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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-Bilanz zum 31. Dezember 2018, der Konzern-Gesamtergebnisrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31.
Dezember 2018, der Konzern-Kapitalflussrechnung und der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung fiir das am 31. Dezember 2018
endende Geschéftsjahr sowie dem Konzern-Anhang, einschlieBlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden,
geprift. Darliber hinaus haben wir den Konzern-Lagebericht der Gesellschaft fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31.
Dezember 2018 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 EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 Handelsgesetzbuch (HGB) anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 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-APrVO") unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Die Prifung des Konzernabschlusses haben wir
unter ergdnzender Beachtung der International Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften, Grundsdtzen und Standards ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen
unabhéngig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dariiber hinaus erkldren
wir gemaf Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrvVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrvVO
erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit



Wir verweisen auf Abschnitt 3.1. "Grundlagen der Abschlusserstellung im Konzern-Anhang" und auf Abschnitt 3 "Prognosebericht" im
Konzernlagebericht, in denen die gesetzlichen Vertreter beschreiben, dass der Konzern wesentlichen Unsicherheiten in Bezug auf die
Erreichung geplanter Umsatz- und Margensteigerungen sowie weiterer geplanter Kostensenkungen ausgesetzt ist, deren Eintreffen
zwingend notwendig sind, um die Erreichung eines positiven Nettozahlungsmittelstroms sicher zu stellen. Der Konzern warnt, dass falls
geplante Projekte sowie RestrukturierungsmaBnahmen nicht in vollem Umfang umgesetzt werden kdnnen oder nicht die geplanten
Auswirkungen zeigen, die Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit und damit die Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit des Konzerns
bis zur Erreichung eines positiven Nettozahlungsmittelstroms in 2020 davon abhangt, dass es gelingt, weitere finanzielle Mittel, z. B.
Uber eine weitere Eigenkapitalfinanzierungsrunde oder Giber Aufnahme von Fremdkapital, aufzunehmen, um die Zahlungsfahigkeit
aufrecht erhalten zu kdnnen.

Wie in Abschnitt 3 "Prognosebericht" des Konzern-Lageberichts dargelegt, deuten diese Ereignisse und Gegebenheiten, ggf. zusammen
mit den anderen dort ausgefiihrten Sachverhalten, auf das Bestehen einer wesentlichen Unsicherheit hin, die bedeutsame Zweifel an
der Féhigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit aufwerfen kann und ein bestandsgefahrdendes Risiko im Sinne
des § 322 Abs. 2 Satz 3 HGB darstellt.

Unsere Prifungsurteile sind bezliglich dieses Sachverhalts nicht modifiziert.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemaBen Ermessen am bedeutsamsten in
unserer Prifung des Konzernabschlusses flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres
Priifungsurteils hierzu bericksichtigt; wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Zusatzlich zu dem im Abschnitt "Wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit"
beschriebenen Sachverhalt haben wir die nachfolgend beschriebenen Sachverhalte als die besonders wichtigen Prifungssachverhalte
bestimmt, die in unserem Bestatigungsvermerk mitzuteilen sind:

Periodenabgrenzung von Umsatzerlésen

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 Umsatzerldsen und sonstigen betrieblichen Ertragen erfolgt zum Zeitpunkt der Erfillung der Leistungsverpflichtung
des Kundenvertrages. Die Umsatzerldse werden um erwartete Retouren gemindert. Diese Schatzung erfolgt unter Berilicksichtigung 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 Priifung haben wir die unternehmensintern festgelegten Methoden und Verfahren der Umsatzrealisierung und die
Anwendung der Rechnungslegungsgrundsatze fir Verkaufe und Ricksendungen von Waren (erwartete Retouren) nachvollzogen. Wir
haben die Ausgestaltung und Angemessenheit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems durch Prozessaufnahmen und
im Rahmen von Einzelfallprifungen beurteilt. Hierbei haben wir stichprobenhaft anhand von vertraglichen Unterlagen, die der
Periodenabgrenzung zugrundliegenden Annahmen validiert.

Wir haben die von den gesetzlichen Vertretern vorgenommenen Schatzungen und Annahmen im Rahmen von Einzelfallprifungen
nachvollzogen und die zugrundeliegenden Annahmen der Schatzung beurteilt.

Wir haben auf Basis zufallig ausgewahlter Stichproben nachvollzogen, dass die Voraussetzungen fiir die Realisierung von Umsatzen
vorliegen und der GefahrenUbergang auf den K&ufer erfolgt ist. Die Genauigkeit der Schatzungen der erwarteten Retouren haben wir
anhand der tatsachlichen Rucklaufquoten der Vergangenheit analysiert.

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. Umsatzerlose.

Werthaltigkeit der Geschiafts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermégenswerte mit unbegrenzter
Nutzungsdauer

Griinde fiir die Bestimmung als besonders wichtiger Priifungssachverhalt:

Die Uberpriifung der Geschéfts- oder Firmenwerte und der immateriellen Vermégenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer auf
mogliche Wertminderungen war ein besonders wichtiger Prifungssachverhalt, da die Bewertungen in hohem MaBe von der
Einschatzung der kinftigen 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 die
zugrundeliegenden Prozesse zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte nachvollzogen und aussagebezogene Priifungshandlungen
Uber die vom Unternehmen getroffenen Annahmen durchgefiihrt. Daneben haben wir unter Einbezug von internen Spezialisten
untersucht, ob die zugrundeliegenden Budgetplanungen allgemeine und branchenspezifische Markterwartungen widerspiegeln. Die im
Rahmen der Schatzungen der beizulegenden Zeitwerte verwendeten Bewertungsparameter -insbesondere die geschatzten
Wachstumsraten, die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensétze sowie die Steuersatze -haben wir mit 6ffentlich verfligbaren
Marktdaten abgeglichen und gegentber der Veranderung bedeutender Annahmen beurteilt. Wir haben die angewandten
Bewertungsmodelle methodisch nachvollzogen. Zur Beurteilung der Planungstreue haben wir stichprobenweise einen Soll-Ist Abgleich
von historischen Plandaten mit den tatsachlichen Ergebnissen vorgenommen.

Um das Wertminderungsrisiko bei einer méglichen Anderung einer der wesentlichen Annahmen einschatzen zu kénnen, haben wir auch



eigene Sensitivitdtsanalysen vorgenommen.

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

Verweis auf zugehorige Angaben:

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

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

- die Versicherung der Mitglieder des vertretungsberechtigten Organs;
— Corporate Governance des Geschaftsberichts 2018 sowie

— die Erklarung zur Unternehmensfiihrung.
Der Aufsichtsrat ist flr die folgenden sonstigen Informationen verantwortlich:

— den Bericht des Aufsichtsrats des Geschéftsberichts 2018.

