieBlich auf den Verkauf von Baby-, Kleinkind- und
Kinderprodukten ("reine Online-Handler fir Baby- und Kinderprodukte') fokussieren sowie allgemeine Online-Héndler, die eine breitere
Produktpalette anbieten. Dariiber hinaus konkurriert windeln.de auch mit bestimmten Offline Einzelhé&ndlern, z.B. traditionellen
Babyprodukte-Einzelhéndlern, Drogerien und Supermarkten.

windeln.de kann sich durch zahlreiche Wettbewerbsstarken sowohl von der Offline- als auch von der Onlinekonkurrenz absetzen. Als
reiner Online-Handler, der auf die Bedlrfnisse von Familien spezialisiert ist, ist windeln.de in Europa fihrend und hat ein starkes und
wachsendes Geschéft -primar im Vertrieb von Babynahrungsprodukten an Kunden auf dem chinesischen Markt - aufgebaut.

Dieser Erfolg beruht auf folgenden Kerntreibern:



— Loyale Kundenbasis, die vorwiegend aus Mittern besteht

— Fokus auf Baby- und Kleinkinderprodukte und damit einhergehendes Fachwissen

— Breite und inspirierende Produktauswahl

— Skalierbare IT- und Logistik-Infrastruktur, die auf kiinftiges Wachstum ausgerichtet ist
— Skaleneffekte und Effizienzvorteile aufgrund von GréBe und Marktanteil

— GroBe Markenbekanntheit als Anbieter "Deutscher Qualitatsware" im chinesischen Markt

— Strategisch enge und langanhaltende Beziehungen zu Herstellern und Lieferanten

1.4. Steuerungssystem

Zu den fir die Konzernsteuerung wichtigsten finanziellen Leistungsindikatoren gehéren neben dem Umsatz der operative
Deckungsbeitrag in % der Umsatzerlése und das bereinigte Ergebnis vor Zinsen und Steuern in % der Umsatzerldse (bereinigtes EBIT
in % der Umsatzerldse).

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird fir Konzernsteuerungszwecke um Aufwendungen und Ertréage im Zusammenhang mit
anteilsbasierter Vergltung, Expansion, Reorganisation und im Zusammenhang mit Aufwendungen fiir erworbene immaterielle
Vermogenswerte bereinigt. Im Geschéftsjahr 2016 wurden zudem Aufwendungen fir gesellschaftsrechtliche Umstrukturierung und die
ERP-Systemumstellung bereinigt.

Der Vorstand steuert auf Ebene des Konzerns.

Neben den aufgefiihrten finanziellen Kennzahlen werden noch eine Reihe von nicht-finanziellen Leistungsindikatoren zur Steuerung des
Konzerns verwendet, die das Bestellvolumen beeinflussen:

Anzahl der aktiven Kunden

Jeder Kunde mit mindestens einer Bestellung innerhalb des letzten Jahres (bezogen auf den Stichtag) wird als aktiv betrachtet.

- Durchschnittliche Anzahl von Bestellungen pro aktivem Kunden

In die Berechnung der durchschnittlichen Anzahl von Bestellungen werden die Bestellungen der aktiven Kunden innerhalb der
letzten zwdlf Monate einbezogen.

— Durchschnittlicher Bestellwert

Der durchschnittliche Warenkorb nimmt, wie auch die Anzahl der Bestellungen, direkten Einfluss auf die Umsatzerldse des
Konzerns. Die Kennzahl ist dartber hinaus ein wichtiger Indikator um das Vertrauen der Kunden in den Konzern zu messen.

— Stammkundenrate

Die Stammkundenrate ist das Verhaltnis der Bestellungen von Stammkunden zur Gesamtkundenanzahl. Diese MessgréBe zeigt
die Loyalitat unserer Kunden.

Die nicht-finanziellen Leistungsindikatoren werden vom Vorstand auf Shop-Ebene gesteuert. Das im Konzern eingesetzte
Steuerungssystem ist im Vergleich zum Vorjahr unverandert.

Dariber hinaus werden der Umsatzbeitrag je Kunde im Zeitablauf (Customer Lifetime Revenue), der Deckungsbeitrag je Kunde im
Verhaltnis zu den Kundenakquisitionskosten (Customer Lifetime Value) und die Liquiditatsposition des Konzerns als sonstige
SteuerungsgréBen betrachtet.

1.5. Forschung und Entwicklung

windeln.de entwickelt zentrale Bestandteile der im Konzern eingesetzten E-Commerce Plattformen selbst. Hierdurch wird sichergestellt,
dass die Software optimal auf die operativen Prozesse und Anforderungen der Fachabteilungen abgestimmt ist. Insbesondere die Shop-
Plattformen der von der windeln.de SE und von der Feedo Gruppe betriebenen Shops werden als eigenentwickelte Software betrieben.
windeln.de SE setzt dabei auf die Verwendung moderner, Open-Source-basierter Standardsoftware und -bibliotheken.

Die wichtigste technische Entwicklung in 2017 war der Abschluss der Einflihrung einer einheitlichen Shop-Architektur (adaptiv/
responsive Mobile/Desktop Lésung), die Integration der Bebitus Shops und die Erneuerung der Business Intelligence Systemlandschaft.
So wurde der windeln.de Shop einem Relaunch unterzogen und alle Bebitus Shops (bebitus.com, bebitus.fr und bebitus.pt) in die
zentrale E-Commerce Landschaft integriert. Zudem wurde durch das Einfiihren von Standard Software und Entwicklungsmethoden das
vorhandene Datawarehouse durch eine hoch verfligbare Datenplattform ersetzt und die Eigenentwicklungen in diesem Bereich durch
ein Datentransformationstool ersetzt.

Zur Verbesserung des Einkaufserlebnisses fiir den Kunden wurde die Datenauslieferung aus dem chinesischen Festland (China exkl.
Hongkong) durch einen lokalen Infrastrukturanbieter ermdglicht. Die MyAccount Funktion im Konto des Endkunden ermdglicht den
einfachen Zugang zu Bestellungen und Rechnungen und reduziert dadurch den dkologischen FuBabdruck. In den Bebitus Shops besteht
zudem die Mdglichkeit, Rlicksendungen zu beauftragen. Dies tragt zur Effizienzsteigerung und Vereinfachung des Retourenprozesses
bei.

AuBerdem wurde durch die Einfihrung der einheitlichen Shop- und MicroService-Architektur die Anzahl der betriebenen Hostingserver
in Europa wesentlich reduziert. Die Einfilhrung eines Payment Microservices ermdglichte die Anbindung neuer Zahlmethoden und die
Verbesserung der Betrugspravention.

Die Softwareentwicklung stellt im Konzern den strukturierten und personalintensiven Teil der Umsetzung von Kundenfeatures im Shop,
Systemverbesserungen, Weiterentwicklungen von Komponenten sowie Ausbau und Customizing der Funktionalitdten des ERP Systems
dar. Die Entwicklerteams sind in den Teilbereichen entlang des Kundenkaufvorgangs aufgeteilt und als agile Teams organisiert:
Produkt-, Content-, Checkout- und Services-Teams. Backoffice Tools (Produktinformationssystem, Kundenservice, SEO) werden am
Standort Sibiu in Rumanien entwickelt. Das QA Team in Sibiu unterstltzt die Entwicklerteams und fihrt manuelle und automatisierte
Testldufe durch. Die ERP-Entwicklung erfolgt in einem weiteren spezialisierten Team. Die Automatisierung der IT-Abldufe und der
Betrieb der Infrastrukturdienste wird von dem IT-Operations Team durchgefihrt. Dadurch konnte die Automatisierung von Software-
Entwicklungsprozessen sowie des Server Managements vollstédndig erreicht werden.



Der Konzern betreibt keine Forschung.
2. Wirtschaftsbericht

2.1. Gesamtwirtschaftliche Lage

In Deutschland betrug der Umsatz im Einzelhandel in 2017 insgesamt rund EUR 512 Mrd.! , was einem Wachstum von 4,1% gegeniiber
2016 entspricht. Der Einzelhandelsumsatz konnte in 2017 zum achten Mal in Folge gesteigert werden. Seit 2010 wuchsen die Umsatze
um rund 20%, was zeigt, dass der Einzelhandel nachhaltig von dem konsumfreundlichen Umfeld der letzten Jahre profitiert. Fir 2018
wird im Einzelhandel ein Wachstum von 2,0% auf rund EUR 523 Mrd. erwartet. Die deutsche Konjunktur ist damit insgesamt sehr
positiv.2

Der Verlauf der einzelnen Branchen ist jedoch sehr unterschiedlich. Zu den Uberdurchschnittlich erfolgreichen Branchen gehdort der
Onlinehandel. Dieser verzeichnete in 2017 einen Gesamtumsatz von EUR 58,5 Mrd. (Wachstum von 10% gegenliber 2016). Mittlerweile
wird jeder zehnte Euro im deutschen Einzelhandel Giber den Onlinehandel erlost. 2018 wird ein Wachstum von 9,3% auf EUR 63,9 Mrd.
erwartet. Besonders der persénliche Bedarf und die Freizeitausstattung stehen bei den Verbrauchern im Fokus.3

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist 2017 um 2,2% angestiegen (Vorjahr: 1,9%). Die Ausgaben der privaten Haushalte legten um 2,0%
zu und liefern daher einen wesentlichen Wachstumsbeitrag.*

Europaweit kam es ebenfalls zu einem Anstieg der Umsatze. Das durchschnittliche Einzelhandelsvolumen fir das Jahr 2017 nahm
gegeniiber 2016 sowohl im Euroraum als auch in der EU-28 um 2,6% zu.> Der Internet-Einzelhandel wuchs gegeniiber 2016 um rund
15%.°

Der Einzelhandelsumsatz in China wuchs 2017 um 10,2% gegeniiber dem Vorjahr. Im Online Handel konnten in 2017 ein Volumen von
EUR 543 Mrd. verzeichnet werden. Der Konzern geht hier von einem weiteren starken Wachstum und jahrlichen Wachstumsraten von
rund 12% bis 2022 aus.”

Aufgrund der fortwahrend positiven Entwicklung des Online-Handels sieht der Konzern weiterhin wachsende Marktchancen fir das
Geschaftsmodell mit dem Handel von Produkten fiir Babys, und Kleinkinder.

Der Austritt des Vereinigten Kdnigreichs aus der Europdischen Union ("Brexit") hat keine Auswirkungen auf den Konzern. Die
windeln.de SE und ihre Tochtergesellschaften haben im Geschaftsjahr 2017 nur in sehr unwesentlichem Umfang Produkte in das
Vereinigte Konigreich geliefert bzw. daraus bezogen. Auch fir die Zukunft ist nicht geplant, das Geschaft dort auszubauen.

1 HDE Handelsverband Deutschland; https://einzelhandel.de/presse/aktuellemeldungen/10965-online-handel-bleibt-wachstumstreiber-hde-prognose-
fuer-2018-umsatzplus-von-zwei-prozent; abgerufen am 12.02.2018

2 HDE Handelsverband Deutschland; https://einzelhandel.de/presse/aktuellemeldungen/10965-online-handel-bleibt-wachstumstreiber-hde-prognose-
fuer-2018-umsatzplus-von-zwei-prozent; abgerufen am 12.02.2018

3 EHI Handelsdaten; https://www.handelsdaten.de/branchen/e-commerce-und-versandhandel; abgerufen am 12.02.2018

4 HDE Handelsverband Deutschland; https://einzelhandel.de/index.php?option=com attachments&task=download&id=9331; abgerufen am
12.02.2018

5 Destatis Statistisches Bundesamt;https://www.destatis.de/Europa/DE/Service/Presse/Pressemitteilungen/UnternehmenProduktion/20180205_
Einzelhandel.html; abgerufen am 12.02.2018

6 Webdata Solutions; http://webdata-solutions.com/blog/2017/09/13/e-commerce-in-europa-entwicklung-und-kundenvorlieben/; abgerufen am
12.02.2018

7 Statista; https://de.statista.com/outlook/243/117/ecommerce/china; abgerufen am 12.02.2018

Nach Einschatzung des Vorstands ist eine Abspaltung der autonomen Region Katalonien von Spanien unwahrscheinlich. Sollte es
gleichwohl zu einer Abspaltung der Region kommen, ware eine Restrukturierung des siidwesteuropdischen Geschafts des windeln.de
Konzern notwendig, insbesondere ein Umzug des lokalen Lagers.

2.2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen - Markt fiir Produkte fiir Babys, Kleinkinder und Kinder

2.2.1. Deutscher und europdischer E-Commerce Markt

Das Wachstum des E-Commerce Markts flr Baby-Verbrauchsgiter und andere Baby- und Kleinkinderprodukte ist entscheidend fur den
Erfolg des Konzerns. Der Onlinehandel legte in Deutschland in 2017 um 10,9% auf rund EUR 59 Mrd. zu. Auch in 2018 soll das starke
Wachstum von 9,3% einen Zuwachs auf EUR 64 Mrd. bescheren. Nach konzerninternen Schatzungen betrug der Onlinehandel im
Bereich Baby- und Kleinkinderbedarf in Deutschland in 2017 rund EUR 1,9 Mrd. und wird bis 2022 um voraussichtlich mit 3,2% pro
Jahr wachsen. Der Online-Anteil wird sich bis 2022 im Segment Baby- und Kleinkinderbedarf von aktuell rund 9,7% auf voraussichtlich
10,9% in 2022 erhbhen.® Der Markt ist gepragt durch eine geringe Zyklizitat sowie einem hohen MaB an vorhersehbarem Bedarf und
wird durch eine stabile bis leicht steigende Geburtenrate unterstitzt. Im Jahr 2016 wurden in Deutschland rund 792.000 Kinder
geboren. Wie das Statistische Bundesamt mitteilt, war das ein Anstieg von 7,4% gegeniiber dem Jahr 2015 (738 000). In 2016
erreichte die Geburtenziffer in Deutschland damit 1,5 Kinder je Frau. Die seit 2012 beobachtete positive Entwicklung setzte sich damit
fort. Aus Sicht des Konzerns ist daher das mittelfristige Wachstum des gesamten Marktes fiir Baby- und Kleinkindprodukte sehr
wahrscheinlich.

Nach Schatzungen des Konzerns betrug der Umsatz im Segment Baby- und Kleinkinderbedarf in Europa 2017 etwa EUR 11,9 Mrd. und
wird bis 2022 mit rund 6,2% pro Jahr weiter wachsen. Die Penetrationsrate liegt aktuell bei rund 11,5% und erreicht im Jahr 2022
voraussichtlich 13,6%. Der Konzern rechnet mit einem Wachstum des E-Commerce-Anteils und der Online-Infrastruktur sowie einer
weiter zunehmenden Nutzung von Online-Angeboten in allen Teilen Europas.®

Der Online-Kanal bietet grundsétzlich eine gute Mdéglichkeit fir den Verkauf von Verbrauchsgutern fir Babys, da diese Produkte
anderen Produktkategorien éhneln, welche bereits zu einem erheblichen Teil online verkauft werden, wie z.B. Verbraucherelektronik,
Verbrauchsgerate und Mode (mit Kleidung und Schuhen). Produkte fir Babys, Kleinkinder und Kinder sind typischerweise
Markenartikel, unverderblich und werden in hoher Frequenz gekauft. Das bietet eine bedeutende Chance fiir das Wachstum des Online-
Anteils. Ferner ist die Nachfrage mit geringem Individualisierungsbedarf in hohem MaBe vorhersehbar. Zusatzlich stellt die Mdglichkeit,
immer und von Uberall mit bequemer Lieferung nach Hause einkaufen zu kdnnen, einen bedeutenden Komfort im Vergleich zum
traditionellen offline Einkauf dar.

8 Statista; https://de.statista.com/outlook/257/137/spielzeug-baby/deutschland; abgerufen am 12.02.2018
9 Statista; https://de.statista.com/outlook/257/102/spielzeug-baby/europa; abgerufen am 12.02.2018

2.2.2. Mobile Endgerite



Die stetig zunehmende Nutzung von Smartphones und Tablets leistet einen erheblichen Beitrag zur steigenden Online-Penetration in
Europa. Smartphones und Tablets bieten dem Kunden eine bequeme Mdglichkeit, jederzeit und von Uberall einkaufen zu kénnen.
Gerade im Vertrieb von Baby- und Kleinkindprodukten stellt dies einen groBen Vorteil dar. Dariiber hinaus bietet Online-Marketing liber
mobile Endgerate (z.B. durch Push-Benachrichtigungen) eine neue Chance, die tagliche Interaktion mit den Kunden zu erhéhen. Der
Konzern arbeitet kontinuierlich daran, das mobile Einkaufserlebnis fiir den Kunden zu verbessern und hat in 2017 unter anderem eine
neue App eingefiihrt. Der Anteil von mobilen Seitenaufrufen bei windeln.de belief sich auf 70,6% in 2017 (der Anteil mobiler
Bestellungen belief sich auf 47%).