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 wiirdigen, 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, Uber 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 fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergédnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafir, 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
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfihrung 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 anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermdglichen, 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
zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestdtigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile 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-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Abschlusspriifung sowie unter ergéanzender Beachtung der ISA durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstoBen 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 Prifung Gben 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 Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen héher als bei Unrichtigkeiten, da



VerstdBe betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefihrende 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 Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstdanden 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 zusammenhdngenden Angaben;

— ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit 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 Fortflihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehoérigen 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 Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

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

— holen wir ausreichende, geeignete Priifungsnachweise fir 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 Priffungshandlungen 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 eigenstandiges 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 erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten
Unabhéngigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen
verninftigerweise 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 fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejenigen Sachverhalte,
die in der Prifung des Konzernabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders
wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestdtigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschriften schlieBen die o6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiB Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 25. Juni 2018 als Abschlussprifer gewdahlt. Wir wurden am 7. November 2018 vom
Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2012 als Konzernabschlussprifer der windeln.de SE tatig.

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

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

Miinchen, den 15. Mdrz 2019

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Bostedt, Wirtschaftspriifer

Dr. Burger-Disselkamp, Wirtschaftspriiferin

Konzern-BILANZ
Vermogenswerte



TEUR

LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermdgenswerte

Sachanlagen

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte
Latente Steueranspriiche

Summe langfristige Vermdgenswerte
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Vorratsvermdgen

Geleistete Anzahlungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Anspriiche aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Sonstige nicht-finanzielle Vermégenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Summe kurzfristige Vermégenswerte
BILANZSUMME

Eigenkapital und Schulden

TEUR

EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

Bilanzverlust

Kumuliertes sonstiges Ergebnis

Summe Eigenkapital

LANGFRISTIGE SCHULDEN

Ruckstellungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer
Sonstige Rickstellungen
Finanzverbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Latente Steuerschulden

Summe langfristige Schulden

KURZFRISTIGE SCHULDEN

Sonstige Rlckstellungen
Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Erhaltene Anzahlungen

Verpflichtungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten
Summe kurzfristige Schulden

BILANZSUMME

Anhang

8.1
8.2
8.3
8.4

8.5
8.5
8.3

8.3
8.4
8.6

Anhang

8.7
8.7

8.8
8.9
8.10
8.10
8.12

8.9
8.10
8.10

9.1
8.12
8.10
8.11

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

TEUR

Fortzuflihrende Geschaftsbereiche

Umsatzerlése

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

Anhang

9.1
9.2

9.2
9.2
9.1
9.2

9.3
9.3

3.4

31.12.2018

4.394
123
650
177

1

5.345

6.820
1.417
39
2.557
2.658
11.136
24.627
29.972

31.12.2018

31.136
170.391
-181.119
186
20.594

15
21

38

235
39
4.573
1.581

2.335
575
9.340
29.972

2018

104.818
-79.151
25.667
-44.751
-8.626
954
-806
-27.562
26

-29

-3
-27.565
446
-27.119
-10.573
-37.692

31.12.2017 R

21.002
625
866
206

15

22.714

19.174
332
2.258
3
7.783
3.266
26.465
59.281
81.995

31.12.2017 R

28.472
168.486
-143.427
-298
53.233

51

5

59

59
2.115
2.289

315
3.575
14.779
3.057

3.055
1.690
26.473
81.995

2017 R

188.332
-140.206
48.126
-62.089
-20.377
708
-649
-34.281
1.135
-54
1.081
-33.200
2.954
-30.246
-7.573
-37.819



TEUR

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

Veranderung der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
aus leistungsorientierten Pensionszusagen

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

Unterschiede aus Wahrungsumrechnung
SONSTIGES ERGEBNIS NACH STEUERN
GESAMTERGEBNIS NACH STEUERN
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR)

Unverwassertes Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden
Geschaftsbereichen (in EUR)

Anhang

8.8

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

TEUR
Periodenergebnis

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

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

zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) aus Leistungen an
Arbeitnehmer

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

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

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

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

Auszahlungen (-) oder Riickzahlungen (+4) aus Finanzanlagen

Auszahlungen (-) fir oder Rickerstattungen (+) aus dem Erwerb von
Tochtergesellschaften

Zahlungsmittelabfluss (-) aus dem Verkauf von Tochtergesellschaften
Erhaltene Zinsen (+)

Mittelzu- / -abfluss aus Investitionstéatigkeit

Einzahlungen (+) aus Eigenkapitalzuflihrung

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

Gezahlte Zinsen (-)

Mittelzu- / -abfluss aus Finanzierungstatigkeit

Finanzmittelfonds am Beginn der Periode

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des
Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Gezeichnetes
TEUR Anhang Kapital Kapitalricklage

Anhang

8.1

8.2

6
8.9
8.8

8.5
8.5
8.3

8.3,8.4

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

3.4
9.3

8.7

8.7

8.6, 10
8.6, 8.10
8.6, 8.10
9.3

8.6

8.6

Anteile Bilanzverlust

2018

484
484
-37.208
-1,22
-0,88

2018
-37.692
8.289

252

-83
-458

8.451
10.695
323
544

2.523
-8.096

-1.387
-1.557
-34

-285
-86
2.500
264

-595
23
1.846
5.242
-114
-51

-3.509
-25
1.543
26.465
-15.340
11

11.136

2017 R

-11

-54
-65
-37.844
-1,41
-1,13

2017 R
-37.819
11.738

427
-176
-189

7.794

-227
2.575
43
133

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
-12

3.339
51.302
-24.825
-12

26.465

Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste



Gezeichnetes Eigene Versicherungsmathematische

TEUR Anhang Kapital Kapitalriicklage Anteile Bilanzverlust Gewinne und Verluste
Stand zum 1. Januar 28.472 168.486 - -143.427 3
2018 R
Gesamtergebnis der - - - -37.692 -
Periode
Kapitalerh6hungen 8.7 2.664 2.577 - - -
Ubertragung eigener - - - - -
Anteile
Transaktionskosten 8.7 - -164 - - -
Anteilsbasierte 6, 8.8 - -508 - - -
Vergltung
Stand zum 31. 31.136 170.391 - -181.119 3
Dezember 2018
Stand zum 1. Januar 26.318 159.993 -370 -105.608 14
2017 R
Gesamtergebnis der - - - -37.819 -11
Periode
Kapitalerhéhungen 8.7 2.154 1.141 - - -
Ubertragung eigener 8.7 - -370 370 - -
Anteile
Transaktionskosten 8.7 - -46 - - -
Anteilsbasierte 6, 8.8 - 7.768 - - -
Vergitung
Stand zum 31. 28.472 168.486 - -143.427 3
Dezember 2017 R

Unterschiede aus Sonstiges Summe
TEUR Wahrungsumrechnung Ergebnis Eigenkapital
Stand zum 1. Januar 2018 R -301 -298 53.233
Gesamtergebnis der Periode 484 484 -37.208
Kapitalerhéhungen - - 5.241
Ubertragung eigener Anteile - - -
Transaktionskosten - - -164
Anteilsbasierte Vergitung - - -508
Stand zum 31. Dezember 2018 183 186 20.594
Stand zum 1. Januar 2017 R -247 -233 80.100
Gesamtergebnis der Periode -54 -65 -37.884
Kapitalerhéhungen - - 3.295
Ubertragung eigener Anteile - - -
Transaktionskosten - - -46
Anteilsbasierte Vergltung - - 7.768
Stand zum 31. Dezember 2017 R -301 -298 53.233

KONZERNABSCHLUSS

Konzernanhang fiir das Geschidftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

1. Informationen zum Unternehmen

Die windeln.de SE (nachfolgend auch "Gesellschaft" genannt) ist eine nach europaischem 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 Minchen unter der Nummer HRB 228000 gefiihrt. 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 europdischen Landern 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 Europdischen 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 2018 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 Europaischen Union verpflichtend
anzuwendenden IFRS. Durch Einhaltung der Standards und Interpretationen wird ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von windeln.de vermittelt.