Wie eine reprasentative Umfrage der rc- research & consulting GmbH zeigt ist windeln.de hier auf dem richtigen Weg. Knapp die Halfte
der Eltern (46%) nutzen fir ihre Einkdufe mobile Endgerdte wie Smartphones. Ein GroBteil davon wegen der Zeitersparnis gegeniiber
dem Einkauf am Desktop-PC (44%). Dabei wird das Smartphone nicht nur unterwegs (25%), sondern auch zu Hause verwendet
(85%).10

2.2.3. Cross-Border E-Commerce Markt in China

windeln.de ist auch im chinesischen Cross-Border E-Commerce Markt vertreten. Chinesische Kunden kaufen hier direkt bei
auslandischen Onlinehandlern ein. 2016 haben rund 15% der chinesischen Bevdlkerung in anderen Landern online eingekauft. Bis 2020
sollen es laut eMarketer rund 25% sein. Das Gesamtvolumen im chinesischen Cross-Border E-Commerce in 2017 wird auf USD 100
Mrd. geschétzt was einem Wachstum von ca. 28% gegeniiber dem Vorjahr entspricht.!?

Mit steigendem verfligbaren Einkommen der chinesischen Bevdlkerung wachst auch die Nachfrage nach hochwertigen Produkten aus
dem Ausland, insbesondere auch aus Deutschland. Dabei werden vorwiegend Produktkategorien wie Kosmetik und Koérperpflege sowie
Produkte fiir Mutter und Kind gekauft.12

10 Etailment, http://etailment.de/news/stories/eltern-kinder-studie-21088?utm_source=%2Fmeta%?2Fnewsletter%2Flongread&utm_
medium=newsletter&utm_campaign=nl1270&utm_term=19d68f6ca8cc5e2a52ade5516d359e52; abgerufen am 12.02.2018

11 eMarketer; https://www.emarketer.com/Article/Cross-Border-Ecommerce-Spending-China-Top-100-Billion-Threshold-2017/1016697; abgerufen am
12.02.2018

12 China Daily; http://www.chinadaily.com.cn/business/2017-10/30/content 33890583.htm; abgerufen am 12.02.2018

Das Wachstum des chinesischen Cross-Border E-Commerce Markt wird durch folgende Treiber angekurbelt:

— Mit mehr als 17,2 Mio. Geburten in 2017 sowie steigender Kaufkraft ist der chinesische Markt fiir Baby- und
Kleinkinderprodukte auf Wachstum ausgelegt.!3

— Der Markt wird zudem durch die Tatsache gestdrkt, dass immer mehr Babys mit Milchersatz anstelle von Muttermilch gefittert
werden. 2016 sollen insgesamt 800 Tsd. Tonnen Milchpulver importiert worden sein. Bis 2025 sollen die Importe auf 1,2 Mio.
Tonnen ansteigen.!* Das Wachstum der Nachfrage nach auslandischen Qualititsprodukten wird zusétzlich durch vergangene
Skandale mit lokalen Milchersatzprodukten verstarkt. So wurde das Milchpulver der Marke Aptamil als eines der Top flnf
Produkte genannt, die auf Tmall Global am 11. November 2017 verkauft wurden.1>

- Ferner wachst auch die Kaufkraft der Mittelschicht in China aufgrund einer prognostizierten durchschnittlichen jéhrlichen
Wachstumsrate von rund 9% pro Kopf von 2017 bis 2022.16 Die Mittelschicht soll bis 2022 laut McKinsey 630 Millionen
Menschen zahlen, die in besonderem MaBe die Nachfrage nach authentischen, qualitativ hochwertigen auslandischen Produkten
treiben.1” Aus diesen Griinden wird aus Sicht des Konzerns der Markt fiir Babyprodukte insgesamt in China in den kommenden
Jahren weiter erheblich wachsen.

2.3. Geschiftsverlauf

Fortschritte im STAR Programm8

windeln.de konnte in 2017 weitere MaBnahmen des STAR Programms erfolgreich umsetzen. Der Schwerpunkt lag dabei auf dem
Outsourcing des Kundenservice, der SchlieBung des Schweizer Blros sowie der Integration von Bebitus. Des Weiteren wurden
wesentliche Steuerungsfunktionen der Gruppe in 2017 zentralisiert.

Die Umstrukturierung des Kundenservice wurde in 2017 erfolgreich abgeschlossen. Seit Ende 2016 wurde bereits ein Teil der
anfallenden Kundenanfragen fiir Deutschland, Schweiz und Osterreich durch einen externen Dienstleister betreut. Im zweiten Quartal
2017 hat dieser Dienstleister die Aufgaben des Kundenservice fir die DACH-Region vollstdndig tbernommen. Unsere Kunden haben auf
die Umstellung positiv reagiert. Durch das Outsourcing werden sich die Vertriebskosten weiter reduzieren. In 2017 waren die
Einsparungen jedoch noch nicht sichtbar, da in der Ubergangsphase bis Ende April 2017 teilweise im Parallelbetrieb mit zwei Teams
gearbeitet wurde.

In 2017 wurden das Blro des Konzerns in Uster, Schweiz, und auch der dort ansdssige Showroom geschlossen. Die Aufgaben der
lokalen Mitarbeiter werden nun von Mitarbeitern in Zentralabteilungen in Miinchen vorgenommen oder wurden an einen Dienstleister
ausgelagert. Dadurch werden Synergien gehoben und zukiinftig Kosten im Marketing-, Kundenservice- und Verwaltungsbereich
gesenkt. Das Schweizer Lager, das der windeln.de Konzern selbst betrieben hat, wurde geschlossen. Die Lagertatigkeit wurde teilweise
auf einen externen Dienstleister tibertragen. Ein GroBteil der Schweizer Bestellungen werden jedoch nun aus dem Zentrallager in
GroBbeeren bedient.

13 German.China.org; http://german.china.org.cn/txt/2018-01/26/content_50313680.htm; abgerufen am 12.02.2018

14 Agrar Heute; https://www.agrarheute.com/news/china-2017-noch-mehr-milch-importieren, abgerufen am 6.2.2017

15 Technode; https://technode.com/2017/11/11/alibaba-records-rmb-168-2-billion-in-singles-day-sales/; abgerufen am 12.02.2018

16 International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2017; abgerufen am 12.02.2018

17 China Daily; http://www.chinadaily.com.cn/business/tech/2017-02/16/content_28218209.htm; abgerufen am 12.02.2018

18 Das STAR Programm ist ein Biindel von MaBnahmen zur Fokussierung der Geschaftstitigkeit, Prozessoptimierung und Steigerung der Profitabilitat
aus dem Geschéftsjahr 2016. Weitere Informationen unter: https://corporate.windeln.de/press-release/windeln-de-startet-umfassendes-
masnahmenprogramme-zur-fokussierung-der-geschaftsaktivitaten-prozessoptimierung-und-steigerung-der-profitabilitat/

Zum 1. Oktober 2017 wurden die Webshops von Bebitus auf die neue Shopumgebung migriert. Im Zuge dessen hat die windeln.de SE
die operative Geschaftstatigkeit der Bebitus Retail S.L.U. ibernommen. Die Integration von Bebitus ist mit der Migration auf die neue
Shopumgebung und die Ubertragung der operativen Geschéaftstatigkeit abgeschlossen. Bebitus Retail S.L.U. dient dem Konzern in
Zukunft als Servicegesellschaft fiir den sidwesteuropdischen Markt. Auch dadurch sollen Synergien gehoben und Kosten im Marketing-
und Verwaltungsbereich eingespart werden.

Der windeln.de Konzern hat in 2017 mehrere Zentralabteilungen geschaffen. Dazu gehéren unter anderem Logistik, Sortiment,



operativer Einkauf, Marketing, Kundenservice und Verwaltungsfunktionen. Diese Abteilungen waren bisher pro operativer
Tochtergesellschaft bzw. teilweise auch in Servicegesellschaften vorhanden. Durch die Schaffung der Zentralabteilungen werden
Ressourcen gebiindelt und Redundanzen vermieden. Der windeln.de Konzern kann dadurch effizienter agieren.

Zweite Anpassung des Kaufvertrags der Feedo Gruppe

Am 13. April 2017 hat einer der Grinder der Feedo Gruppe das Unternehmen verlassen. Damit ist ein sogenanntes Leaver Event
eingetreten. Neben der Abwicklung dieses Leaver Events wurde daraufhin in einer zweiten Anpassung des Kaufvertrags der Feedo
Gruppe auch die Abwicklung der nachtraglichen Kaufpreise fiir die Jahre 2015 und 2016 vereinfacht. Die Auszahlung der nachtraglichen
Kaufpreise fiir die Jahre 2015 und 2016 erfolgte in 2017. Insgesamt wurden 312.438 neue Aktien der windeln.de SE ausgegeben und
TEUR 184 gezahlt. Die Anspriiche der Verkaufer fir diese Jahre sind damit abgegolten. Infolge der Vereinbarung ergab sich fiir den
Konzern ein Ertrag von TEUR 89, ausgewiesen im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten, und ein Aufwand von TEUR 26,
ausgewiesen in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Fiir weitere Informationen verweisen wir auf Abschnitt 6 des Anhangs.

Abschluss einer Ausgleichsvereinbarung beziiglich des Kaufs von Bebitus

windeln.de flhrte seit dem vierten Quartal 2016 mit den beiden Griindern von Bebitus Diskussionen Gber das Bestehen bestimmter
Gewadbhrleistungsanspriiche aus dem Anteilskaufvertrag sowie iber mogliche Reduzierungen der nachtraglichen Kaufpreisbestandteile.
Am 19. Juli 2017 haben sich windeln.de und die beiden Griinder auf eine Ausgleichsvereinbarung geeinigt. Infolgedessen wurden in
2017 an die beiden Grinder von Bebitus TEUR 1.700 gezahlt und 1.906.695 Aktien ausgegeben. Die Anspriiche der beiden Grinder fur
die Jahre 2015 und 2016 sind damit abgegolten. Die Vereinbarung ist fir den Konzern insgesamt vorteilhaft, da deutliche Abschlage
gegenlber der erwarteten Auszahlung vereinbart wurden und die Integration von Bebitus zum 1. Oktober 2017 umgesetzt werden
konnte. Infolge der Vereinbarung ergaben sich fiir den Konzern Ertrage im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten (TEUR
616) und Ertrage im Finanzergebnis (TEUR 1.129). Wir verweisen diesbeziiglich auf Abschnitt 6 des Anhangs.

Domains

Die zahlungsmittelgenerierende Einheit (CGU) Schweiz nutzte bisher die Domains windeln.ch, kindertraum.ch und toys.ch. Der
Vorstand hat entschieden, die Geschaftstatigkeit in der Schweiz auf einen Webshop zu konzentrieren. Besucher der Webshops
kindertraum.ch und toys.ch werden daher kiinftig auf windeln.ch umgeleitet. Die Anzahl der angebotenen Produkte wird dadurch nicht
beeintrdchtigt. Mit dieser MaBnahme mdochte der Konzern Komplexitat und Verwaltungsaufwand fir den Betrieb der Webshops
verringern und Marketingkosten effizienter einsetzen. Der Vorstand hat sich fir die Weiterfllhrung des Webshops windeln.ch
entschieden, um im deutschsprachigen Raum unter einem einheitlichen Namen zu operieren. Aus diesem Grund wurde der Buchwert
der Domains kindertraum.ch und toys.ch um TEUR 1.490 bzw. TEUR 270 auf jeweils EUR 0 wertgemindert. Auch die Schweizer
Kundenstamme dieser Domains wurden um TEUR 56 wertgemindert.

Im Rahmen des jahrlichen Wertminderungstests war fiir die Domains bebitus.fr, feedo.cz, feedo.pl und feedo.sk jeweils eine
Teilabschreibung notwendig, um der Fokussierung auf profitables Wachstum und den damit einhergehenden niedrigeren
Wachstumserwartungen Rechnung zu tragen. Die Domain bebitus.fr wurde um TEUR 2.731 auf TEUR 1.890, die Domain feedo.cz um
TEUR 1.612 auf TEUR 6.043, die Domain feedo.pl um TEUR 2.817 auf TEUR 1.414 und die Domain feedo.sk um TEUR 1.318 auf TEUR
1.163 abgeschrieben.

Im bereinigten EBIT sind die Wertminderungen der Domains und des Kundenstamms nicht enthalten. Wir verweisen diesbezliglich auf
Abschnitt b) der Ertragslage.

Die Geschéfts- oder Firmenwerte fiir Bebitus und die Schweiz sind werthaltig und unterliegen keiner Abschreibung.

Borrowing Base

Die bestehenden Kreditlinienvertrage mit der Deutschen Bank AG und der Commerzbank AG Uber insgesamt EUR 10 Mio. wurden in
2017 bis zum 31. Mérz 2018 verldngert. Der Kreditlinienvertrag mit der DZ BANK AG Uber EUR 4 Mio. wurde zum 30. September 2017
beendet.

Zum 31. Dezember 2017 wurden die beiden bestehenden Kreditlinien in Form von kurzfristigen Geldmarktkrediten in Hohe von TEUR
3.500 in Anspruch genommen.

Ordentliche Hauptversammlung der windeln.de SE

Am 2. Juni 2017 fand die erste ordentliche Hauptversammlung der windeln.de SE seit der Umwandlung in eine europaische
Aktiengesellschaft statt. Es waren 75,56% des stimmberechtigen Grundkapitals vertreten. Die Versammlung wahlte Tomasz Czechowicz
als neues Aufsichtsratsmitglied. Der Aufsichtsrat besteht seither wieder aus sechs Mitgliedern. Die Versammlung stimmte allen
Tagesordnungspunkten mit Mehrheit zu.

Kapitalerh6hungen in 2017

Die windeln.de SE hat im dritten Quartal 2017 insgesamt zwei Kapitalerhéhungen im Zusammenhang mit nachtraglichen
Kaufpreiszahlungen fir die Feedo Gruppe und fir Bebitus durchgefihrt.

Im August 2017 wurde das gezeichnete Kapital um 312.438 Stammaktien bzw. um TEUR 312 erhoht. Die Aktien wurden vollsténdig an
einen Teil der Verkaufer der Feedo Gruppe fiir nachtragliche Kaufpreise fiir die Jahre 2015 und 2016 ausgegeben. Zum
Ausgabezeitpunkt hatten die Aktien einen Wert von TEUR 1.034.

Im September 2017 wurde das gezeichnete Kapital um 1.842.012 Stammaktien bzw. um TEUR 1.842 erhoht. Die Aktien wurden
vollsténdig an einen Teil der Verkaufer von Bebitus flir nachtragliche Kaufpreiszahlungen fir die Jahre 2015 und 2016 ausgegeben.
Zum Ausgabezeitpunkt hatten die Aktien einen Wert von TEUR 5.913. Einer der Verkaufer hat zudem 64.683 eigene Anteile der
windeln.de SE erhalten, die zum Ausgabezeitpunkt einen Wert von TEUR 220 hatten.

Vorstand

Am 28. September 2017 hat der Aufsichtsrat der windeln.de Matthias Peuckert zum neuen Vorsitzenden des Vorstands der windeln.de
SE bestellt. Matthias Peuckert wurde zunachst fir drei Jahre bestellt und wird zum 1. Mai 2018 die Arbeit im Unternehmen aufnehmen.
Er blickt auf langjahrige Erfahrungen im Bereich E-Commerce zurlick. So war er seit 2003 bei Amazon in unterschiedlichen Funktionen
tatig und verantwortete als einer der Fihrungskrafte bei Amazon Deutschland die Bereiche Core Consumables (inklusive Babyartikel)
Deutschland, Retail OPS & Initiatives Deutschland, Pantry EU sowie Pricing & Projects Deutschland.



Die beiden Grinder und Co-CEOs Konstantin Urban und Alexander Brand, deren Vertrdge turnusgemaB am 31. Marz 2018 enden,
werden im Rahmen eines geordneten Ubergangs aus dem Vorstand der windeln.de ausscheiden. Dies geschieht im besten
Einvernehmen zwischen allen Beteiligten. Der ebenfalls am 31. Mérz 2018 auslaufende Vertrag von Dr. Nikolaus Weinberger, CFO und
Mitglied des Vorstands, wurde bis zum 31. Mérz 2021 verlangert. Der Vertrag von Jirgen Vedie, COO und Mitglied des Vorstands, lauft
turnusgemanB bis zum 30. Juni 2019.

Neues Shopsystem fiir die Onlineshops

Nach der erfolgreichen Migration der Online Shops fir Italien (pannolini.it), die Schweiz (windeln.ch, toys.ch und kindertraum.ch),
China (windeln.com.cn) und nakiki.de im letzten Jahr wurden in 2017 auch die Shops windeln.de, bebitus.com, bebitus.pt und
bebitus.fr erfolgreich auf die neue Shopumgebung migriert. Die genannten Shops verwenden nun alle die gleichen technischen
Grundlagen. Dadurch kann der Konzern die Qualitat fir Kunden steigern, Prozesse weiter vereinheitlichen und technische sowie
prozessorientierte Synergieeffekte erzielen.

Das neue Shopsystem verbessert das Einkaufserlebnis fiir den Kunden aufgrund von schnelleren Ladezeiten der Internetseiten auf allen
Endgerdten und bringt neue Features in der Rechnungs- und Warenkorbgestaltung. Auf kleinen Endgerdten wie Smartphones wird der
Einkauf in den Webshops durch eine optimierte Ausrichtung und nutzerfreundlichere Darstellung nun deutlich erleichtert.

Neue Features kdénnen aufgrund der modernen, auf Micro-Services beruhenden IT-Architektur sowie standardisierter und optimierter
Prozesse deutlich schneller umgesetzt und landeriibergreifend skaliert werden. Auch fir das Marketing bringt die Umstellung Vorteile,
indem Kampagnen nur fur einen Markt entwickelt und schnell auf weitere Markte sowie lUber alle Endgerate ausgerollt werden kénnen.
windeln.de und nakiki.de verwenden nun auBerdem einen gemeinsamen Warenkorb, was das Cross-Selling zwischen den beiden Shops
fordern soll.

Griindung windeln Management Consulting (Shanghai) Co., Ltd.

Zum 21. Februar 2017 wurde die Gesellschaft windeln Management Consulting (Shanghai) Co., Ltd. mit Sitz in Shanghai, China,
gegriindet. Die Gesellschaft dient als Servicegesellschaft flir den chinesischen Markt zur Durchfiihrung von Marketingaktivitdten und zur
ErschlieBung von weiteren Vertriebskanalen.

Zusadtzlicher Transportdienstleister fiir Lieferungen nach China

In 2017 hat windeln.de einen zusétzlichen Transportdienstleister fiir Lieferungen nach China beauftragt. Die glinstigeren Konditionen
des neuen Dienstleisters fiihren zu Einsparungen in den Vertriebskosten. Die Vertriebskosten konnten in 2017 dadurch bereits splrbar
gesenkt werden.

Tmall Global Preis
windeln.de hat am 18. April 2017 auf einer globalen Handlerkonferenz am Hauptsitz der Alibaba Gruppe in Hangzhou, China, eine

Auszeichnung als beliebteste internationale Marke bei Tmall Global erhalten. Der Preis unterstreicht den Erfolg von windeln.de seit
Eréffnung des Flagship Stores auf Alibabas digitalem Marktplatz Tmall Global im Juli 2016.

2.4. Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des windeln.de Konzerns
2.4.1. Ertragslage

a) Konzern Gewinn- und Verlustrechnung

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Fortzufiihrende Geschéftsbereiche
Umsatzerldse 211.899 194.756 17.143 9
Umsatzkosten -159.564 -142.984 -16.580 12
Bruttoergebnis vom Umsatz 52.335 51.772 563 1
Vertriebskosten -75.021 -68.413 -6.608 10
Verwaltungskosten -21.421 -18.804 -2.617 14
Sonstige betriebliche Ertréage 1.306 971 335 35
Sonstige betriebliche Aufwendungen -782 -839 57 -7
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -43.583 -35.313 -8.270 23
Finanzertrage 1.673 1.043 630 60
Finanzaufwendungen -57 -179 122 -68
Finanzergebnis 1.616 864 752 87
Ergebnis vor Steuern (EBT) -41.967 -34.449 -7.518 22
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4.053 -16 4.069 <-100
Ergebnis aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen -37.914 -34.465 -3.449 10
Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen - -7.508 7.508 -100
Geschaftsbereich
PERIODENERGEBNIS -37.914 -41.973 4.059 -10

In 2017 erzielte der Konzern Umsatzerldse in Hohe von TEUR 211.899, was einer Steigerung um 9% im Vergleich zu 2016 (TEUR
194.756) entspricht.

Der Konzern konnte seine Umsatzerlése vor allem in China (+18%) und Osteuropa (+27%) steigern, was zum einen auf die Er6ffnung
des Tmall Shops in China im Juli 2016 und auf die stetige ErschlieBung der osteuropdischen Markte zuriickzufiihren ist. Auch die
stdwesteuropaischen Umsatzerldse sind trotz einer schwacheren Phase im vierten Quartal 2017 bedingt durch vortibergehende
Integrationseffekte um insgesamt 22% im Jahr 2017 gestiegen. Lediglich die DACH-Region weist ricklaufige Umsatzerlése (minus
19%) auf, was auf die zunehmende Konzentration auf Gebrauchsprodukte mit héheren Margen und darauf ausgerichtete



Marketingaktionen zuriickzufiihren ist. Margenschwéachere Produkte werden weniger beworben. Dies fihrt insgesamt zu niedrigeren
Umsatzerlésen im deutschen Shop.

Die Marge (Bruttoergebnis vom Umsatz im Verhaltnis zum Umsatz) ist im Geschaftsjahr 2017 um 1,9pp auf 24,7% gesunken, bedingt
durch den weiter ansteigenden Umsatzanteil der in 2015 akquirierten bzw. gegriindeten Shops. Diese konnten ihre Marge zwar
verbessern, sie liegen jedoch noch immer unter der durchschnittlichen Marge des angestammten Geschafts.

Die Vertriebskosten sind im Berichtszeitraum um TEUR 6.608 bzw. 10% auf TEUR 75.021 gestiegen. Das ist insbesondere auf einen
Anstieg der Abschreibungen um TEUR 10.558 zurlickzufiihren. Im Geschaftsjahr 2017 wurden die Domains kindertraum.ch, toys.ch,
bebitus.fr, feedo.cz, feedo.pl und feedo.sk sowie der Schweizer Kundenstamm um insgesamt TEUR 10.294 wertgemindert. Auch die
Personalkosten innerhalb der Vertriebskosten sind um 6% gestiegen. Die Logistikkosten dagegen zeigen mit einem Riickgang um 10%
eine positive Entwicklung, was vor allem auf die eingeleiteten MaBnahmen zur Verbesserung der Kostenstruktur zurtickzufiihren ist. Im
Detail resultieren diese Einsparungen aus dem in 2017 neu beauftragten Transportdienstleister fur Lieferungen nach China sowie
Einsparungen aus der Vermeidung von Splitlieferungen an Kunden in der Schweiz und in Italien. Weitere Kosten konnten durch die
SchlieBung des Schweizer Lagers und die teilweise Ubertragung der dortigen Lagertétigkeit auf einen externen Dienstleister eingespart
werden.

Weitere Kostenreduktionen von 18% konnten im Bereich Marketing erzielt werden. Die Aktivitaten im Online-Marketing fiir die DACH-
Region konzentrieren sich zunehmend auf Gebrauchsprodukte mit héheren Margen und weniger auf Verbrauchsprodukte. Dies fiihrte zu
einem Rickgang des Transaktionsvolumens im Online-Marketing und auch zu geringeren Kosten pro Transkation.

Die Verwaltungskosten stiegen um 14% auf TEUR 21.421. Diese Entwicklung ergibt sich im Wesentlichen aus gestiegenen
Personalaufwendungen im Zusammenhang mit der Akquisition von Bebitus. Teile des wirtschaftlichen Kaufpreises werden als
anteilsbasierte Vergiitung angesehen und werden daher im Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten erfasst. Auch die
weiteren Personalaufwendungen sind um ca. 4% gestiegen. Rechts- und Beratungskosten konnte der Konzern dagegen im Vergleich
zum Vorjahr um 24% verringern.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind in 2017 um TEUR 335 auf TEUR 1.306 gestiegen. Das ist vor allem auf die Bereinigung von
Lieferantenpositionen zuriickzufiihren (TEUR 193). Die Kursgewinne sind um TEUR 63 auf TEUR 890 gestiegen. Die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen sind im Gegensatz dazu um TEUR 57 auf TEUR 782 gesunken, was auf einen Riickgang der Kursverluste
um TEUR 85 auf TEUR 724 zuriickzufiihren ist.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) hat sich in 2017 von minus TEUR 35.313 auf minus TEUR 43.583 verandert. Im Verhaltnis
zum Umsatz hat sich das EBIT von -18,1% auf -20,6% verdndert. Dies ist insbesondere auf die Wertminderungen der Domains
zurlickzufihren.

Das Finanzergebnis hat sich in 2017 um TEUR 752 auf TEUR 1.616 verbessert und liegt damit deutlich Gber dem Vorjahreswert (TEUR
864). Der Ertrag im Vorjahr ist im Wesentlichen auf erfasste Finanzertrége von TEUR 866 fiir die Neubewertung von bedingten
Kaufpreisverpflichtungen (Earn Out) zurickzufiihren. Im aktuellen Jahr wurde dafiir ein Finanzertrag von TEUR 499 erfasst. Weitere
TEUR 1.129 wurden fir die Ausbuchung von Earn Out Verbindlichkeiten im Finanzertrag erfasst.

Der Ertrag aus der Steuerposition in Hohe von TEUR 4.053 resultiert im Wesentlichen aus der Auflésung von passiven latenten Steuern
im Zusammenhang mit der Wertminderung der Domains und aus der Ubertragung der Domains von Bebitus auf die windeln.de SE.

b) Wesentliche finanzielle und nicht-finanzielle Leistungsindikatoren?

Wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren

Wie im Abschnitt Steuerungssysteme beschrieben, gehdren zu den wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren des Konzerns die
Umsatzerlose, der operative Deckungsbeitrag in % der Umsatzerldse und das bereinigte EBIT in % der Umsatzerldse.

Die Entwicklung der Umsatzerlése wurde bereits im vorangegangenen Abschnitt beschrieben.

Die Entwicklung des operativen Deckungsbeitrags in % der Umsatzerlése wird in Abschnitt 2.5. "Sonstige finanzielle
Leistungsindikatoren" dargestellt.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird fiir Konzernsteuerungszwecke um Aufwendungen und Ertrédge im Zusammenhang mit
anteilsbasierter Verglitung, Expansion, Reorganisation und im Zusammenhang mit Aufwendungen fiir erworbene immaterielle
Vermdégenswerte bereinigt. Im Geschaftsjahr 2016 wurden zudem Aufwendungen flir gesellschaftsrechtliche Umstrukturierung und die
ERP-Systemumstellung bereinigt.

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -43.583 -35.313 -8.270 23
bereinigt um Kosten fiir Akquisition, Integration und 121 633 -512 -81
Expansion
bereinigt um anteilsbasierte Vergltung 8.128 5.597 2.531 45
bereinigt um Kosten fiir Reorganisation 94 984 -890 -90
bereinigt um Aufwendungen fir erworbene 10.294 - 10.294
immaterielle Vermdgenswerte
bereinigt um Kosten fiir gesellschaftsrechtliche - 139 -139 -100
Umstrukturierung
bereinigt um ERP-Systemumstellung - 1.248 -1.248 -100
Bereinigtes EBIT -24.946 -26.712 1.766 -7

Das bereinigte EBIT hat sich von minus TEUR 26.712 auf minus TEUR 24.946 verbessert, was vor allem auf die Einsparungen in den
Vertriebskosten (Logistik und Marketing) zuriickzufiihren ist. Das bereinigte EBIT in % der Umsatzerldse hat sich von minus 13,7% in
2016 auf minus 11,8% im Geschéftsjahr 2017 verbessert.

Fir die Umsatzerldse wurden im Geschaftsbericht 2016 moderat zweistellige Wachstumsraten prognostiziert. Mit einem
Umsatzwachstum von 9% konnte der Konzern diese Prognose in 2017 nicht vollstandig erfiillen. Ursachen hierfir sind die Reduzierung
der Marketingaufwendungen und das damit einhergehende riickldufige Umsatzwachstum in der DACH-Region und die
integrationsbedingte Umsatzschwache der Bebitus Webshops im vierten Quartal 2017. Fur den operativen Deckungsbeitrag in % der
Umsatzerlése und das bereinigte EBIT in % der Umsatzerlése wurde eine moderate Verbesserung prognostiziert. Der operative



Deckungsbeitrag in % der Umsatzerldse hat sich von 2,4% auf 4,8% und das bereinigte EBIT in % der Umsatzerlése von minus 13,7%
auf minus 11,8% verbessert. Beide Prognosen konnten eingehalten werden.

19 Bei allen Angaben in diesem Abschnitt handelt es sich um die fortzufilhrenden Geschaftsbereiche.

Wesentliche nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

Zu den wichtigen nicht-finanziellen Leistungsindikatoren gehoéren die Anzahl der aktiven Kunden, die durchschnittliche Anzahl von
Bestellungen pro aktivem Kunden, der durchschnittliche Bestellwert und die Stammkundenrate.

Fiur diese nicht-finanziellen Leistungsindikatoren wurde im Geschaftsbericht 2016 ein leichter Anstieg prognostiziert. Der Konzern
konnte die Prognose in 2017 bei der durchschnittlichen Anzahl von Bestellungen pro aktivem Kunden und beim durchschnittlichen
Bestellwert erflillen. Die Anzahl der aktiven Kunden ist dagegen von 1.065.089 in 2016 auf 1.051.409 zum 31. Dezember 2017
gesunken. Der Riickgang ist vor allem auf die verringerten Marketingaufwendungen in der DACH-Region zuriickzufiihren. Die
durchschnittliche Anzahl der Bestellungen von aktiven Kunden ist um 0,04 auf 2,23 gestiegen. Der durchschnittliche Bestellwert ist um
EUR 0,04 auf EUR 87,56 im Berichtsjahr 2017 gestiegen. Die Stammkundenrate ist mit 76,2% leicht unter dem Niveau des Vorjahres.

c) Ertragslage der Regionen2?

Veranderung
absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Umsatzerlose 211.899 194.756 17.143 9
DACH-Region 44.187 54.512 -10.325 -19
China 105.628 89.383 16.245 18
Sonstige /restliches Europa 62.084 50.861 11.223 22

Die Entwicklung der Umsatzerlése der Regionen wird in Abschnitt a) Konzern Gewinn- und Verlustrechnung beschrieben.

2.4.2. Finanzlage

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Periodenergebnis -37.914 -41.973 4.059 -10
Mittelzu-/ -abfluss aus betrieblicher -27.963 -31.224 3.261 -10
Geschaftstatigkeit
Mittelzu-/ -abfluss aus Investitionstatigkeit -201 -6.113 5.912 -97
Mittelzu-/ -abfluss aus Finanzierungstatigkeit 3.339 -39 3.378 <-100
Finanzmittelfonds am Beginn der Periode 51.302 88.678 -37.376 -42
Zahlungswirksame Veranderung des -24.825 -37.376 12.551 -34
Finanzmittelfonds
Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen -12 0 -12
des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 26.465 51.302 -24.837 -48

20 Bej allen Angaben in diesem Abschnitt handelt es sich um die fortzufiihrenden Geschéftsbereiche.

Der Konzern hat in 2017 einen negativen Cashflow aus laufender betrieblicher Geschaftstatigkeit in Hohe von TEUR 27.963
erwirtschaftet, was im Wesentlichen auf das negative Ergebnis des Geschéftsjahres (TEUR 37.914) zurlckzufihren ist. Der
Mittelabfluss wird verstarkt durch sinkende Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (TEUR 3.058) und sinkende sonstige
Verbindlichkeiten (TEUR 3.785). Demgegeniiber stehen Bewegungen von Aufwendungen im Zusammenhang mit der Abschreibung
immaterieller Vermégenswerte (TEUR 11.738) und mit anteilsbasierten Vergltungszusagen, die nicht zahlungswirksam sind (TEUR
7.794), sowie der Riickgang der Vorrate um TEUR 2.575. Diese Positionen wirken sich positiv auf den Cashflow aus laufender
betrieblicher Geschaftstatigkeit aus.