Der Vorstand hat den Konzernabschluss am 15. Marz 2019 aufgestellt und damit zur Verdéffentlichung 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 auf der Basis der Fortfiihrung des Geschaftsbetriebes. Wesentliche Unsicherheiten, die
sich auf Ereignisse oder Bedingungen beziehen und die Zweifel an der Fortfihrungsfahigkeit des Unternehmens aufwerfen, sind in
Abschnitt 3 "Prognosebericht" des Konzern-Lageberichts dargestellt. Die Abschlusserstellung erfolgt grundsétzlich auf der Basis einer
Bilanzierung der Vermdgenswerte und Schulden zu fortgefiihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, eingeschrénkt durch die
erfolgswirksame Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von bestimmten finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten. Die Bilanzierung der Vermdgenswerte und Schulden erfolgen gemaB den Ansatz- und Bewertungsvorschriften der
relevanten IAS oder IFRS, welche detailliert in den Abschnitten 8 bis 10 erldutert 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. Vermodgenswerte, die innerhalb von zwdélf
Monaten verduBert, 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 Vermdégenswerte bzw. Schulden eingestuft.

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

Das Geschéftsjahr umfasst flr alle Konzerngesellschaften ein Kalenderjahr. Die Feedo Gruppe wurde nur bis zum Datum der
VerauBerung (24. August 2018) in den Konzernabschluss einbezogen, vgl. hierzu Abschnitt 3.4.

3.2. Neue Rechnungslegungsvorschriften des IASB

Grundlage der Rechnungslegung nach IFRS sind entsprechend der EU-Verordnung Nr. 1606/2002 die von der Kommission der
Europdischen Gemeinschaft im Rahmen des Endorsement-Verfahrens fiir die Europdische Union Gibernommenen
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.

IFRS 9 Finanzinstrumente

Der Standard wurde erstmals im am 1. Januar 2018 beginnenden Geschéftsjahr nach der vollstandig retrospektiven Methode
angewandt, dies fiihrte zu folgenden Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethode:

Wertminderung finanzieller Vermégenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen des windeln.de SE Konzerns haben keine wesentliche Finanzierungskomponente und
werden daher nach dem vereinfachten Wertminderungsmodell des IFRS 9 bewertet, wobei die Uber die Gesamtlaufzeit erwarteten
Verluste erfasst werden. Dabei werden bereits im Zeitpunkt des Entstehens erwartete kiinftige Wertminderungen erfasst und nicht erst
im Zeitpunkt des tatsachlichen Eintretens eines Forderungsverzugs.

Die Berechnung der Risikovorsorge wird anhand einer erwarteten zukiinftigen Uberfalligkeit sowie historischen Ausfallquoten ermittelt.
Alle fir eine rickwirkende Neubewertung erforderlichen Informationen sind ohne unangemessenen Kosten- und Zeitaufwand und ohne
rtckblickende Verfahrensweise (hindsight) verfligbar. Aus diesem Grund wendet windeln.de IFRS 9 retrospektiv an (siehe hierzu
Abschnitt 3.5).

Klassifizierung finanzieller Vermoégenswerte

windeln.de klassifizierte ihre Schuldinstrumente bis zum 31. Dezember 2017 als Ausleihungen und Forderungen (LaR) oder als bis zur
Endfalligkeit zu haltende Vermdgenswerte (htm), die alle zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden. Diese Schuldtitel
werden auch nach IFRS 9 zu fortgefihrten 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 Geschéaftsmodell 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. Sie wurden bis zum 31. Dezember 2017 als zur VerduBerung verfligbare
Vermdégenswerte (afs) ausgewiesen, mangels Bewertbarkeit aber zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Auch nach IFRS 9
ware 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 bestanden bis zum 31. Dezember 2017 nur in unwesentlicher Héhe und wurden -sofern sie zum Bilanzstichtag einen positiven
Saldo hatten - als zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermdgenswerte (hft) ausgewiesen, da sie nicht als Sicherungsinstrument
in effektiven Sicherungsbeziehungen designiert sind. Die mit IFRS 9 eingefiihrten Zahlungsstrombedingungen erfillen Derivate nicht,
so dass sie auch nach IFRS 9 erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

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

IFRS 2 Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergiitungstransaktionen
Weiterhin hat der Konzern die Anderungen des IFRS 2 "Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergiitungstransaktionen"
erstmalig angewandt, woraus sich jedoch keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, 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.



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 zwolIf Monaten oder wertmaBige GréBen (Summe der zukiinftigen NettoMietzahlungen) 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 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, und

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

Die Analyse der bestehenden Leasingvertrdge sowie ihre Bewertung zum erstmaligen Anwendungszeitpunkt und fir die Folgeperioden
ist abgeschlossen. Bei der erstmaligen Anwendung werden Vorperioden nicht riickwirkend angepasst, sondern ein einmaliger
Uberleitungsposten angesetzt. Die erstmalige Anwendung des IFRS 16 wird zu folgender Anpassung der Eréffnungsbilanz zum 1.
Januar 2019 fihren:

Bilanzierung nach Erstmalige Bilanzierung nach

IAS 17 zum Anwendung des IFRS 16 zum

TEUR 31.12.2018 IFRS 16 01.01.2019
Sachanlagen 123 1.057 1.180
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 15 492 507
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 39 618 657
Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 21 -21 -
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 2.335 -32 2.303

Im Geschaftsjahr 2019 wird sich aufgrund der Anwendung des IFRS 16 das Periodenergebnis um TEUR 19 im Vergleich zur Anwendung
des IAS 17 verschlechtern, wobei sich der Finanzaufwand um TEUR 69 erh6hen wird, und das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
um TEUR 50 entlastet wird.

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

Es ergibt sich keine Auswirkung auf den Konzernabschluss.

IFRIC 23 Unsicherheiten beziiglich der ertragsteuerlichen Behandlung
Vorgeschriebener Erstanwendungszeitpunkt: 1. Januar 2019

Es ergibt sich keine Auswirkung auf den Konzernabschluss.

3.3. Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

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

Durch die mit den Annahmen und Schéatzungen 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
Schéatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko besteht, dass innerhalb des ndchsten Geschaftsjahres eine
wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermdgenswerten und Schulden erforderlich sein wird, werden in den Abschnitten 8 bis 10
erlautert.

3.4. Aufgegebener Geschaftsbereich

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 Geschéftsfeldes, oder ein mit der Absicht zur WeiterverduBerung
erworbenes Tochterunternehmen darstellt. Das Periodenergebnis eines aufgegebenen Geschéftsbereiches wird in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung separat ausgewiesen.

Langfristige Vermdgenswerte (oder VerduBerungsgruppen) sind als zur VerduBerung gehalten eingestuft, wenn ihr Buchwert
grundsatzlich durch eine Verkaufstransaktion und nicht durch die fortgefiihrte reguldare Nutzung erzielt wird, und wenn dieser Verkauf
sehr wahrscheinlich ist. Mit Ausnahme von latenten Steuern, Guthaben zur Bedienung von Mitarbeiteranspriichen und finanziellen
Vermdgenswerten werden sie zum niedrigeren Wert aus ihrem Buchwert oder aus ihrem beizulegenden Zeitwert abziglich
VerauBerungskosten angesetzt.



Ein Wertminderungsaufwand wird fir jeden zu verauBernden Vermdégenswert (oder VerduBerungsgruppe) bei der erstmaligen und jeder
folgenden Abwertung auf den beizulegenden Zeitwert abzlglich VerduBerungskosten erfasst. Ein Ertrag wird erfasst fur jede
nachtragliche Erhéhung des beizulegenden Zeitwertes abzliglich VerduBerungskosten, jedoch maximal bis zur Héhe des vormals
erfassten Wertminderungsaufwandes. Jeglicher bis zur VerduBerung des langfristigen Vermdgenswertes (oder VerauBerungsgruppe)
nicht erfasster Gewinn oder Verlust wird spatestens zum Zeitpunkt der Ausbuchung erfasst.

Wahrend ihrer Einstufung als zur VerduBerung gehalten werden langfristige Vermdgenswerte (einschlieBlich solcher, die Teile einer
VerauBerungsgruppe sind) nicht reguldr abgeschrieben. Zinsen und sonstige Aufwendungen im Zusammenhang mit Verbindlichkeiten
einer VerduBerungsgruppe werden weiterhin erfasst.

Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und Vermodgenswerte einer VerduBerungsgruppe werden in der Konzernbilanz
separat von den Ubrigen Vermégenswerten dargestellt. Verbindlichkeiten einer VerduBerungsgruppe werden in der Konzernbilanz
separat von den Ubrigen Verbindlichkeiten dargestellt.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Mit Vertrag vom 20. Juli 2018 wurden 100% der Anteile an der Feedo Gruppe, bestehend aus den Gesellschaften Feedo Sp. z 0.0. mit
Sitz in Warschau, Polen, und MyMedia s.r.0. mit Sitz in Prag, Tschechische Republik, mit allen darin enthaltenen Vermoégenswerten (inkl.
Domains) und Schulden zum 24. August 2018 an Detskéa galaxie s.r.0., eine Tochtergesellschaft der AGS92 s.r.o. verkauft. windeln.de
erhalt einen Kaufpreis in Hohe von TEUR 400, zahlbar in bar innerhalb der ndchsten zwei Jahre. Die ausstehende Kaufpreisforderung ist
verzinst.

Alle aufschiebenden Bedingungen wurden am 24. August 2018 erfillt. Mit diesem Tag endet die Kontrolle des windeln.de Konzerns tber
die Feedo Gruppe. Alle Vermdgenswerte und Schulden der VerduBerungsgruppe wurden zu diesem Zeitpunkt entkonsolidiert.

Die Feedo Gruppe erfiillt nach IFRS 5 die Voraussetzungen fir einen aufgegebenen Geschéftsbereich. Das Ergebnis der Feedo Gruppe
wird daher in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung als gesonderter Betrag in der Position "Ergebnis nach Steuern aus dem
aufgegebenen Geschaftsbereich" gezeigt. Die Vergleichsperioden sind entsprechend anzupassen (siehe hierzu Abschnitt 3.5). Die
Ertrags- und Finanzlage des aufgegebenen Geschéftsbereichs stellt sich wie folgt dar:

TEUR 2018 2017
Aufgegebener Geschaftsbereich
Umsatzerlése 14.103 23.567
Operative Aufwendungen -16.919 -32.774
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -2.816 -9.207
Ergebnis nach Zinsen und Steuern -2.815 -7.573
Verlust aus dem Verkauf der VerauBerungsgruppe vor Steuern -9.370 -
Daraus resultierender Ertrag aus Aufldsung latenter Steuern 1.612 -
Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich -10.573 -7.573
Unverwassertes Ergebnis je Aktie aus aufgegebenen Geschaftsbereichen (in EUR) -0,34 -0,28
Netto-Kapitalflisse:
Mittelabfluss aus betrieblicher Geschaftstatigkeit -3.674 -3.254
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit -42 -94
Mittelzu- / -abfluss aus Finanzierungstatigkeit -13 1
Der Verlust aus dem Verkauf der VerduBerungsgruppe errechnet sich wie folgt:
TEUR 2018 2017
VerauBerungspreis 400 -
Buchwert der VerauBerungsgruppe -9.518 -
Ausbuchung der kumulierten Unterschiede aus Wahrungsumrechnung -252 -
Verlust aus dem Verkauf der VerauBerungsgruppe -9.370 -
Der Buchwert der VerauBerungsgruppe zum Zeitpunkt des Verkaufs teilt sich wie folgt auf:
TEUR 24. August 2018
Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 8.802
Vorrate und geleistete Anzahlungen auf Vorrate 1.665
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 295
Sonstige finanzielle und nicht-finanzielle Vermdgenswerte 649
Zahlungsmittel- und Zahlungsmittelaquivalente 595
Vermdégenswerte der VerdauBerungsgruppe 12.006
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.067
Sonstige finanzielle und nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 421
Schulden der VerauBerungsgruppe 2.488
Buchwert der VerduBerungsgruppe 9.518

3.5. Riickwirkende Anpassung von Abschlussposten

Im Zusammenhang mit der Erstanwendung des IFRS 9 (erldutert in Abschnitt 3.2) wurden Wertminderungen der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen riickwirkend angepasst. Die Auswirkung auf die Konzernbilanz stellt sich wie folgt dar:

Erstmalige
wie ausgewiesen Anwendung des angepasst
TEUR 31.12.2017 IFRS 9 31.12.2017 R
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.298 -40 2.258
Bilanzverlust -143.387 -40 -143.427

Bilanzsumme 82.035 -40 81.995



Erstmalige

wie ausgewiesen Anwendung des angepasst
TEUR 01.01.2017 IFRS 9 01.01.2017 R
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.508 -135 2.373
Bilanzverlust -105.473 -135 -105.608
Bilanzsumme 121.675 -135 121.540