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit betrug in 2017 TEUR 201 (2016: TEUR 6.113). Der Mittelabfluss resultiert aus Investitionen
in Héhe von TEUR 1.119 in Zusammenhang mit Entwicklungsprojekten des Konzerns. Zudem wurden in 2017 nachtragliche Kaufpreise
im Zusammenhang mit den Akquisitionen der Feedo Gruppe und von Bebitus in H6he von TEUR 787 als Mittelabfluss im Cashflow aus
Investitionstatigkeit ausgewiesen. Demgegeniber steht ein Mittelzufluss in Héhe von TEUR 1.875 aus der Riickzahlung von
Termingeldern, die Ende 2016 abgeschlossen wurden.

Nach einem Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit von TEUR 39 in 2016 zeigt der Konzern fir das Geschaftsjahr 2017 einen
Mittelzufluss in Hohe von TEUR 3.339, welcher vor allem auf die Aufnahme kurzfristiger Geldmarktkredite (TEUR 3.500) zur
Finanzierung von Vorratsvermdgen zurickzufihren ist.

Die Eigenkapitalquote hat sich von 65,9% zum 31. Dezember 2016 auf 64,9% zum 31. Dezember 2017 vermindert. Dies ist im
Wesentlichen auf das negative Ergebnis nach Steuern des Geschéftsjahres 2017 in Hohe von TEUR 37.914 zurickzufihren. Im
Berichtsjahr fanden zwei Kapitalerhéhungen sowie die Ubertragung von eigenen Anteilen an Verkaufer von erworbenen
Tochterunternehmen statt, um damit deren Anspriiche aus nachtréglichen Kaufpreiszahlungen zu bedienen. Das Eigenkapital stieg
infolgedessen um TEUR 3.295. Im Eigenkapital bilanzierte anteilsbasierte Verglitungszusagen haben zudem zu einem Anstieg der
Kapitalriicklage um TEUR 7.768 gefiihrt.

Der bestehende Kreditlinienvertrag mit der Commerzbank AG (EUR 5 Mio.) wurde im Mdrz 2017 zunachst um sechs Monate verlangert.
Im September 2017 erfolgte eine weitere Verldangerung um sechs Monate bis zum 31. Mérz 2018. Die Laufzeit des besicherten
revolvierenden Barkreditlinienvertrags in Héhe von EUR 5 Mio. mit der Deutschen Bank wurde zunachst auf den 30. September 2017
angepasst. Im September 2017 wurde der Vertrag ebenfalls um weitere sechs Monate bis zum 31. Marz 2018 verlédngert. Beide
Vertrdge sind insbesondere durch Vorratsvermdégen und Forderungsabtretung (Globalzession) besichert. Die Vertrédge enthalten (bliche
Covenants.

Zum 31. Dezember 2017 wurden die beiden Kreditlinien in Form von kurzfristigen Geldmarktkrediten in Hohe von insgesamt TEUR
3.500 in Anspruch genommen.



2.4.3. Vermogenslage

Vermodgenswerte
Veranderung

absolut relativ
TEUR 31.12.2017 31.12.2016 R in TEUR in %
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermdgenswerte 21.002 31.169 -10.167 -33
Sachanlagen 625 865 -240 -28
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 866 3.146 -2.280 -72
Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 206 330 -124 -38
Latente Steueranspriiche 15 10 5 50
Summe langfristige Vermdgenswerte 22.714 35.520 -12.806 -36
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Vorratsvermdgen 19.174 21.645 -2.471 -11
Geleistete Anzahlungen 332 374 -42 -11
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.298 2.508 -210 -8
Anspriiche aus Steuern vom Einkommen und vom 3 6 -3 -50
Ertrag
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.783 7.330 453 6
Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 3.266 2.990 276 9
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 26.465 51.302 -24.837 -48
Summe kurzfristige Vermégenswerte 59.321 86.155 -26.834 -31
BILANZSUMME 82.035 121.675 -39.640 -33

Eigenkapital und Schulden
Verdnderung

absolut relativ
TEUR 31.12.2017 31.12.2016 in TEUR in %
EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital 28.472 26.318 2.154 8
Kapitalriicklage 168.486 159.993 8.493 5
Eigene Anteile - -370 370 -100
Bilanzverlust -143.387 -105.473 -37.914 36
Kumuliertes sonstiges Ergebnis -298 -233 -65 28
Summe Eigenkapital 53.273 80.235 -26.962 -34
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fir Leistungen an Arbeitnehmer 51 153 -102 -67
Sonstige Rlckstellungen 5 86 -81 -94
Finanzverbindlichkeiten 59 119 -60 -50
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 59 589 -530 -90
Latente Steuerschulden 2.115 6.057 -3.942 -65
Summe langfristige Schulden 2.289 7.004 -4.715 -67
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Sonstige Rlckstellungen 315 424 -109 -26
Finanzverbindlichkeiten 3.575 64 3.511 >100
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 14.779 17.517 -2.738 -16
Erhaltene Anzahlungen 3.057 4.555 -1.498 -33
Verpflichtungen aus Steuern vom Einkommen und 2 12 -10 -83
vom Ertrag
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.055 8.592 -5.537 -64
Sonstige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 1.690 3.272 -1.582 -48
Summe kurzfristige Schulden 26.473 34.436 -7.963 -23
BILANZSUMME 82.035 121.675 -39.640 -33

Die langfristigen Vermégenswerte betrugen zum 31. Dezember 2017 insgesamt TEUR 22.714 (31. Dezember 2016: TEUR 35.520). Der
Rlckgang ist im Wesentlichen auf die Wertminderung der Domains kindertraum.ch, toys.ch, bebitus.fr, feedo.cz, feedo.pl und feedo.sk
und des Schweizer Kundenstamms um insgesamt TEUR 10.294 und die Umgliederung von in 2016 abgeschlossenen Termingeldern in

Hoéhe von TEUR 2.500 von den sonstigen langfristigen finanziellen Vermdgenswerte in die sonstigen kurzfristigen finanziellen
Vermogenswerte zurlickzufiihren.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte sind im Geschéftsjahr 2017 um 31% auf TEUR 59.321 gesunken (31. Dezember 2016: TEUR
86.155). Diese Entwicklung ist vor allem auf den Rickgang der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente um TEUR 24.837 und auf
den Rickgang der Vorrate um TEUR 2.471 zurlckzufihren. Der Rickgang der Zahlungsmittel resultiert im Wesentlichen aus dem
Verlust des Geschéaftsjahres 2017. Die Vorrate sinken aufgrund der weiter voranschreitenden Working Capital Optimierung.
Demgegeniber steht ein Anstieg der nicht-finanziellen Vermdgenswerte um TEUR 276 aufgrund héherer Umsatzsteuerforderungen als
zum 31. Dezember 2016. Die sonstigen finanziellen Vermogenswerte stiegen um TEUR 453 auf TEUR 7.783. Von den in den sonstigen
kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesenen Termingeldern wurden im Berichtszeitraum TEUR 1.875 zuriickgezahlt.



Gleichzeitig werden vormals bilanzierte langfristige Termingelder in Hohe von TEUR 2.500 nun als kurzfristige Termingelder bilanziert,
da diese in 2018 féllig werden. Zudem stiegen die Forderungen aus Werbekostenzuschiissen um TEUR 1.144. Die kurzfristigen
Ausgleichsforderungen aus Verkaufergarantien sind im Berichtsjahr 2017 um TEUR 1.489 gesunken, im Wesentlichen zurlickzufiihren
auf Verrechnung mit in 2017 beglichenen Earn-Out Verbindlichkeiten. Weitere Informationen dazu sind in Abschnitt 6 des Anhangs
verflgbar.

Die langfristigen Schulden sind im Vergleich zum 31. Dezember 2016 um TEUR 4.715 auf TEUR 2.289 zum 31. Dezember 2017
gesunken. Die wesentliche Verdnderung kommt aus der Auflésung latenter Steuerschulden (TEUR 3.942), die vor allem aus der
Wertminderung der Domains und der Ubertragung der Domains von Bebitus auf die windeln.de SE resultiert. Die Neubewertung der
Verbindlichkeiten aus bedingten Kaufpreiszahlungen (Earn Outs) fir die Feedo Gruppe fiihrte zu einem weiteren Riickgang. Diese sind
von TEUR 499 zum 31. Dezember 2016 auf EUR 0 zum 31. Dezember 2017 gesunken. Die Rickstellung flr Leistungen an
Arbeitnehmer ist hauptsachlich wegen der SchlieBung des Schweizer Standorts um TEUR 102 gesunken.

Die kurzfristigen Schulden haben sich um TEUR 7.963 auf TEUR 26.473 zum 31. Dezember 2017 verringert. Die Veranderung resultiert
im Wesentlichen aus den Riickgdngen der sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten um TEUR 5.537, der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen um TEUR 2.738, der erhaltenen Anzahlungen um TEUR 1.498 und der sonstigen nicht-finanziellen
Verbindlichkeiten um TEUR 1.582.

Der Riickgang der sonstigen Verbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus dem zweiten Anpassungsvertrag zum Kaufvertrag fir die
Feedo Gruppe und aus der Ausgleichsvereinbarung mit den Griindern von Bebitus. Infolge dieser Vereinbarungen sind die sonstigen
finanziellen Verbindlichkeiten um TEUR 5.210 gesunken. Davon wurden TEUR 1.489 mit einer Ausgleichsforderung verrechnet und
TEUR 1.129 wurden ergebniswirksam Uber das Finanzergebnis ausgebucht. Weitere TEUR 786 wurden in Barmitteln beglichen und die
restlichen TEUR 1.806 wurden im Rahmen einer Sacheinlage in Eigenkapital umgewandelt.

Im gleichen Zusammenhang bestanden zum 31. Dezember 2016 Verbindlichkeiten aus sonstigen Leistungen an Arbeitnehmer gem. IAS
19 in H6he von TEUR 2.333, die in den sonstigen kurzfristigen nicht-finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen waren. Davon wurden
TEUR 616 ergebniswirksam Uber den Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten aufgeldst. TEUR 921 wurden mit Barmitteln
beglichen und die restlichen TEUR 796 wurden in die Kapitalriicklage umgebucht.

Der Riickgang der erhaltenen Anzahlungen ist auf die schnellere Auslieferung an Kunden und der damit verbundenen geringeren
Abgrenzung von vereinnahmten Kundenzahlungen zuriickzuflihren. Des Weiteren wurden mit der Implementierung des IFRS 15
"Umsatzerldse aus Kundenvertragen" die Verbindlichkeiten aus Treueprdmien als zukinftige Leistungsverpflichtung innerhalb der
erhaltenen Anzahlungen ausgewiesen und der Vorjahresausweis entsprechend angepasst. Eine verringerte Ausgabe von Treuepramien
an Kunden tragt zur Verringerung der erhaltenen Anzahlungen bei.

Der Rickgang der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um TEUR 2.738 beruht dagegen auf den reguldren
Zahlungsintervallen im Geschéftsablauf und auf den gesunkenen Bestanden aufgrund der Working Capital Optimierung. Der Konzern
hatte zudem geringere Ausgaben flir Marketing und Logistik, was auf die Kosteneinsparungen in 2017 zurickzufihren ist.

Demgegeniber steht ein Anstieg der kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten um TEUR 3.511 auf TEUR 3.575 zum 31. Dezember
2017. windeln.de hat Ende 2017 Geldmarktkredite in der Gesamthdhe von TEUR 3.500 zur Finanzierung von Vorraten aufgenommen.
Die Geldmarktkredite werden im ersten Quartal 2018 zurlickgezahlt.

2.4.4. Gesamtaussage

Das Geschéftsjahr 2017 ist insgesamt unter den urspriinglichen Erwartungen geblieben. Zwar konnten im Geschéftsjahr 2017 die
Umsatzerlose des Konzerns erneut gesteigert werden; das Wachstum lag aber unterhalb der mittelfristigen Wachstumsprognose von
mind. 15% als durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate. Das ist insbesondere auf die Anderung der Marketingstrategie in Deutschland
und voribergehende Integrationseffekte bei Bebitus zuriickzufiihren. Die in 2016 angestoBenen KostensenkungsmaBnahmen haben im
abgelaufenen Geschéftsjahr zu ersten Erfolgen gefiihrt. Der operative Deckungsbeitrag und das bereinigte EBIT im Verhdltnis zum
Umsatz zeigen klare Verbesserungen gegeniliber dem Vorjahr. Auch der Mittelabfluss konnte in 2017 verbessert werden.

2.5. Sonstige finanzielle Leistungsindikatoren?!

TEUR 2017 2016 Verdnderung
Marketingkostenverhaltnis (in % der Umsatzerldse) 5,3% 7,0% -1,7pp
Bereinigtes Fulfillmentkostenverhaltnis (in % der Umsatzerldse) 14,7% 17,4% -2,7pp
Bereinigte sonstige VVG-Kosten (in % der Umsatzerldse) 16,5% 16,1% 0,4pp
Operativer Deckungsbeitrag (in % der Umsatzerlose) 4,8% 2,4% 2,4pp

Die Marketingkosten, die in der Gesamtergebnisrechnung in den Vertriebskosten ausgewiesen sind, enthalten im Wesentlichen die
Kosten flir Werbung, inkl. Suchmaschinenmarketing, Online- und sonstige Anzeigen sowie Kosten fiir die eigenen Marketinginstrumente
des Konzerns. Im Geschéftsjahr 2017 beliefen sich die Marketingkosten auf TEUR 11.161 (2016: TEUR 13.569). Das
Marketingkostenverhaltnis bezeichnet die Marketingkosten im Verhaltnis zu den Umsatzerlésen. Das Marketingkostenverhaltnis ist im
Vergleich zum Vorjahr um 1,7pp auf 5,3% gesunken.

Bei den Fulfillmentkosten handelt es sich um Aufwendungen fir Logistik und Lagermiete, die in der Gesamtergebnisrechnung innerhalb
der Vertriebskosten erfasst werden. Bei den bereinigten Fulfillmentkosten werden Aufwendungen und Ertrédge im Zusammenhang mit
der Reorganisation von Lagerstandorten abgezogen. Im Geschéftsjahr 2017 werden Kosten aus der StandortschlieBung Schweiz sowie
Ertréage aus der Auflésung von nicht verbrauchten Drohverlustriickstellungen bereinigt. Im Geschaftsjahr 2016 wurden die Kosten des
Lagerumzugs in Spanien bereinigt.

Verdanderung

absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Logistik 27.326 30.222 -2.896 -10
Lagermiete 3.654 3.913 -259 -7
Fulfillmentkosten 30.980 34.135 -3.155 -9
Bereinigungen 95 -303 398 -131
bereinigte Fulfillmentkosten 31.075 33.832 -2.757 -8
bereinigte Fulfillmentkosten (in % der 14,7% 17,4% -2,7 pp

Umsatzerlose)
Das bereinigte Fulfillmentkostenverhaltnis betragt im Geschéftsjahr 2017 14,7% im Vergleich zu 17,4% in 2016. Die Verbesserung ist



vor allem auf den Rickgang der Logistikkosten um 10% zurtckzufiihren.
21 Bej allen Angaben in diesem Abschnitt handelt es sich um die fortzufilhrenden Geschaftsbereiche.

Die sonstigen Verwaltungs-, Vertriebs- und Gemeinkosten (im Folgenden "sonstige VVG-Kosten") beinhalten die Vertriebskosten,
abzliglich Marketing- und Fulfillmentkosten, die Verwaltungskosten sowie die sonstigen betrieblichen Ertrage und Aufwendungen. Die
bereinigten sonstigen VVG-Kosten sind die VVG-Kosten bereinigt um Aufwendungen und Ertrage im Zusammenhang mit
anteilsbasierter Vergltung, Expansion, Reorganisation und im Zusammenhang mit Aufwendungen fiir erworbene immaterielle
Vermdgenswerte. Im Geschaftsjahr 2016 wurden zudem Aufwendungen fiir gesellschaftsrechtliche Umstrukturierung und die ERP-
Systemumstellung bereinigt.

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Vertriebskosten ohne Marketing- und 32.880 20.709 12.171 59
Fulfillmentkosten
Verwaltungskosten 21.421 18.804 2.617 14
sonstige betriebliche Ertrage -1.306 -971 -335 35
sonstige betriebliche Aufwendungen 782 839 -57 -7
sonstige VVG-Kosten 53.777 39.381 14.396 37
Bereinigungen -18.719 -8.053 -10.666 >100
bereinigte sonstige VVG-Kosten 35.058 31.328 3.730 12

Die bereinigten sonstigen VVG-Kosten im Verhaltnis zum Umsatz betragen in 2017 16,5% im Vergleich zu 16,1% in 2016. Der Anstieg
ist vor allem auf héhere Personalaufwendungen und héhere Abschreibungen innerhalb der sonstigen Vertriebskosten und der
Verwaltungskosten zurtckzufiihren.