Aufgrund der erstmaligen Anwendung des IFRS 9 und des aufgegebenen Geschaftsbereichs (erldutert in Abschnitt 3.4) ist die Konzern-
Gesamtergebnisrechnung fur das Geschéftsjahr 2017 rickwirkend wie folgt anzupassen:

Erstmalige
wie ausgewiesen Anwendung des Aufgegebener

TEUR 2017 IFRS 9  Geschaftsbereich angepasst 2017 R
Umsatzerlose 211.899 - -23.567 188.332
Umsatzkosten -159.564 - 19.358 -140.206
Bruttoergebnis vom Umsatz 52.335 - -4.209 48.126
Vertriebskosten -75.021 95 12.837 -62.089
Verwaltungskosten -21.421 - 1.044 -20.377
Sonstige betriebliche Ertrédge 1.306 - -598 708
Sonstige betriebliche Aufwendungen -782 - 133 -649
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -43.583 95 9.207 -34.281
Finanzertrage 1.673 - -538 1.135
Finanzaufwendungen -57 - 3 -54
Finanzergebnis 1.616 - -535 1.081
Ergebnis vor Steuern (EBT) -41.967 95 8.672 -33.200
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4.053 - -1.099 2.954
Ergebnis aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen -37.914 95 7.573 -30.246
Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen - - -7.573 -7.573
Geschaftsbereich

PERIODENERGEBNIS -37.914 95 - -37.819
SONSTIGES ERGEBNIS NACH STEUERN -65 - - -65
GESAMTERGEBNIS NACH STEUERN -37.979 95 - -37.884
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) -1,41 -1,41
Unverwadssertes Ergebnis je Aktie aus -1,41 -1,13

fortzufihrenden Geschéftsbereichen (in EUR)
Die Tabellen im vorliegenden Konzernabschluss sind mit "R" gekennzeichnet, wenn die angegebenen Zahlen riickwirkend zum letzten
veroffentlichen Konzernabschluss zum 31. Dezember 2017 gedndert 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 kdnnen, dessen Betriebsergebnisse regelméaBig vom
Hauptentscheidungstréager des Unternehmens im Hinblick auf Entscheidungen Uber die Allokation von Ressourcen zu diesem Segment
und die Bewertung seiner Ertragskraft Uberprift werden, und fir das einschldgige 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, unabhangig von der geografischen Lage
der Endkunden. Seit der Aufgabe der Shopping Clubs verfolgt die Gruppe ein konzerneinheitliches Ready-to-Ship Geschaftsmodell. Alle
Shops werden auf einer einheitlichen technischen Basis betrieben, zudem werden alle Shops von der legalen Einheit windeln.de SE
betrieben. Wesentliche Steuerungsfunktionen der Gruppe sind zentralisiert, wie z. B. Logistik, Sortiment, operativer Einkauf, Marketing,
Kundenservice und Verwaltungsfunktionen.

Der Konzern wird seit 2017 als Ein-Segment-Konzern gefiihrt wird.

Umsatzerldse 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 3.966 vor (31. Dezember 2017: TEUR 11.437), im Wesentlichen
Domains in H6he von TEUR 2.159 (31. Dezember 2017: TEUR 8.730).

Zum 31. Dezember 2017 lagen noch Domains in Hohe von TEUR 8.620 in Polen. Durch die Entkonsolidierung der Feedo Gruppe in 2018
sind diese Vermodgenswerte aus dem Konzern abgegangen.

5. Konsolidierungskreis

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die Abschllsse 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 Geschaftsvorfélle, 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 Ertrage 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 Vermodgenswerte, 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 Vermdgenswerte und Ubernommenen Schulden des Konzerns bemessen.
Liegt diese Gegenleistung unter dem beizulegenden Zeitwert des Reinvermdégens 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. Nachtrégliche Anderungen des beizulegenden Zeitwerts einer als Vermdgenswert 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

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. Der
Vollkonsolidierungskreis des Konzerns umfasst zum 31. Dezember 2018 die windeln.de SE und die folgenden Tochtergesellschaften:

Anteiliges
Eigenkapital
(IFRS) in TEUR
zum 31.
Name Konzernanteil Dezember 2018 Zweck der Gesellschaft
windeln.ch AG in 100% 518 Erbringung von Dienstleistungen im Bereich des internationalen
Liquidation, Uster, elektronischen Warenhandels (e-commerce). Die Gesellschaft
Schweiz wurde am 12. Dezember 2013 erworben und befindet sich seit
dem 10. Juli 2018 in Liquidation.
Bebitus Retail S.L.U., 100% -3.050 Foérderung und Unterstiitzung des Betriebs von Online-Plattformen
Barcelona, Spanien flr den Vertrieb von Baby- und Kinderartikeln sowie Artikeln fir 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% 82 Programmiertatigkeiten und sonstige IT- und

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

Cunina GmbH, 100% -145 Einzel- und GroBhandel mit Baby- und Kinderbedarf und

Munchen, Deutschland erganzenden Randsortimenten. Die Gesellschaft wurde mit

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

windeln Management 100% 153 Servicegesellschaft fur den chinesischen Markt zur Durchfiihrung
Consulting (Shanghai) von Marketingaktivitaten und zur ErschlieBung von weiteren

Co., Ltd., Shanghai, Vertriebskanalen. Die Gesellschaft wurde am 21. Februar 2017
China gegrindet.

Die 100%-ige Tochtergesellschaft Feedo Sp. z 0.0., Warschau, Polen, wurde zusammen mit ihrer 100%-igen Tochtergesellschaft
MyMedia s.r.0., Prag, Tschechische Republik, zum 24. August 2018 verauBert. Aufgrund der VerauBerung samtlicher gehaltener Anteile
und dem daraus resultierenden Kontrollverlust werden die Gesellschaften seit dem 24. August 2018 nicht mehr in den
Konzernabschluss einbezogen, und sie wurden zu diesem Datum entkonsolidiert. Siehe hierzu Abschnitt 3.4.

Die 100%-ige Tochtergesellschaft pannolini.it S.r.l., Mailand, Italien wurde zum 31. Dezember 2018 liquidiert. Aufgrund der Aufgabe
des italienischen Standorts wurde die Servicegesellschaft nicht mehr benétigt.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Erstkonsolidierung eines Unternehmenserwerbs werden alle identifizierbaren Vermogenswerte, 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 Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
sowie der bedingten Gegenleistungen.

Falls immaterielle Vermodgenswerte identifiziert werden, wird in Abhdngigkeit von der Art des immateriellen Vermégenswerts und der
Komplexitdt 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 Zahlungsstrome ist. Diese Bewertungen sind eng
verbunden mit Annahmen, die das Management bezlglich Wertentwicklung der jeweiligen Vermdgenswerte 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. Zum 31. Dezember 2018 lagen keine Verbindlichkeiten und Vermégenswerte aus Akquisitionen vor
die Schatzungen unterlagen.