Der operative Deckungsbeitrag ist das bereinigte Bruttoergebnis vom Umsatz abziiglich der Marketingkosten und der bereinigten
Fulfillmentkosten. Die Bereinigungen beim Bruttoergebnis vom Umsatz betreffen Aufwendungen fiir anteilsbasierte Verglitungszusagen.

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2017 2016 in TEUR in %
Bruttoergebnis vom Umsatz 52.335 51.772 563 1
Bereinigungen 13 245 -232 -95
bereinigtes Bruttoergebnis vom Umsatz 52.348 52.017 331 1
Marketingkosten -11.161 -13.569 2.408 -18
bereinigte Fulfillmentkosten -31.075 -33.832 2.757 -8
Operativer Deckungsbeitrag 10.112 4.616 5.496 >100

Der operative Deckungsbeitrag ist im Geschéftsjahr 2017 im Vergleich zum Geschaftsjahr 2016 um TEUR 5.496 auf TEUR 10.112
(2016: TEUR 4.616) gestiegen. Der Anstieg ist auf die Verbesserung der Marketing- und bereinigten Fulfillmentkosten zurtickzufthren.
Dementsprechend hat sich der operative Deckungsbeitrag in % der Umsatzerlése von 2,4% in 2016 auf 4,8% in 2017 verdoppelt.

2.6. Sonstige nicht finanzielle Leistungsindikatoren22

2017 2016
Seitenaufrufe 90.511.127 93.988.828
Anteil mobiler Seitenaufrufe (in % der Seitenaufrufe) 70,64 63,37
Bestellungen von mobilen Endgerdten (in % der Bestellungen) 47,02 45,50
Anzahl Bestellungen 2.355.908 2.336.533
Bruttoauftragswert (in EUR) 206.291.947 204.497.057
Retourenquote (in % der Bruttoumsatzerlése aus Bestellungen) 3,06 5,13

Die Anzahl der Seitenaufrufe ist im Vergleich zum Vorjahr um 4% auf 90.511.127 gesunken, was auf die Reduzierung des Marketings
zurlickzufiuhren ist. Gleichzeitig ist die Anzahl der Bestellungen um 1% auf 2.355.908 gestiegen. Der Konzern konnte mit der neuen
Marketingstrategie also vermehrt jene Kunden anlocken, die tatsachlich einen Kauf tatigen.

Der Bruttoauftragswert ist mit 206.291.947 ungefdhr auf dem Niveau des Vorjahres. Die Retourenquote dagegen konnte im
Geschaftsjahr 2017 auf 3,06% verbessert werden.

22 Beij allen Angaben in diesem Abschnitt handelt es sich um die fortzufiihrenden Geschéftsbereiche.

3. Prognosebericht

Die positive Entwicklung im Internethandel wird auch zukiinftig weiter fortschreiten. Der Umsatz im Online-Handel in Europa wird in
2018 schatzungsweise EUR 329 Mrd. erreichen und bis 2022 mit einer prognostizierten durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate
von 7,3% wachsen?3 . Das Gesamtvolumen im stark wachsenden chinesischen E-Commerce Markt betragt in 2018 voraussichtlich
bereits rund EUR 540 Mrd.. Der Internethandel flr Baby- und Kleinkinderprodukte stellt in diesen Markten ein wichtiges
Wachstumssegment dar.

Im Rahmen des bevorstehenden CEO Wechsels hat der Konzern eine detaillierte Beurteilung seiner Geschaftsbereiche vorgenommen
und am 6. Februar 2018 umfangreiche strategische MaBnahmen zur Steigerung der Effizienz und Senkung der Kosten bekannt gegeben
und eingeleitet. Dazu zéhlen die Straffung der Organisation und Reduktion der Kosten am Hauptsitz in Deutschland sowie die
Ausrichtung der internationalen Aktivitdten auf Regionen mit kurz- und mittelfristigem Profitabilitatspotenzial. Diese MaBnahmen
erhéhen die Effizienz der Organisation und ermdglichen damit mittelfristig profitables und nachhaltiges Wachstum zu erzielen. In
diesem Zusammenhang wird auch der Verkauf von Feedo gepriift und das lokale italienische Geschéft pannolini.it geschlossen. Die
nachfolgende Prognose bezieht sich daher nur auf die Shops, die im Konzern voraussichtlich verbleiben.

Das Management geht von einem Umsatzwachstum auf dem Niveau von 2017 aus. Beim durchschnittlichen Bestellwert geht das
Management von einem deutlichen Anstieg gegeniliber 2017 aus. Die Stammkundenrate bleibt voraussichtlich auf dem Niveau von
2017. Zwei nicht-finanzielle Leistungsindikatoren, namentlich die aktiven Kunden und die Anzahl der Bestellungen pro aktivem Kunden,



werden nicht mehr geplant, da es sich dabei um reaktive SteuerungsgréBen handelt. Fir diese beiden Leistungsindikatoren werden
lediglich Vergangenheitsdaten analysiert, um Reaktionen auf bestimmte Entwicklungen ableiten zu kénnen.

Der Fokus des Konzerns liegt auf der Verbesserung der Profitabilitdt und auf der Liquiditdtssicherung. Dazu beitragen sollen die
MaBnahmen, die im Februar 2018 beschlossen und verdffentlicht wurden. Der Konzern geht daher von einer deutlichen Verbesserung
des operativen Deckungsbeitrags in % der Umsatzerlése und des bereinigten EBITs in % der Umsatzerlése aus. Das Erreichen der
Gewinnschwelle auf Basis des bereinigten EBIT ist fir Anfang 2019 geplant.

23 Destatis Statistisches Bundesamt; https://de.statista.com/outlook/243/102/ecommerce/europa; abgerufen am 12.02.2018

4. Chancen- und Risikobericht

Das Risikomanagement des windeln.de Konzerns dient der friihestmdglichen Identifikation und Bewertung von Chancen und Risiken.
Dabei hat das Risikomanagementsystem zum Ziel, Risiken proaktiv zu managen und auf diese Weise geschéftliche EinbuBen zu
begrenzen sowie durch verbesserte unternehmerische Entscheidungen Chancen zu erkennen und wahrzunehmen.

4.1. Risikomanagementprozess

4.1.1. Organisation und Zustidndigkeit
— Der Risikomanagementprozess basiert auf einer schlanken Organisationsstruktur mit klaren Rollen und Verantwortlichkeiten.

- Gemal § 91 Abs. 2 AktG hat der Vorstand der windeln.de SE ein konzernweites Risikomanagement eingerichtet. Der Vorstand
legt die Risikostrategie des Unternehmens fest und genehmigt die entsprechenden Risikomanagementstrukturen und -
prozesse.

— Der Aufsichtsrat stellt im Rahmen der Uberwachung des Vorstands auch die Wirksamkeit des etablierten
Risikomanagementsystems sicher.

- Der Vorstand wird durch das sogenannte Risikomanagementkomitee unterstitzt. Dieses setzt sich aus den Leitern der
einzelnen Unternehmensbereiche und -funktionen zusammen und ist fir die Weiterentwicklung und Anpassung des
Risikomanagementsystems verantwortlich.

— Die Identifikation und Bewertung der Risiken und Chancen erfolgt lokal in jeder Unternehmenseinheit ebenfalls durch die Leiter
der einzelnen Unternehmensbereiche und -funktionen. Dabei ist jedoch jeder Mitarbeiter verpflichtet, mégliche Risiken an den
entsprechenden Leiter zu melden.

— Die identifizierten Risiken und Chancen werden halbjahrlich auf ihre Aktualitat hin geprift und anschlieBend dem sogenannten
Risk Management Officer, der im Konzerncontrolling ansassig ist, gemeldet. Dieser erstellt aus den Einzelrisiken ein
Risikoportfolio, das anschlieBend dem Risikomanagementkomitee und dem Vorstand zur Verfliigung gestellt wird. Darlber
hinaus Gbernimmt der Risk Management Officer die zentrale Koordination des Risikomanagementprozesses und unterstitzt die
Bereichsleiter bei der Bewertung von Risiken.

— Die Einrichtung und Eignung des Risikofriiherkennungssystems wird vom externen Abschlusspriifer geprift. Dabei wurden
keine wesentlichen Beanstandungen festgestellt.

4.1.2. Instrumente

— Die unternehmensweit gultige Risikopolitik, die vom Vorstand der windeln.de SE festgelegt wurde und allen Mitarbeitern des
Konzerns zugénglich ist, dient als Richtlinie flir den Umgang mit Risiken und Chancen innerhalb des Konzerns und bildet somit
den Rahmen fiur das Risikomanagement. Neben den Informationen Uber die einzelnen Schritte des Risikomanagementprozesses
enthélt die Richtlinie auch Angaben zu Verantwortlichkeiten und Aufgaben im Risikomanagement. Aufgrund eines dynamischen
Umfeldes werden die Inhalte der Richtlinie regelmaBig tberprift und gegebenenfalls zur Gewdahrleistung der Aktualitat durch
das Risikomanagementkomitee angepasst.

- Ein Katalog mit verschiedenen Risikokategorien dient dazu eine mdglichst umfassende und vollstandige Identifikation aller
Risiken zu erreichen.

— Um eine konsistente Erfassung und Bewertung der einzelnen Risiken und Chancen zu gewahrleisten, wird eine standardisierte
Berichtsdatei verwendet. Dariber hinaus werden in dieser Datei entsprechende GegenmaBnahmen definiert, mit Hilfe derer die
einzelnen Risiken reduziert werden.

— Halbjahrlich werden die Chancen und Risiken jedes Bereichs auf ihre Aktualitat hin Gberprift und neu identifizierte Chancen
und Risiken der Berichtsdatei hinzugefiigt. Die Risiken werden dabei im Sinne einer rollierenden Bewertung vom Zeitpunkt der
Neubewertung an fir die folgenden 36 Monate quantifiziert, wobei der Betrachtungszeitraum fir die Einschatzung des
SchadensausmaBes und der Eintrittswahrscheinlichkeit jeweils zwoIf Monate betragt.

- Fir jedes Risiko wird eine Brutto- als auch eine Nettobewertung vorgenommen. Die Nettobewertung ergibt sich dabei aus dem
Bruttorisiko unter Bericksichtigung aller bereits implementierten GegenmaBnahmen, die das SchadensausmaB und die
Eintrittswahrscheinlichkeit des Bruttorisikos reduzieren.

— Die identifizierten Risiken werden anschlieBend an den Vorstand vollumfénglich berichtet. Risiken, die neu aufgetreten sind und
ein festgelegtes SchadensausmaB Uberschreiten, werden hingegen als sogenannte Sofort-Meldungen mittels einer
Standarddatei unmittelbar an den Vorstand gemeldet.

— Zudem wird einmal jahrlich ein Workshop mit dem Risk Management Officer und den verantwortlichen Bereichsleitern
abgehalten, um alle erfassten Risiken intensiv auf ihre Aktualitat hin zu prifen und bisher nicht bekannte Risiken gemeinsam
zu identifizieren.

4.2. Ubersicht iiber die Risiken



Als Risiko wird jedes Ereignis eingestuft, das das Erreichen der geplanten operativen oder strategischen Ziele des Konzerns negativ
beeinflussen kann. Als Chance hingegen wird jede Mdglichkeit einer positiven Abweichung von den geplanten operativen und
strategischen Zielen gesehen.

Um die Risiken des windeln.de Konzerns angemessen erfassen und messen zu kdnnen, wird zwischen Event- und Planungsrisiken
unterschieden. Eventrisiken werden sowohl mit ihrem SchadensausmaB als auch mit ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit angegeben, da es
sich bei dieser Risikoform in der Regel um einmalige Risiken mit einer geringen Eintrittswahrscheinlichkeit handelt. Planungsrisiken
hingegen ergeben sich aus stark volatilen Positionen der Unternehmensplanung und haben in Folge dessen eine hohe
Eintrittswahrscheinlichkeit. Aufgrund dessen wird der Fokus bei der Bewertung dieser Risiken ausschlieBlich auf das SchadensausmaB
gelegt. Die starke Volatilitédt kann jedoch auch dazu fiihren, dass ein Planungsrisiko zu einer positiven Abweichung vom Zielwert fihrt
und somit eine Chance fiir den Konzern darstellt.

Die Einteilung der Risiken in die Risikomatrix erfolgt anhand der folgenden Klassen:

Klassen der Eintrittswahrscheinlichkeit fiir Eventrisiken

Klasse Eintrittswahrscheinlichkeit Beschreibung

1 0% - 4,9% Eintritt einmal in 100 bis 20 Jahren mdglich
2 5% - 19,9% Eintritt einmal in 20 bis 5 Jahren mdglich

3 20% - 29,9% Eintritt einmal in 5 bis 3 Jahren mdoglich

4 30% - 49,9% Eintritt einmal in 3 bis 2 Jahren mdglich

5 50% - 100% Eintritt wenigstens einmal in 2 Jahren mdoglich
Das SchadensausmaB beschreibt den Einfluss, den das jeweilige Risiko auf das Ergebnis des Konzerns vor Zinsen und Steuern im
schlechtesten Fall haben kann. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern ist ein wesentlicher Einflussfaktor fiir den Liquiditatsbedarf des
Konzerns, sodass die im Folgenden aufgezeigte Risikolage auch als ein wesentlicher Indikator fir das Liquiditdtsrisiko des Konzerns
dient. Unabhdngig davon wird das Liquiditatsrisiko grundsatzlich in Abschnitt 6.1.3. Liquiditatsrisiko beschrieben.

Klassen des Schadensausmafes fiir Event- und Planungsrisiken

Klasse SchadensausmaB Beschreibung
1 EUR 0,05 Mio. - geringes Ausmaf
EUR 0,5 Mio.
2 > EUR 0,5 Mio. - mittleres AusmaB
EUR 1,0 Mio.
3 > EUR 1,0 Mio. - hohes AusmaB
EUR 2,0 Mio.
4 > EUR 2,0 Mio. schwerwiegendes Ausmaf

Aus den oben beschriebenen Klassen fir die Eintrittswahrscheinlichkeit und das SchadensausmaB ergibt sich folgende Risikomatrix, in
die die Risiken entsprechend ihrer Nettobewertung eingeordnet werden:

B ceringes Risiko
Planungsrisken mittleres Risiko
e T, TS~ -hohes Risiko

gering mittel hoch schwerwiegend

SchadensausmaB

o
o
- |
-

gering mittel hoch schwerwiegend

Eintrittswahrscheinlichkeit

SchadensausmaR

4.3. Gesamtbewertung iiber die Risiko- und Chancensituation im Konzern

Im Allgemeinen sieht der Konzern hinsichtlich der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in der Volksrepublik China sowie der Entwicklung
der Wettbewerbssituation auf dem chinesischen Markt ein wesentliches Risiko.

In diesem Zusammenhang stellt auch die geplante ErschlieBung neuer Vertriebswege fir die chinesischen Kunden sowie die
Abhédngigkeit des Konzerns von einzelnen Schlissellieferanten fiir Milchnahrung eines der gréBten Risiken fiir den Konzern dar. Durch
einen aktiven Austausch und intensive Verhandlungen versucht der Konzern eine enge und langfristige Geschaftsbeziehung mit seinen
Lieferanten aufzubauen und auf diese Weise das Risiko zu minimieren. Dennoch kdnnte sich eine Verschlechterung der
Lieferantenkonditionen stark negativ auf das Geschaftsergebnis auswirken.



Zudem kdnnen sich in Bezug auf die Finanzrisiken groBe Risiken flr den Konzern ergeben. Dies trifft insbesondere auf eine mdgliche
Wertminderung der bilanzierten Geschéafts- oder Firmenwerte sowie der Domains zu.

Auch der geplante Verkauf der Feedo Gruppe ist stark risikobehaftet und kénnte fiir den Konzern ein hohes Risiko darstellen, das sich
schwerwiegend auf das Konzernergebnis auswirken kdénnte.

4.3.1. Strategische Risiken

a) Gesamtwirtschaftliche und regulatorische Risiken

Die Entwicklung des Konzerns héangt maBgeblich von der allgemeinen wirtschaftlichen Lage in Europa und der Volksrepublik China ab.
Eine Phase wirtschaftlicher Rezession kdnnte sich negativ auf das Kaufverhalten in einigen Produktkategorien auswirken und zu
UmsatzeinbuBen als auch erhéhten Warenbestanden fihren. Durch die groBe Bedeutung des chinesischen Absatzmarktes fir die
windeln.de SE kdnnte insbesondere eine Verschlechterung der chinesischen Wirtschaftssituation negative Folgen mit sich bringen.
Allerdings wird davon ausgegangen, dass selbst im Falle einer Rezession die Nachfrage nach Baby- und Kleinkindprodukten weiter
anhalt.

Zudem kdnnten neue Gesetze und Verordnungen fiir den Export von Babynahrung das Geschéft in China beeintrachtigen. Da mdgliche
Gesetzesanderungen nur schwer vorhersagbar sind und aufgrund der hohen Bedeutung chinesischer Umsatze flir den Konzern wird das
Risiko als hoch eingeschatzt.

Durch eine stetige Uberwachung dieser Risiken als auch durch die ErschlieBung neuer Vertriebskanéle wie zum Beispiel die Eréffnung
des Tmall Shops, in dem die chinesischen Kunden in lokaler Wahrung kaufen kénnen, konnte der Konzern die genannten Risiken bereits
reduzieren und arbeitet weiter intensiv an mdglichen GegenmaBnahmen zur aktiven Risikosteuerung. Dennoch rechnet der Konzern mit
einem im Vergleich zum Vorjahr erhéhten SchadensausmaB im Falle eines Risikoeintritts und schatzt das Risiko dementsprechend als
hoch ein.

b) Veranderung der Nachfrage aufgrund von Wettbewerb

Der Konzern ist einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Neue und bestehende Wettbewerber im Markt kdnnen sowohl einen
Rilickgang des Preisniveaus als auch héhere Kosten im Online-Marketing bedingen. Dies wiirde sich negativ auf den Umsatz und
insbesondere auf die Margen auswirken. Neben Uberbestanden im Lager kénnte sich eine geringere Nachfrage auch auf das Ergebnis
und die Liquiditat auswirken. Durch den Aufbau einer engen Partnerschaft mit seinen Lieferanten versucht der Konzern seinen Kunden
ein ideales Angebot an Baby- und Kleinkindprodukten anzubieten und auf diese Weise dem Risiko entgegenzuwirken. Darlber hinaus
baut der Konzern auch seine Versand- und Vertriebswege weiter aus und hat fiir die weitere ErschlieBung des chinesischen Marktes im
abgelaufenen Geschéftsjahr eigens eine chinesische Gesellschaft gegriindet und auch das China-Team am Hauptstandort in Minchen
weiter vergroBert. Aufgrund des zunehmenden Wettbewerbs schéatzt der Konzern das Risiko im Vergleich zum Vorjahr als gestiegen ein
und bewertet das Risiko als hoch.

c) Risiken aus der Expansion

Sollte sich der geplante Verkauf der Feedo Gruppe zeitlich verzdégern oder ein Verkauf nicht zu Stande kommen, kdénnte dies groBe
Auswirkungen auf das Konzernergebnis haben. Der Konzern sieht demzufolge in Bezug auf die VerduBerung der Tochtergesellschaft ein
hohes Risiko.

4.3.2. Operative Chancen und Risiken

a) Einkaufs- und Produktqualitadtsrisiken

Da der Konzern von einer begrenzten Anzahl an Lieferanten insbesondere flir Babynahrung und Windeln abhéangig ist, ist er dem Risiko
ausgesetzt, dass Lieferanten ausfallen oder ihre Ware zu schlechteren Konditionen anbieten. Dies wiirde sich negativ auf die Umsatze
und auch auf die Produktmargen auswirken. Hieraus kann sich neben einem hohen Risiko aber auch eine groBe Chance ergeben. Wenn
der Konzern in der Lage ist, zu glinstigeren Konditionen Ware von seinen Lieferanten zu beziehen, wiirde dies das Geschéftsergebnis
positiv beeinflussen. Durch den Aufbau einer langfristigen und starken Geschéftsbeziehung mit zuverldssigen und marktbedeutenden
Lieferanten versucht der Konzern das oben beschriebene Risiko zu minimieren. Der Konzern erwartet im Falle des Risikoeintritts ein im
Vergleich zum Vorjahr deutlich gestiegenes SchadensausmaB dieses Risikos. Aufgrund der geringen Eintrittswahrscheinlichkeit wird das
Risiko als mittleres Risiko bewertet.

Ein weiteres Risiko besteht in der Fehleinschdtzung der Bestellmengen. Dies kénnte einerseits zu einem hohen Anteil ausverkaufter
Produkte oder andererseits zu Uberbestédnden im Lager fiihren. Ein hoher Bestand an schwer verk&uflichen Produkten kénnte
notwendige Wertminderungen bedingen, die sich negativ auf das Geschéftsergebnis auswirken. Sollte die Wertminderung jedoch
aufgrund neuer Entwicklungen, wie zum Beispiel einem verbesserten Bestandsmanagement, in ihrer Hohe in Zukunft reduziert werden
kénnen, wiirde sich dies positiv auf das Konzernergebnis auswirken. Eine mdgliche Reduktion der Vorratswertminderungen stellt somit
auch eine groBe Chance fiir den Konzern dar.

b) IT-Risiken

Sollte der Konzern nicht in der Lage sein, die mobile und Netzwerkinfrastruktur und sonstige Technologien zu betreiben, instand zu
halten, zu integrieren und zu skalieren, kdnnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf das Geschaft sowie auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage haben. Insbesondere die Stabilitdt und Verfligbarkeit der Online-Plattformen, sowie die IT-Sicherheit in Bezug
auf Kundendaten aber auch in Bezug auf vertrauliche unternehmensinterne Daten kdnnten das Geschaft in negativer Weise
beeinflussen. Auch die kontinuierliche Funktionalitat interner technischer Systeme und Datenbanken spielt bei diesem Risiko eine
bedeutende Rolle. Durch Investitionen in verschiedene Systeme und Prozesse reduziert der Konzern dieses Risiko. Es handelt sich um
ein mittleres Risiko, das sich im Vergleich zum Vorjahr jedoch erhéht hat.

c) Risiken aus Logistikprozessen und Zahlungsabwicklung

Das konzerneigene Lager und auch die durch Vertragspartner geflihrten Lagerstandorte sind der Gefahr ausgesetzt, durch
Naturkatastrophen oder Feuer- und Wasserschéden zerstort zu werden. Neben dem Verlust der Vorrate und moglichen
Personenschdden wiirde dies auch zu einer maBgeblichen Unterbrechung des Geschaftsbetriebs fihren. Sollten sich geplante Projekte
aus dem Logistikbereich nicht realisieren lassen oder sich zeitlich verzégern, kénnte dies ein hohes Risiko fiir den Konzern darstellen.
Der Konzern reduziert dieses Risiko durch ein gezieltes Projektmanagement und eine laufende Identifikation von Einsparpotenzialen in



den aktuell bestehenden Logistikprozessen. Insgesamt wird das Risiko als mittleres bis hohes Risiko eingeschétzt, das sich gegeniber
dem Vorjahr dennoch deutlich reduziert hat.

d) Personalrisiken

Der Konzern hangt von Schlisselmitarbeitern im Management ab. Ein Verlust dieser Mitarbeiter wiirde sich dementsprechend negativ
auf den wirtschaftlichen Erfolg auswirken. Der Konzern begegnet diesem Risiko, indem er langfristig ausgerichtete Verglitungsmodelle
einsetzt. AuBerdem konnte eine hdhere Fluktuation- oder Krankheitsrate zu héheren Kosten fiihren. Das Risiko wird als mittleres Risiko
bewertet.

4.3.3. Finanzrisiken

Der international agierende Konzern unterliegt unterschiedlichen steuer- und zollrechtlichen Regelungen. Das Risiko betrifft dabei die
Lieferung von Produkten ins Ausland und die entsprechende lédnderspezifische Umsatzsteuerberechnung anhand der lokalen
Umsatzsteuersatze. Eine falsche steuerliche Behandlung oder falsch deklarierte Zdlle kénnen zu zusatzlichen Sdumniszuschlagen sowie
BuBgeldern fihren. Durch die Implementation neuer Prozesse bezliglich der entsprechenden Datenpflege in den relevanten Systemen
(ERP System, Produktmanagementsystem) konnte der Konzern das Risiko maBgeblich reduzieren. Das Risiko wird als geringes Risiko
angesehen.

Eine potenzielle Wertminderung der bilanzierten Geschéfts- und Firmenwerte sowie der Domains stellt ebenso ein groBes Risiko fiir den
Konzern dar. Unter Umstanden kdnnte sich aus einer moglichen Zuschreibung der bilanzierten Geschéaftswerte jedoch auch eine groBe
Chance fir den Konzern ergeben. Aufgrund des kirzlichen Eintritts dieses Risikos wird auch die zuklinftige Eintrittswahrscheinlichkeit
hoher eingeschéatzt. Das Risiko erhdht sich damit gegenliiber dem Vorjahr und wird als hohes Risiko eingeschatzt.

Die in den Akquisitionsvertragen vereinbarten nachtraglichen Kaufpreiszahlungen kénnen ein hohes Risiko fiir den Konzern darstellen.
Sollten sich die Fair Value Bewertung aufgrund geanderter Annahmen und neuer Ereignisse andern, konnte dies das Ergebnis des
Konzerns stark negativ beeinflussen. Das maximale Schadensausmaf dieses Risikos schatzt der Konzern als hoch ein. Gegenliber dem
Vorjahr hat sich das Risiko jedoch verringert, da sich das maximale SchadensausmaB deutlich reduziert hat und auch der Eintritt des
Maximalschadens als sehr gering eingeschétzt wird.

4.3.4. Rechtliche und organisatorische Risiken

Durch die internationale Expansion, als auch durch den in 2015 erfolgten Bérsengang unterliegt der Konzern verschiedenen nationalen
und internationalen Gesetzten und Vorschriften. Diese betreffen vor allem das Verbraucherschutzrecht als auch das Wettbewerbsrecht.
Um allen Anforderungen und Verpflichtungen nachzukommen, wurden jeweils Verantwortliche benannt und entsprechende Prozesse zur
Uberwachung aller relevanten Entwicklungen im Unternehmen etabliert. Insgesamt werden die rechtlichen Risiken als mittlere Risiken
eingeschatzt, die sich im Vergleich zum Vorjahr aufgrund neuer Datenschutzrichtlinien erhéht haben.

Im direkten Zusammenhang mit dem Bdrsengang sieht sich der Konzern verschiedenen Risiken ausgesetzt. Aufgrund dessen hat die
windeln.de SE im Rahmen des Bérsengangs eine entsprechende Versicherung abgeschlossen. Aufgrund des schwerwiegenden
SchadensausmaBes aber der gleichzeitig sehr geringen Eintrittswahrscheinlichkeit wird dieses Risiko als mittleres Risiko eingestuft.

Bedingt durch das schnelle Wachstum steht der Konzern zudem weiterhin vor der Herausforderung internen Prozesse zu
implementieren und weiter auszubauen.

5. Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Ziel des internen Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems in Bezug auf den Konzernrechnungslegungsprozess ist die
Identifizierung, Bewertung und Steuerung all jener Risiken, die eine ordnungsgemé&Be Erstellung des Konzernabschlusses beeinflussen
kdnnten. Als integraler Bestandteil des Konzernrechnungslegungsprozesses umfasst das interne Kontrollsystem praventive,
Uberwachende und aufdeckende Sicherungs- und KontrollmaBnahmen im Konzernrechnungswesen und in operativen Funktionen, die
einen ordnungsgemaBen Abschlussprozess sicherstellen.

Der Konzern zeichnet sich durch eine klare Organisationsstruktur aus. Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertragsrelevanter
Risikofaktoren und bestandsgeféhrdender Risiken existieren konzernweit abgestimmte Planungs-, Reporting- und Frihwarnsysteme und
-prozesse. Die Funktionen in samtlichen Bereichen des Konzernrechnungslegungsprozesses sind eindeutig zugeordnet.

Der IFRS-Konzernabschluss und Konzernlagebericht wird auf Grundlage eines einheitlichen Berichtsformats an zentraler Stelle in der
Konzernzentrale in Miinchen erstellt. Dabei wird seit 2015 eine konzernweit einheitliche Standardsoftware eingesetzt, die gegen
unbefugte Zugriffe geschitzt ist. Die systemseitig vorgesehenen Methoden zur Eingrenzung der Zugriffsrechte werden zur Abbildung
der unterschiedlichen Verantwortlichkeiten genutzt. Die Konzernzentrale setzt verbindliche Abschlusskalender fest und gibt einheitliche
Berichtsstrukturen, die grundsétzlich Vollstandigkeit und Vergleichbarkeit sicherstellen sollen, vor. Es existiert ein einheitlicher
Konzernkontenplan um eine konsistente Darstellung gleicher Sachverhalte sicherzustellen. Die Wahrungsumrechnung, Aufwands- und
Ertragskonsolidierung sowie die Schuldenkonsolidierung erfolgen automatisiert. Auftretende Aufrechnungsunterschiede werden
systemseitig automatisch gebucht, jedoch manuell kontrolliert und bei Bedarf bereinigt. Die vorhandenen automatischen
Validierungsprozesse und die zusatzlichen regelmaBig durchgeflihrten analytischen Plausibilitatspriifungen sichern die Richtigkeit und
Vollstandigkeit des Konzernabschlusses der windeln.de SE. Unternehmerische Sachverhalte werden sowohl von den lokalen
Finanzteams als auch vom Mitarbeitern im Konzernrechnungswesen bilanziell analysiert, gewlirdigt und erfasst und so in die externe
Rechnungslegung Gibernommen. Gegebenenfalls werden externe Bilanzierungsspezialisten hinzugezogen. Die Ausiibung von
Bilanzierungs- und Bewertungswahlrechte wird von den lokalen Finanzeinheiten mit dem Konzernrechnungswesen abgesprochen, um
eine konzernweit einheitliche und ordnungsgemaBe IFRS Bilanzierung sicher zu stellen. Eine hinreichende Ausstattung des
Konzernrechnungswesens in personeller und materieller Hinsicht stellt die Grundlage fir eine effiziente Arbeit der an der
Konzernrechnungslegung beteiligten Bereiche und Personen dar.

Ein konzerneinheitliches Risikomanagementsystem, welches den gesetzlichen Anforderungen entspricht, ist implementiert und wird
fortlaufend auf seine Funktionsféhigkeit hin Uberprift und gegebenenfalls an aktuelle Entwicklungen angepasst. Es hat die Aufgabe,
Risiken rechtzeitig zu erkennen, zu bewerten und angemessen zu kommunizieren. Dadurch werden dem Berichtsadressaten
zutreffende, relevante und verldssliche Informationen zeitnah zur Verfligung gestellt.

Die klar definierten Uberpriifungsmechanismen innerhalb der an der Konzernrechnungslegung beteiligten Bereiche sowie die
Uberpriifung durch das interne Controlling und eine friihzeitige Risikoerkennung durch das Risikomanagement sollen eine fehlerfreie
Konzernrechnungslegung gewahrleisten.

Der Konzern legt groBen Wert darauf, in den Schllsselpositionen von Rechnungslegung und Risikomanagement hoch qualifizierte und
erfahrene Mitarbeiterinnen gnd Mitarbeiter einzusetzen. Als gemeinsame Konzernsprache ist Englisch vorgegeben, damit es zwischen
den Landereinheiten keine Ubersetzungs- oder Verstandigungsschwierigkeiten gibt.



Aufgrund der eher geringen GroBe und Komplexitat verzichtet der Konzern bisher auf eine separate interne Revisionsabteilung und
bedient sich fir Revisionszwecke bei internen Mitarbeitern.

Der Aufsichtsrat befasst sich unter anderem mit wesentlichen Fragen der Rechnungslegung, des Risikomanagements, des
Priifungsauftrags und den Priifungsschwerpunkten.

Zwischen Bilanzstichtag und dem Zeitpunkt der Konzernlageberichterstattung haben sich keine Anderungen am
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem und Risikomanagementsystem ergeben.

6. Finanzrisikomanagement und Finanzinstrumente

6.1. Risiken aus der Verwendung von Finanzinstrumenten

Der Konzern ist durch seine Geschaftstatigkeit verschiedenen finanziellen Risiken (dem Marktpreisrisiko bestehend aus Wahrungs- und
Zinsrisiko, dem Kreditrisiko und dem Liquiditatsrisiko) ausgesetzt. Das Risikomanagement des Konzerns ist auf die Unvorhersehbarkeit
der Entwicklung an den Finanzmarkten fokussiert und zielt darauf ab, die potenziell negativen Auswirkungen auf die Finanzlage des
Konzerns zu minimieren.