6. Erlauterungen 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 fiihrte zu einer Anpassung der
nachtréglichen Kaufpreiszahlungen und zur Bilanzierung einer Forderung auf Kaufpreiserstattung, die mit den nachtraglichen
Kaufpreiszahlungen verrechnet wird. Fur Erlduterungen und nahere Informationen verweisen wir auf den Geschaftsbericht 2016.

Im Geschaftsjahr 2017 hat einer der Grinder der Feedo Gruppe das Unternehmen freiwillig verlassen. GemaB Kaufvertrag wurde damit
ein sogenanntes Leaver Event ausgeldst. windeln.de und drei der Verkaufer der Feedo Gruppe haben sich im Geschaftsjahr 2017
zudem auf eine zweite Anpassung des Kaufvertrags in Bezug auf (1) die bis dato noch nicht bedienten nachtraglichen
Kaufpreiszahlungen fiir die Jahre 2015 und 2016, sowie auf (2) die gegenseitigen Anspriiche aus dem Leaver Event geeinigt. Flr
Erlduterungen und nahere Informationen verweisen wir auf den Geschéftsbericht 2017.

Im ersten Halbjahr 2018 haben sich windeln.de und die beiden Griinder der Feedo Gruppe auf eine finale Ausgleichsvereinbarung in
Bezug auf die Forderung auf Kaufpreiserstattung und die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir das Jahr 2018 geeinigt. Die wichtigsten
Vereinbarungen werden im Folgenden dargestellt:

— Die Griinder der Feedo Gruppe verpflichteten sich zur sofortigen Zahlung der Kaufpreiserstattung in Héhe von TEUR 365 an
windeln.de und zu einer weiteren Zahlung in Hohe von TEUR 70 im Geschéftsjahr 2019.

- Die Griinder der Feedo Gruppe verzichten auf ihre Anspriiche auf nachtrégliche Kaufpreiszahlungen fir das Jahr 2018.

— windeln.de verzichtet im Gegenzug auf Ausgleichsforderungen in Hohe von TEUR 145.

Von diesem Vertrag unberihrt besteht weiterhin die Verpflichtung zu einer nachtréaglichen Kaufpreiszahlung an den Investor fiir das
Jahr 2018 sowie Forderungen aus der Kaufpreisanpassung in Hohe von TEUR 28. Die fallige Kaufpreiserstattung in Héhe von TEUR 365
wurde im Juni 2018 vereinnahmt.

Die Hohe der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir das Jahr 2018 bemisst sich am Umsatzwachstum der Webshops von Feedo fir die
Jahre 2017 und 2018. Basierend auf dem jahrlich realisierten Umsatzwachstum wird jeweils ein vertraglich festgesetzter
Umsatzmultiplikator ermittelt, der Basis flr die zuklnftige Bewertung ist. Dabei ist der Multiplikator auch abhangig von der Entwicklung
des SDAX Performance Index. Der Beglinstigte erhélt jeweils einen Teil der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir seine Teile auf Basis
von 10% der zuvor ermittelten Bewertung. Sofern das tatsachliche IFRS-Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) der Feedo Gruppe
unter einen vertraglich vereinbarten Wert fallt, werden die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen unter Verwendung eines Multiplikators
um die Abweichung vermindert. Liegt zudem ein zusatzlicher Finanzierungsbedarf vor, der Uber die EBIT-Abweichung hinausgeht,
werden die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen ebenfalls um diesen Betrag vermindert. Die so ermittelten nachtréglichen
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 nachtréglichen Kaufpreiszahlung verrechnet werden kann. Die Anzahl der Aktien bestimmt sich aus der Héhe der jeweiligen
nachtraglichen Kaufpreiszahlung (nach Verrechnung mit der Kaufpreiserstattung) und dem gdltigen nicht gewichteten
durchschnittlichen Schlusskurs der windeln.de Aktie des Monats Marz, der auf das entsprechende Jahr folgt. Wie dargestellt kann sich
die Anzahl der Aktien durch die Verrechnung des Nennbetrags reduzieren. Der nachtrégliche Kaufpreis wird friihestens im April des
Folgejahres zum dann glltigen 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 nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir das Jahr 2018 beruht auf tatsachlichen Werten. Eine Monte-Carlo-
Simulation zur Modellierung der zukinftigen Entwicklung des SDAX Performance Index war daher nicht mehr notwendig. Der
beizulegende Zeitwert der nachtraglichen Kaufpreiszahlung fiir das Jahr 2018 betragt zum 31. Dezember 2018 EUR 0,00.

Anteilsbasierte Vergiitung bzw. kurzfristig fdllige 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 betragt der beizulegende Zeitwert dieser Anteile TEUR 576.

Dieser Teil der Gegenleistung fir 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 fiir jeden offenen Monat des Erdienungszeitraums 1/42 der bis dato erhaltenen Aktien an
die windeln.de SE verkaufen. Der Rickkaufpreis ist dabei abhdngig 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 Abhdngigkeit des Grundes des Ausscheidens bzw. des Zeitpunkts des Ausscheidens. Der urspringlich
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 fir die Bilanzierung nicht berticksichtigt 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. Im Rahmen der nachtraglichen Kaufpreiszahlungen der
Jahre 2015 und 2016 hat einer der Grinder eine weitere Vorauszahlung in Aktien erhalten, da dieser Teil der Zahlung noch nicht
vollstandig erdient war. Der beizulegende Zeitwert dieser Zahlung betrug TEUR 240. Die beiden Vorauszahlungen in Aktien an die
beiden Griinder werden als sonstiger nicht-finanzieller Vermdgenswert ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2017 war dieser
Vermdgenswert mit TEUR 179 bilanziert. Die Vorauszahlungen reduzierten sich im Geschaftsjahr 2018 um TEUR 179, erfasst im
Personalaufwand innerhalb der Verwaltungskosten. Zum 31. Dezember 2018 sind demnach keine Vorauszahlungen mehr erfasst.

Der beizulegende Zeitwert der anteilsbasierten Vergitungszusagen betragt zum 31. Dezember 2018 TEUR 1.370. 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 Ausiibungsbedingungen
durch Anpassung der Anzahl der in die Bestimmung des Transaktionsbetrags einbezogenen Eigenkapitalinstrumente zu berlicksichtigen.
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 iber 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 in H6he von TEUR 1.370 zum 31. Dezember 2018 gegenuber dem
Vorjahr unverandert. Die anteilsbasierten Vergitungszusagen fiir die Jahre 2015 und 2016 waren bereits zum 31. Dezember 2017
vollstédndig in der Kapitalriicklage erfasst. Eine Zuflihrung fiir die Jahre 2017 und 2018 war nicht notwendig, da der beizulegende
Zeitwert fir die anteilsbasierten Vergltungszusagen dieser Jahre EUR 0,00 betragt. Aus demselben Grund hat auch der Verzicht der
Griunder auf die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fiir das Jahr 2018 zu keiner sofortigen Zuflihrung aufgrund einer Annullierung nach
IFRS 2.28 geflhrt.

Earn Out

Da der bilanzierte beizulegende Zeitwert der bedingten Kaufpreiszahlungen an die beiden Griinder zum Zeitpunkt der
Ausgleichsvereinbarung einen Wert von EUR 0,00 hatte, fiihrte die Ausbuchung der finanziellen Verbindlichkeit nicht zu einem
Ergebniseffekt. Gleiches gilt fiir die bedingte Kaufpreiszahlung fiir den Investor fiir das Jahr 2017: Die Auszahlung wurde mit EUR 0,00
berechnet, was dem bilanzierten beizulegenden Zeitwert zu diesem Zeitpunkt entsprach. Der beizulegende Zeitwert der bedingten
Kaufpreiszahlung fir das Jahr 2018 in Bezug auf den Investor betrdgt zum 31. Dezember 2018 unverandert EUR 0,00.

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 Héhe 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. Die Unterzeichnung der finalen Ausgleichsvereinbarung hatte eine starke
Veranderung der Forderungen aus der Kaufpreisanpassung zur Folge. Infolgedessen wurden die bisherigen Forderungen nach IFRS 9
ausgebucht und die neuen Forderungen basierend auf der finalen Ausgleichsvereinbarung eingebucht. Die Differenz daraus wurde
ergebniswirksam in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst. Insgesamt sind die Forderungen aus der Kaufpreisanpassung in
2018 von TEUR 576 zum 31. Dezember 2017 auf TEUR 41 zum 31. Dezember 2018 gesunken. Die Verdnderung resultiert aus den
folgenden Sachverhalten:

Ausbuchung der alten Forderungen aus Kaufpreisanpassung in Héhe von TEUR 576;

Einbuchung einer neuen Forderung aus Kaufpreisanpassung in Héhe von TEUR 463;

Eingehende Zahlung in Héhe von TEUR 365; und

Risikovorsorge gem. IFRS 9 von TEUR 57.

Sensitivitaten

Eine Berechnung der Sensitivitaten ist fur die Folgebilanzierung der Akquisition der Feedo Gruppe nicht mehr erforderlich, da zum 31.
Dezember 2018 in die bilanzierten beizulegenden Zeitwerten keine Annahmen mehr einflieBen.

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 fir den Erwerb
Ubertragene Gegenleistung umfasst Barzahlungen, Anteile an der windeln.de AG (jetzt windeln.de SE) sowie -im Falle der Grinder -
nachtragliche Kaufpreiszahlungen. Die Kaufpreiszahlungen miissen teilweise mit Barmitteln und teilweise mit Barmitteln oder mit
Eigenkapitalinstrumenten bedient werden.

windeln.de fuhrte in den Geschéftsjahren 2016 und 2017 mit den beiden Griindern von Bebitus Diskussionen Uber das Bestehen
bestimmter Gewahrleistungsanspriiche aus dem Anteilskaufvertrag sowie Gber mdgliche Reduzierungen der nachtraglichen
Kaufpreisbestandteile. Am 19. Juli 2017 haben sich windeln.de und die beiden Griinder auf eine Ausgleichsvereinbarung geeinigt.

Infolge dieser Vereinbarung kam es im Geschaftsjahr 2018 zu einer letzten Auszahlung von TEUR 101 an die beiden Griinder von
Bebitus.

Nachtragliche Kaufpreise

Die aus wirtschaftlicher Sicht nachtraglichen Kaufpreiszahlungen setzen sich zusammen aus bedingten Kaufpreiszahlungen (sog. Earn
Outs) sowie aus kurzfristig félligen Leistungen an Arbeitnehmer (2015) und aus anteilsbasierten Vergitungszusagen mit wahlweisem
Bar- oder Eigenkapitalausgleich (2016 und 2017).

Im Zusammenhang mit der in 2017 unterzeichneten Ausgleichsvereinbarung wurden die nachtrdglichen Kaufpreiszahlungen fir die
Jahre 2015 und 2016 fixiert und betrugen insgesamt TEUR 8.412. Davon wurden im Geschaftsjahr 2017 TEUR 1.700 mit Barmitteln
und TEUR 6.712 mit 1.906.695 Aktien beglichen. Die Barmittel waren explizit fir die nachtragliche Kaufpreiszahlung 2015 vorgesehen.
Die Aktien waren fir die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen 2015 und 2016 bestimmt.

Fir die nachtragliche Kaufpreiszahlung fiir das Jahr 2017 wurde in der Ausgleichsvereinbarung ein Basiswert von TEUR 4.896
vertraglich fixiert. 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. Der wahlweise
Ausgleich in Barmitteln oder Eigenkapital blieb von der Vereinbarung unberthrt. Die nachtréagliche Kaufpreiszahlung fiir das Jahr 2017
betrug demnach TEUR 101 und wurde im Oktober 2018 an die Grinder in Bar Ubertragen.

Die nachtraglichen Kaufpreise fiir die Jahre 2015, 2016 und 2017 sind damit vollstandig abgegolten.

Die bilanziellen Auswirkungen der letzten nachtraglichen Kaufpreiszahlung fiir das Jahr 2017, die in 2018 getatigt wurde, wird in den



folgenden Abschnitten dargestellt.

Anteilsbasierte Vergiitung

Die finale nachtragliche Kaufpreiszahlung fiir das Jahr 2017 hatte den Charakter einer Mitarbeitervergitung in Form einer
anteilsbasierten Vergitung nach IFRS 2, da es sich um eine Gewdhrung von echten Eigenkapitalinstrumenten gegen die Erbringung von
Arbeitsleistung handelt. Dabei hatte die Gesellschaft jedoch auch das Recht, die nachtréaglichen Kaufpreise fur die Jahre 2016 und 2017
in bar zu begleichen.

Insgesamt betragt die anteilsbasierte Vergltungszusage fir die beiden Griinder nach der Ausgleichsvereinbarung sowie nach der
Auszahlung des nachtraglichen Kaufpreises fir das Jahr 2017 TEUR 13.562 zum 31. Dezember 2018 (31. Dezember 2017: TEUR
13.663). Die Differenz von TEUR 101 entspricht der im Geschéftsjahr 2018 geleisteten nachtréglichen Kaufpreiszahlung an die beiden
Grinder. windeln.de hatte die Wahl zum Bar- oder Eigenkapitalausgleich. Die Zahlung erfolgte in Barmitteln. Nach IFRS 2 handelt es
sich dabei um eine Erflllung. Zahlungen sind demnach zum Zeitpunkt der Erflillung als Abzug vom Eigenkapital zu erfassen.

Sensitivitdaten

Eine Berechnung der Sensitivitaten ist fir die Folgebilanzierung der Akquisition von Bebitus nicht mehr erforderlich, da zum 31.
Dezember 2018 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 Geschéftsvorfall, 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 fir 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 Vermdégenswerts oder einer Schuld bemisst sich anhand der Annahmen, die Marktteilnehmer bei der
Preisbildung fir den Vermdgenswert bzw. die Schuld zu Grunde legen wiirden. 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 Verfiigung stehen. Dabei werden beobachtbare Inputfaktoren den nicht beobachtbaren
Inputfaktoren vorgezogen.