Das Risikomanagement erfolgt durch die zentrale Finanzabteilung. Wie im Vorjahr besteht auch in 2017 die Rolle des
Risikokoordinators, die im Konzern-Controlling angesiedelt ist. In 2017 wurde auBerdem die Funktion Treasury Management neu
geschaffen. Der Risikokoordinator und der Head of Treasury identifizieren und bewerten finanzielle Risiken in enger Zusammenarbeit
mit den operativen Einheiten des Konzerns. Der Vorstand gibt die Prinzipien fiir das bereichsiibergreifende Risikomanagement vor.
Zudem entscheidet er tGiber den Umgang mit bestimmten Risiken, wie z. B. Fremdwahrungs-, Zins- und Kreditrisiken, sowie iber den
Einsatz derivativer und nicht derivativer Finanzinstrumente und Uber die Investition von Liquiditatsiberschissen.

Im Geschéftsjahr 2017 hat windeln.de erstmals Derivate in Form von Devisentermingeschéften abgeschlossen, um Wahrungsrisiken zu
minimieren.

6.1.1. Marktrisiko

Unter dem Marktrisiko wird das Risiko verstanden, dass der beizulegende Zeitwert oder der kiinftige Cashflow eines Finanzinstruments
aufgrund von Anderungen der Marktpreise schwankt. Zu den Marktrisiken zéhlen Zinsrisiken, Wahrungsrisiken und sonstige
Preisrisiken.

a) Wahrungsrisiko

Durch die internationalen Aktivitaten ist der Konzern Fremdwahrungsrisiken ausgesetzt. Das Risiko ergibt sich dabei hauptséachlich aus
den in Fremdwahrung erwirtschafteten Umsatzerlésen sowie den in Fremdwahrung beschafften Waren. So steigen bei einer Abwertung
der funktionalen Wéhrung die Anschaffungskosten fir in Fremdwdhrung erworbene Waren, zugleich erhdhen sich auch die in die
funktionale Wahrung umgerechneten Umsatzerldse. Beide Effekte sind folglich gegenlaufig, sodass ein Wahrungsrisiko vor allem dann
besteht, wenn die Warenbeschaffung und der Verkauf der Waren nicht in der gleichen Wéhrung erfolgt. Der Konzern versucht dieses
Risiko durch sogenanntes natural hedging zu begrenzen. Dabei werden die Produkte in der lokalen Wahrung beschafft und
entsprechend an Kunden in der gleichen Wéhrung wiederverkauft. Dies ist insbesondere fir die Geschaftstatigkeit in der Schweiz
relevant, die aus der windeln.de SE heraus betrieben wird. Da der Konzern keine Waren in der Wahrung CNY bezieht, ist natural
hedging fiir die Geschéftstatigkeit in China nicht relevant. Des Weiteren tatigen die lokalen Gesellschaften Einkdufe in weiteren
Fremdwahrungen. Der Konzern (iberwacht das Volumen dieser Einkaufe durch regelméBige Auswertungen. Zugleich kann eine
Aufwertung der funktionalen Wahrung jedoch auch dazu fiihren, dass sich das Ergebnis verbessert und sich somit das Risiko als Chance
herausstellt.

Wenn natural hedging alleine nicht ausreicht, das Wahrungsrisiko zu minimieren, greift der Konzern bei Bedarf auf
Devisentermingeschéfte zurtick. Damit sollen vor allem zukinftige Kapitalzufliisse abgesichert werden. Dies ist erstmals im
Geschaftsjahr 2017 notwendig geworden. Weitere Informationen dazu konnen dem Abschnitt 11.1. des Anhangs entnommen werden.

Darliber hinaus kann sich ein Wahrungsrisiko durch die Verdnderung der Bilanz- und GuV-Posten einer Tochtergesellschaft aufgrund
von Wechselkursschwankungen bei der Umrechnung der lokalen Einzelabschllsse in die Konzernwahrung ergeben. Die durch
Wahrungsschwankungen verursachten Veranderungen werden im Eigenkapital abgebildet. Der Konzern ist derzeit bei vier
Tochtergesellschaften einem solchen Risiko ausgesetzt, welches bei einer dieser Gesellschaften nicht unwesentlichen Einfluss hat. Bei
drei der Gesellschaften ist das Risiko aufgrund der GroBe bzw. der Stabilitat der betroffenen Wahrungen im Verhéltnis zum Euro als
vernachlassigbar anzusehen. Insgesamt schatzt der Konzern das Risiko als gering ein.

b) Zinsrisiko

Zinsschwankungen kdnnen das Geschéftsergebnis, das Eigenkapital sowie den zuklnftigen Cashflow negativ oder positiv beeinflussen.
Zinsrisiken aus Finanzinstrumenten kdnnen insbesondere im Zusammenhang mit Finanzschulden entstehen.

6.1.2. Kreditrisiko

Das Kreditrisiko, das auch als Ausfallrisiko bezeichnet wird, ist das Risiko, dass ein Geschéaftspartner seinen Verpflichtungen im Rahmen
eines Finanzinstruments oder Kundenvertrags nicht nachkommt und dies zum finanziellen Verlust fihrt. Das Kreditrisiko umfasst die
Summe der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte sowie die liquiden Mittel.

Das Risiko besteht insbesondere in Bezug auf einen potentiellen Ausfall der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Aus diesem
Grund werden basierend auf internen Risikoeinstufungsmerkmalen Kreditgrenzen fir sédmtliche Kunden festgelegt. Forderungen aus der
Bezahlart "Kauf auf Rechnung" werden bei Entstehen sofort im Rahmen eines Factoringvertrags verkauft, dem Konzern entstehen
hieraus keine Endkundenausfallrisiken. Alle ausstehenden Forderungen werden regelmé&Big iberwacht und durchlaufen ein dreistufiges
Mahnverfahren. Um das Risiko zu reduzieren, werden Einzelwertberichtigungen unter Berlcksichtigung der Altersstruktur der
Forderungen gebildet. Uberfillige und erfolglos angemahnte Forderungen wurden bis in das erste Quartal 2016 zu einer fixen Quote
verkauft. Seit dem zweiten Quartal 2016 werden erfolglos angemahnte Forderungen an ein Inkassobiro tGibergeben. Uneinbringliche
Forderungen werden vollstandig erfolgswirksam ausgebucht.

Zusatzlich besteht fir liquide Mittel und das abgeschlossene Termingeld ein Ausfallrisiko, da Finanzinstitute ihre Verpflichtungen
gegebenenfalls nicht mehr erfiillen kénnen. Dieses Risiko wird minimiert, indem der Konzern ausschlieBlich mit Kreditunternehmen mit
guter Bonitat zusammenarbeitet und das Risiko auf mehrere Kreditinstitute streut. Insgesamt schatzt der windeln.de Konzern das
Risiko als sehr gering ein.



6.1.3. Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beschreibt das Risiko, dass der Konzern unter Umstanden nicht in der Lage ist, seine eingegangen finanziellen
Verbindlichkeiten bei Félligkeit zu begleichen. Durch ein effizientes Liquiditdtsmanagement wird daher sichergestellt, dass der Konzern
zu jeder Zeit zahlungsfahig ist. Der Konzern Gberwacht laufend das Risiko eines Liquiditéatsengpasses mittels einer Liquiditdtsplanung,
die auf Konzernebene erstellt wird.

Im Falle eines kurzfristigen Liquiditatsbedarfs kénnen die bestehenden Kreditlinien in Héhe von insgesamt EUR 10 Mio. bei zwei
unabhdngigen Banken zur Deckung der Liquiditat genutzt werden. Zum 31. Dezember 2017 standen insgesamt EUR 3,72 Mio.
Kreditlinie zur Verfligung, wovon der Konzern EUR 3,5 Mio. in Form eines kurzfristigen Geldmarktkredits gezogen hatte. Es bestehen
daher derzeit keine Liquiditatsrisiken fiir den Konzern.

Sowohl eine Verzégerung der in 2018 initiierten strategischen MaBnahmen, das Eintreten von im Chancen- und Risikobericht genannten
Risikofaktoren als auch eine Abweichung von der Unternehmensplanung fiir das Geschaftsjahr 2018 kdnnten zu einer wesentlichen
Verschlechterung der Liquiditatssituation des Konzerns flhren.

7. Ubernahmerelevante Angaben nach §§ 289a Abs. 1, 315a Abs. 1 HGB?4

7.1. Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Zum 31. Dezember 2017 belief sich das Grundkapital der Gesellschaft auf EUR 28.472.420,00. Das Grundkapital ist in 28.472.420
nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stiickaktien unterteilt, auf die ein anteiliger Betrag von EUR 1,00 je Aktie entféllt. Die Aktien
sind voll eingezahlt. Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Stiickaktie hat eine Stimme.

7.2. Beteiligungen am Kapital, die 10% der Stimmrechte iiberschreiten

Zum Ende des Geschaftsjahres 2017 bestanden die folgenden direkten und indirekten Beteiligungen am Kapital der windeln.de SE, die
die Schwelle von zehn vom Hundert der Stimmrechte Uberschritten haben:

Direkte Beteiligungen

Acton GmbH & Co Heureka KG Milnchen Deutschland
MCI.PrivateVentures Fundusz Inwestycyjny = Warschau Polen

Zamkniety

Indirekte Beteiligungen

DN Capital (UK) LLP London Vereinigtes Konigreich
DN CAPITAL - GLOBAL VENTURE CAPITAL II  St. Helier Jersey, Kanalinseln
LP

DN CAPITAL - GLOBAL VENTURE CAPITAL St. Helier Jersey, Kanalinseln
III LP

DN CAPITAL - GVC GP LP St. Helier Jersey, Kanalinseln
DN CAPITAL - GVC II GENERAL PARTNER St. Helier Jersey, Kanalinseln
(JERSEY) LIMITED

DN CAPITAL - GVC III GENERAL PARTNER St. Helier Jersey, Kanalinseln
LIMITED

DN CAPITAL - GVC III GP LP St. Helier Jersey, Kanalinseln
Acton Capital Partners GmbH Minchen Deutschland

MCI Capital Towarzystwo Funduszy Warschau Polen
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

Private Equity Managers Spotka Akcyjna Warschau Polen

7.3. Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung iiber die Ernennung und Abberufung von
Vorstandsmitgliedern und die Anderung der Satzung

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands auf der Grundlage der Art. 9 Abs. 1, Art. 39 Abs. 2 und Art. 46 SE-Verordnung, §§
84, 85 AktG sowie § 6 Abs. 3 der Satzung fiir eine Amtszeit von hdchstens fiinf Jahren. GemaB § 6 Abs. 1 der Satzung besteht der
Vorstand aus einer oder mehreren Personen; im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat die Anzahl der Vorstandsmitglieder.

Uber Anderungen der Satzung beschlieBt die Hauptversammlung. Die Anderungen der Satzung erfolgten nach §§ 179, 133 AktG. Nach
§ 10 Abs. 5 der Satzung ist der Aufsichtsrat ermachtigt, Anderungen und Ergdnzungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung
betreffen. GemaB § 4 Abs. 2 und Abs. 3 der Satzung ist der Aufsichtsrat insbesondere erméachtigt, § 4 der Satzung (Grundkapital)
jeweils nach Ausnutzung von genehmigtem oder bedingtem Kapital entsprechend zu &ndern und neu zu fassen.

24 Tatbestande der §§ 289a Abs. 1, 315a Abs. 1 HGB, die bei der windeln.de SE nicht erfiillt sind, werden nicht erwéhnt.
7.4. Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder zuriickzukaufen

7.4.1. Riickkauf eigener Aktien

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 21. April 2015, dessen Fortgeltung nach der Umwandlung in die SE von der ordentlichen
Hauptversammlung am 17. Juni 2016 bestéatigt wurde, wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 20.
April 2020 zu allen gesetzlich zuldssigen Zwecken eigene Aktien im Umfang von bis zu 10% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
oder - falls dieser Wert geringer ist - des zum Zeitpunkt der Ausiibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Auf
die erworbenen Aktien dirfen zusammen mit anderen eigenen Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§
71d, 71e AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als 10% des Grundkapitals entfallen. Die Ermachtigungen kénnen einmal
oder mehrmals, ganz oder in Teilbetragen, in Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke durch die Gesellschaft, aber auch durch
Konzernunternehmen oder von Dritten fir Rechnung der Gesellschaft oder der Konzernunternehmen ausgelibt werden. Unter anderem
ist der Kauf eigener Aktien flr folgende Zwecke zuldssig: zum Zwecke der Einziehung, des Angebots an Dritte im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses oder -erwerbs und zum Zwecke der Bedienung einer variablen Verglitung bzw. im Zusammenhang
mit aktienbasierten Verglitungs- bzw. Belegschaftsaktienprogrammen der Gesellschaft oder mit ihr verbundenen Unternehmen.



Ergénzend wurde der Vorstand bis zum 20. April 2020 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den Erwerb von windeln.de-
Aktien unter Einsatz bestimmter Derivate durchzufiihren. Alle Aktienerwerbe unter Einsatz solcher Derivate sind dabei auf Aktien im
Umfang von hochsten 5% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals beschrankt,
wobei Aktienerwerbe unter Einsatz von Derivaten auf die 10% Grenze der vorstehend beschriebenen Erméachtigung zum Erwerb eigener
Aktien anzurechnen sind. Die Laufzeit eines Derivats muss so gewahlt werden, dass der Aktienerwerb in Ausiibung des Derivats nicht
nach dem 20. April 2020 erfolgt.

7.4.2. Genehmigtes Kapital 2016

Der Vorstand ist erméachtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 3. Mai 2020 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt
EUR 9.619.346,00 durch Ausgabe von neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder
mehrmals zu erhdéhen und mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter bestimmten Voraussetzungen und in definierten Grenzen das
Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen (Genehmigtes Kapital 2015). Im Handelsregister wird das Genehmigte Kapital vom
17.06.2016 als Genehmigtes Kapital 2016/I gefihrt.

7.4.3. Bedingtes Kapital 2016/1

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 21. April 2015, dessen Fortgeltung nach der Umwandlung in die SE von der ordentlichen
Hauptversammlung am 17. Juni 2016 bestéatigt wurde, wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 20.
April 2020 einmal oder mehrmals auf den Inhaber lautende Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte und/oder
Gewinnschuldverschreibungen oder eine Kombination dieser Instrumente im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 300.000.000,00 zu
begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern dieser Schuldverschreibungen Options - bzw. Wandlungsrechte (auch mit Wandlungs- oder
Optionspflicht) auf neue, auf den Inhaber lautende Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu EUR
7.997.804,00 nach MaBgabe der néheren Bedingungen der Schuldverschreibungen zu gewahren. Der Vorstand wurde unter anderem
auch ermachtigt, unter bestimmten Voraussetzungen und in definierten Grenzen mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht
der Aktionare auf die Schuldverschreibungen mit Wandlungs- bzw. Optionsrechten auf Aktien der windeln.de SE auszuschlieBen.
Dementsprechend wurde das Grundkapital um bis zu EUR 7.997.804,00 bedingt erhdht (Bedingtes Kapital 2015/I). Von dieser
Ermachtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen wurde bislang kein Gebrauch gemacht. Im Handelsregister wird dieses Bedingte
Kapital vom 17.06.2016 als Bedingtes Kapital 2016/1 gefiihrt.

7.4.4. Bedingtes Kapital 2016 /11

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu EUR 555.206,00 durch Ausgabe von bis zu 555.206 neuen Aktien bedingt erhdht
(Bedingtes Kapital 2016/1I). Die bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt und dient ausschlieBlich der Erfillung von
Optionsrechten, die aufgrund der von der Hauptversammlung vom 21. April 2015 erteilten Erméchtigung (deren Fortgeltung nach der
Umwandlung in die SE von der ordentlichen Hauptversammlung am 17. Juni 2016 bestatigt wurde) zur Gewahrung von Aktienoptionen
an Mitglieder des Vorstands und Arbeithehmer des Konzerns nach MaBgabe des Long Term Incentive Programm 2015 ausgeben
werden. Im Handelsregister wird dieses Bedingte Kapital vom 17.06.2016 als Bedingtes Kapital 2016/1I gefuhrt.

7.4.5. Bedingtes Kapital 2017/1I

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu EUR 1.200.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.200.000 neuen Aktien bedingt erhdht
(Bedingtes Kapital 2017). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt und dient ausschlieBlich der Erfiillung von
Optionsrechten, die aufgrund der von der Hauptversammlung vom 2. Juni 2017 erteilten Ermé&chtigung zur Gewahrung von
Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstands und Arbeitnehmer des Konzerns nach MaBgabe des Long Term Incentive Programm 2017
ausgeben werden. Im Handelsregister wird dieses Bedingte Kapital vom 2. Juni 2017 als Bedingtes Kapital 2017/1 gefihrt.

7.5. Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft unter der Bedingung eines Kontrollwechsels

Die wesentlichen Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels stehen, betreffen Vertrége tber
Kreditlinien der Gesellschaft. Fiir den Fall eines Kontrollwechsels sehen diese - wie Ublicherweise - fir den Kreditgeber das Recht zur
Kiindigung und vorzeitigen Falligstellung der Riickzahlung bzw. flr den Faktor das Recht zur Kiindigung oder Neuverhandlung der
Vertragskonditionen vor.

7.5.1. Entschddigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den Fall eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern getroffen sind

Der Aufsichtsrat und/oder der Vorstand sind im Rahmen des bestimmten Mitgliedern des Vorstands und des Managements
eingeraumten Long Term Incentive Programme (LTIP) berechtigt, die anteilige Aufhebung der ausstehenden erdienten Optionen
entsprechend dem im Change-of-Control-Ereignis von dem Ubernehmer erworbenen Anteil gegen eine Zahlung durch die Gesellschaft
zu verlangen. In Bezug auf die zum Zeitpunkt des Kontrollwechsels nicht erdienten Aktienoptionen ist der Aufsichtsrat berechtigt, nach
eigenem Ermessen eine andere wirtschaftlich gleichwertige, leistungsbasierte Verglitung gegen die Aufhebung der Aktienoptionen des
LTIP zu gewdhren (einschlieBlich Wertsteigerungsrechten, Phantom-Stocks oder anderen Aktienoptionen).

8. Erkldarung zur Unternehmensfiihrung

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gem. § 289f HGB ist auf der Website des Unternehmens im Bereich Investor Relations unter
http://corporate.windeln.de verdffentlicht.

9. Vergiitungsbericht

Informationen zur Vergitung der Vorstande und des Aufsichtsrats nach § 315a Absatz 2 HGB werden im Abschnitt 13.3.
Verglitungsbericht des Anhangs dargestellt.

Miinchen, 12. Mdrz 2018
windeln.de SE
Der Vorstand
Alexander Brand

Konstantin Urban



Dr. Nikolaus Weinberger

Jiirgen Vedie

Versicherung der Mitglieder des vertretungsberechtigten Organs

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass
ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Miinchen, 12. Mdrz 2018
windeln.de SE

Der Vorstand

Alexander Brand
Konstantin Urban
Dr. Nikolaus Weinberger

Jiirgen Vedie

BERICHT DES AUFSICHTSRATS
Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2017 die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung obliegenden Aufgaben mit groBter
Sorgfalt wahrgenommen, den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmaBig beraten und die Filhrung der Geschafte der
Gesellschaft laufend iberwacht.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Aufsichtsrat hat sich regelmaBig und ausfihrlich Gber die beabsichtigte Geschaftspolitik, grundsatzliche Fragen der Finanz-,
Investitions- und Personalplanung, den Gang der Geschdéfte sowie die Rentabilitat und die Liquiditat der Gesellschaft berichten lassen.
Unter besonderer Beobachtung und Kontrolle standen in diesem Zusammenhang die entsprechenden finanzwirtschaftlichen
Kennzahlen. Sofern der tatsachliche Geschaftsverlauf von den Planen und Zielen abwich, wurden dem Aufsichtsrat die daftr
ursachlichen Entwicklungen im Einzelnen erldutert und anhand der vorgelegten Unterlagen von diesem gepriift. Weiter stimmte der
Vorstand insbesondere die strategische Ausrichtung des Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab. In allen Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung war der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden. Zustimmungspflichtige Geschafte wurden vor
Beschlussfassung vom Vorstand erlautert und mit diesem diskutiert. Die Erérterungen fanden in den Sitzungen des Plenums und seiner
Ausschiisse sowie im Austausch mit dem Vorstand auBerhalb von Sitzungen statt. Der Aufsichtsrat wurde unmittelbar und frihzeitig in
alle Entscheidungen eingebunden, die fiir das Unternehmen von grundlegender Bedeutung waren. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
stand zudem auch auBerhalb von Sitzungen in regelmaBigem Kontakt mit dem Vorstand. Zusatzliche PrifungsmaBnahmen wie die
Einsichtnahme in Unterlagen oder die Beauftragung besonderer Sachverstandiger waren nicht notwendig.

Schwerpunkt der Beratungen

Im Geschaftsjahr 2017 fanden in den Monaten Januar, Marz, April, Mai, Juli, August, September, November und Dezember insgesamt
elf Aufsichtsratssitzungen statt. Bei den Sitzungen war der Aufsichtsrat (mit Ausnahme jeweils eines Termins im Juli, im September und
im Dezember, an welchen jeweils ein Mitglied verhindert war) jeweils vollstdandig anwesend, insgesamt fiinf der vorgenannten Termine
wurden telefonisch abgehalten.

In einem Telefontermin im Januar 2017 befasste sich der Aufsichtsrat vor allem mit dem vom Vorstand der Gesellschaft aufgestellten
Budget-Planung und verabschiedete diese.

In einer Sitzung im Marz 2017 verabschiedete der Aufsichtsrat den Jahres- und Konzernabschluss und die Lageberichte der Gesellschaft
und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr 2016. Der von der Hauptversammlung gewahlte Abschlussprifer, die Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen, nahm an den Beratungen teil und berichtete ausfiihrlich die Ergebnisse seiner Prifung.
Weiter erlduterte der Vorstand die Planung fiir das Geschaftsjahr 2017, insbesondere beziiglich Kosteneinsparungs- sowie
Effizienzintiativen. SchlieBlich diskutierte der Aufsichtsrat den Bonus fir den Vorstand fir das abgelaufene Geschaftsjahr und fasste
einen Beschluss hinsichtlich der Ausgabe von Aktien unter dem 2017 Long Term Incentive Plan.

In der Sitzung im April 2017 befasste sich der Aufsichtsrat in einem Telefontermin mit der kommenden Hauptversammlung. In diesem
Zusammenhang verabschiedete der Aufsichtsrat insbesondere den Vorschlag des Aufsichtsrats flir die Wahl des Abschlusspriifers, die
Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Miinchen, sowie die Tagesordnung fiir die ordentliche Hauptversammlung 2017.
Ebenso verabschiedete der Aufsichtsrat die Beschlussvorschlage bezliglich des Long Term Incentive Plans 2018+ sowie die Boni flr die
Vorstandsmitglieder fiir 2016 und die Kriterien fir die Vorstandsboni flr das Geschéftsjahr 2017.

Im Mai 2017 befasste sich der Aufsichtsrat in seiner Sitzung intensiv mit der Geschéaftsentwicklung vor allem in Deutschland und China
sowie dem Fortschritt der Umsetzung der "STAR"-MaBnahmen. Des weiteren diskutierte der Aufsichtsrat die Earn-out Zahlungen fir
Feedo und Bebitus. Zudem beschéftigte sich der Aufsichtsrat mit der Evaluierung der durchgefiihrten Effizienziiberpriifung hinsichtlich
der Aufsichtsratstatigkeit. SchlieBlich verabschiedete er das Kompetenzprofil fir den Aufsichtsrat.

In der Prasenzsitzung im Juli 2017 besprach der Aufsichtsrat den Umzug des Lagers nach Osteuropa und stimmte der vom Vorstand
verhandelten Vergleichsvereinbarung hinsichtlich der Bebitus Earn-out Zahlungen zu. Weiterhin befasste sich der Aufsichtsrat mit der
aktuellen Geschaftsentwicklung.

Im August 2017 fand ein Telefontermin zur Genehmigung der Ergebnisse fiir das erste Halbjahr 2017 und deren Veroffentlichung statt.

Im dem Prasenztermin im September 2017 erlduterte der Vorstand dem Aufsichtsrat die Geschaftsentwicklung mit besonderem
Schwerpunkt auf Deutschland und Schweiz, besprach mégliche Kosteneinsparungen und gab ein Update beziiglich der im Rahmen des



MaBnahmenpakets "STAR" beschlossenen Integration der Tochtergesellschaft Bebitus.

In einem Telefontermin Ende September beschloss der Aufsichtsrat die Bestellung von Matthias Peuckert als Mitglied des Vorstandes
und Vorstandsvorsitzenden ab dem 1. Mai 2018.

Der Prasenztermin im November 2017 hatte den Quartalsbericht fiir das dritte Quartal, das lokale Warenlager in China sowie
Kosteneinsparungen zum Gegenstand. Zudem wurde die erfolgte Bebitus Integration besprochen.

Im Dezember fanden ein rein informatorischer Telefontermin, in dem keine Beschliisse gefasst wurden, sowie zusatzlich eine
Prasenzsitzung statt, in der mégliche MaBnahmen zur Reduzierung der Vertriebs- und Verwaltungskosten sowie die Planung flr das
Geschaftsjahr 2018 diskutiert wurden.

Ausschiisse des Aufsichtsrats und deren Arbeit

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat einen Priifungsausschuss und einen Nominierungsausschuss
gebildet.

Dem Prifungsausschuss gehorten im Geschaftsjahr Herr Dr. Lange als Ausschussvorsitzender, Herr Dr. Braun und Herr Schwerdtle an.
Der Prifungsausschuss trat im Berichtsjahr zu drei Sitzungen zusammen. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses erdrterte zudem
prifungsrelevante Themen auBerhalb der Sitzungen und ohne Beteiligung des Vorstands mit dem Abschlussprifer.

Im Mittelpunkt der Sitzung im Médrz 2017 standen die Diskussion des Konzern- und Einzelabschlusses der Gruppe bzw. der Gesellschaft,
die Empfehlung fir die Billigung des Jahreschabschlusses sowie der Vorschlag der Wahl der Wirtschaftspriifungsgesellschaft Ernst &
Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen als Abschluss- und Konzernabschlussprifer fiir das Geschéftsjahr 2017. Weiter
wurden die laufende Geschaftsentwicklung und der Status des Risk Management Systems sowie der Compliance-Status der Gruppe
besprochen.

In der Sitzung im Mai 2017 lag der Schwerpunkt auf den Finanzzahlen fiir das erste Quartal, auf der Jahresabschlussprifung fir
Bebitus und den internen Controllingprozessen. Zudem genehmigte der Prifungsausschuss die Wahl von PricewaterhouseCoopers als
Abschlusspriifer fiir die Feedo Gruppe.

Im November 2017 wurden die Geschaftszahlen des dritten Quartals diskutiert. AuBerdem wurden Fragen der Rechnungslegung und
die routinemaBie Priifung durch die Deutsche Priifstelle fir Rechnungslegung (DPR) besprochen. Die DPR wahlt jahrlich eine Stichprobe
von bérsennotierten Unternehmen zur Prifung aus.

Der Vorsitzende des Prifungsausschusses hat den Gesamtaufsichtsrat in der der jeweiligen Ausschusssitzung nachfolgenden Sitzung
jeweils umfassend Uber die Inhalte und Ergebnisse der Ausschusssitzungen unterrichtet.

Dem Nominierungsausschuss gehérten im Geschaftsjahr Herr Schwerdtle, Herr Dr. Braun und Herr Dr. Lange an. Der
Nominierungsausschuss trat im Berichtsjahr 2017 zu drei Sitzungen zusammen.

In der ersten Sitzung des Jahres, im Januar 2017, befasste sich der Nominierungsausschuss mit der Entwicklung der Mitarbeiterzahlen,
der Ausgestaltung eines potenziellen neuen Long Term Incentive Plans, mit den Feedo Earn-out Zahlungen sowie mit der Nachfolge fiur
das Aufsichtsratsmitglied David Reis.

Zudem tagte der Nominierungsausschuss Anfang Marz 2017 und schlug dem Aufsichtsrat vor, Herrn Tomasz Czechowicz der
Hauptversammlung als neues Aufsichtsratsmitglied vorzuschlagen.

In einer weiteren Sitzung Ende Marz 2017 befasste sich der Nominierungsausschuss mit dem geplanten Long Term Incentive Plan und
empfahl dem Aufsichtsrat diesen zu bestatigen. Zudem befasste sich der Nominierungsausschuss in dieser Sitzung mit der
Bonusstruktur fur den Vorstand.

Corporate Governance

Aufsichtsrat und Vorstand handeln in dem Bewusstsein, dass eine gute Corporate Governance im Interesse der Aktiondre und der
Kapitalmarkte eine wichtige Basis fiir den Erfolg des Unternehmens ist.

Im Juni 2017 hat der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem Vorstand eine Entsprechenserklarung zu den Empfehlungen der
Regierungskommission gemaB § 161 AktG abgegeben und auf der Internetseite der Gesellschaft (www.corporate.windeln.de) dauerhaft
zugéanglich gemacht. Uber die Umsetzung des Corporate Governance Kodex wird in diesem Geschéftsbericht gesondert berichtet.

Interessenkonflikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern, die dem Aufsichtsrat gegentiber unverziglich offenzulegen und tber
die in der Hauptversammlung zu informieren sind, sind im Berichtsjahr nicht aufgetreten.

Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses

In den Sitzungen des Priifungsausschusses sowie des Aufsichtsrats am 8. Mdrz 2018 wurden die Jahresabschlussunterlagen und
Priifungsberichte, insbesondere der Jahresabschluss nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und der Konzernabschluss
nach den International Financial Reporting Standards (IFRS), jeweils zum 31. Dezember 2017, sowie die Lageberichte der Gesellschaft
und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr 2017 ausfiihrlich behandelt. Die Priifungsberichte des Abschlusspriifers, die vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie die Lageberichte fir die windeln.de SE und den Konzern lagen dem
Priifungsausschuss sowie dem Aufsichtsrat rechtzeitig vor und wurden von diesen eingehend geprift. Der Abschlussprifer Ernst &
Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Miinchen, hatte die Abschliisse unter Einbeziehung der Buchflihrung zuvor geprift.
Gegen die Unabhangigkeit des Abschlusspriifers bestehen keine Bedenken. Nach Uberzeugung des Abschlusspriifers vermitteln der
Jahresabschluss sowie der Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den Rechnungslegungsvorschriften ein den tatséchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Zahlungsstréme der Gesellschaft und des
Konzerns. Der Abschlussprifer hat seine Bestatigungsvermerke jeweils in uneingeschrankter Form erteilt. Darlber hinaus hat der
Abschlusspriifer im Rahmen seiner Beurteilung des Risikomanagementsystems festgestellt, dass der Vorstand die nach § 91 Abs. 2
AktG geforderten MaBnahmen getroffen hat, um Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens gefédhrden kdnnten, frihzeitig zu
erkennen. Bei den Beratungen des Aufsichtsrats und des Priifungsausschusses uber den Jahres- und Konzernabschluss waren Vertreter
des Abschlussprifers anwesend, die Uber die wesentlichen Ergebnisse der Priifungen berichteten und flr ergdnzende Auskinfte zur
Verfligung standen.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Priifung durch den Prifungsausschuss und seiner eigenen Priifung schloss sich der Aufsichtsrat
dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlusspriifer an und stellte fest, dass Einwendungen nicht zu erheben sind. Der Aufsichtsrat
hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss sowie die Lageberichte fir die Gesellschaft und den Konzern in einem Beschluss im
Umlaufverfahren am 12. Marz 2018 gebilligt. Der Jahresabschluss der windeln.de SE ist damit festgestellt.



Veranderungen im Vorstand und im Aufsichtsrat
Die Besetzung des Vorstandes hat sich im Geschaftsjahr 2017 nicht gedndert.

Die Besetzung des Aufsichtsrats der Gesellschaft hat sich im Geschaftsjahr 2017 gedndert: nachdem David Reis sein Amt als Mitglied
des Aufsichtsrats am 31. August 2016 niedergelegt hat und ausgeschieden ist, ist sein Nachfolger Tomasz Czechowicz durch die
ordentliche Hauptversammlung 2017 am 2. Juni 2017 gewa&hlt worden.

Im Namen des Aufsichtsrats danke ich den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der windeln.de
Gruppe ganz herzlich fur ihren groBen persdnlichen Einsatz, mit dem sie zum Geschéftsjahr 2017 beigetragen haben.

Miinchen, im Méarz 2018
Fiir den Aufsichtsrat

Willi Schwerdtle, Vorsitzender des Aufsichtsrats