Alle Vermdgenswerte 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 fiir identische Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten;
— Stufe 2: Direkt oder indirekt beobachtete Inputfaktoren, die nicht der Stufe 1 zuzuordnen sind;

- Stufe 3: nicht beobachtbare Inputfaktoren.

Bei Vermogenswerten 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 fir 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 Aufsichtsbehorde leicht und regelmaBig erhéltlich sind und diese Preise aktuelle und
regelmaBig auftretende Markttransaktionen wie unter unabhéangigen Dritten darstellen. Fiir Vermdgenswerte, 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 gréoBtmoéglichem Umfang auf Marktdaten und so wenig wie moglich auf unternehmensspezifische Daten stiitzt.
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 31.12.2018 - - -
Bedingte Kaufpreiszahlungen 31.12.2018 - - -
Derivative Finanzinstrumente 31.12.2017 0 - -
Bedingte Kaufpreiszahlungen 31.12.2017 - - 0

Derivative Finanzinstrumente betreffen zum 31. Dezember 2017 Devisentermingeschafte zur Absicherung von Fremdwé&hrungsrisiken.
Ihre Bewertung erfolgte zu auf aktiven Markten notierten Preisen, weshalb sie der Stufe 1 zugeordnet worden sind. Zum 31. Dezember
2018 bestanden keine solche Finanzinstrumente.



Die bedingten Kaufpreiszahlungen betreffen zum 31. Dezember 2017 den Erwerb der Feedo Gruppe. Die beizulegenden Zeitwerte der
bedingten Kaufpreiszahlungen werden quartalsweise berechnet. Die Vorgehensweise ist in Abschnitt 6 erldutert und wurde im
Berichtszeitraum stetig angewandt. Im Vorjahr waren diese Finanzinstrumente in Stufe 3 einzustufen, da in die Berechnungen der
beizulegenden Zeitwerte Schatzungen Uber die zukiinftige Entwicklung der erworbenen Unternehmen einflossen. Zum 31. Dezember
2018 wurde die finale Earn Out Verpflichtung auf Basis von IstWerten berechnet. Demnach besteht keine Verpflichtung zu einer
nachtraglichen Kaufpreiszahlung, weshalb die Verpflichtung ausgebucht worden ist. 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.

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 (Ubrige 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 fir 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 flir 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 zuverldssig 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 Gberprift.

Internet Domains

Es handelt sich um entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgenswerte 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
Vermogenswertes 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 Vermoégenswerts 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 Vermdgenswerten
entsprechen ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt.

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

Geschifts- oder Firmenwerte (Goodwill)

Goodwill wird nicht planmé&Big 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 fir interne
Managementzwecke tberwacht wird.

Die Uberpriifung, ob eine Wertminderung beim Goodwill vorliegt, wird einmal jéhrlich zum 30. November vorgenommen. Wenn
Anhaltspunkte vorliegen, die eine mdégliche Wertminderung zur Folge haben kdnnten, wird dariiber hinaus anlassbezogen lberpruft.
Der Buchwert des Goodwills wird mit dem erzielbaren Betrag, d.h. mit dem hoheren der beiden Betrdge aus beizulegendem Zeitwert
abzuglich 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 Kundenstéamme
Anschaffungskosten zum 923 1.461 56 3.489 27.610 318
1. Januar 2018
Wahrungsdifferenzen 19 - - - -321
Zugange - - - 280 -
Umgliederungen - 24 - - -
Abgénge der - -7 - - -14.092 -82
Ver&duBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge - - -2 - -
Zum 31. Dezember 2018 942 1.478 54 3.769 13.197 244
Kumulierte - 577 5 1.728 10.260 304
Abschreibungen und
Wertminderungen zum 1.
Januar 2018
Wahrungsdifferenzen - - - - -187
Zugange (laufende - 297 18 969 - 14
Abschreibung)
Zugange 420 - - - 6.571
(Wertminderung)
Abgénge der - -6 - - -5.606 -82
VerauBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge - - _ ) }
Zum 31. Dezember 2018 420 868 23 2.697 11.038 244
Buchwert
Zum 31. Dezember 2017 923 884 51 1.761 17.350 14
Zum 31. Dezember 2018 522 610 31 1.072 2.159
TEUR Anlagen im Bau Summe
Anschaffungskosten zum 1. Januar 2018 19 33.876
Waéhrungsdifferenzen - -294
Zugange 5 285
Umgliederungen -24 -
Abgénge der VerduBerungsgruppe (Anderung im Konsolidierungskreis) - -14.181
Ubrige Abgénge - -2
Zum 31. Dezember 2018 - 19.684
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen zum 1. Januar 2018 - 12.874
Wahrungsdifferenzen - -179
Zugédnge (laufende Abschreibung) - -1.298
Zugange (Wertminderung) - 6.991
Abgénge der VerduBerungsgruppe (Anderung im Konsolidierungskreis) - -5.694

Ubrige Abgénge



TEUR

Zum 31. Dezember 2018
Buchwert

Zum 31. Dezember 2017
Zum 31. Dezember 2018

TEUR

Anschaffungskosten zum
1. Januar 2017

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgénge der
Ver&uBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2017

Kumulierte
Abschreibungen und

Wertminderungen zum 1.

Januar 2017
Wahrungsdifferenzen

Zugange (laufende
Abschreibung)

Zugange
(Wertminderung)
Abgénge der
Ver&uBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2017
Buchwert

Zum 31. Dezember 2016
Zum 31. Dezember 2017
TEUR

Geschafts-
oder
Firmenwerte

969

923

969
923

Anschaffungskosten zum 1. Januar 2017

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen

Software,
Lizenzen
und
ahnliche
Werte

1.469

34
41

-83
1.461
290

354

-67
577

1.179
884

Software aus
Finanzierungsleasing

56

56

51

Abgange der VerduBerungsgruppe (Anderung im Konsolidierungskreis)

Ubrige Abgénge
Zum 31. Dezember 2017

Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen zum 1. Januar 2017

Wahrungsdifferenzen

Zugange (laufende Abschreibung)

Zugange (Wertminderung)

Abgénge der VerduBerungsgruppe (Anderung im Konsolidierungskreis)

Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2017
Buchwert

Zum 31. Dezember 2016
Zum 31. Dezember 2017

Aktivierte Software-
Entwicklungskosten

Anlagen im Bau

19

Internet
Domains

3.008 26.994

- 616
913 0

-432 -
3.489  27.610
1.142 -

1.011 -

- 10.238

-425 -
1.728  10.260

1.866 26.994
1.761 17.350
Anlagen im Bau
15
45
-41

19

15
19

Summe
15.290

21.002
4.394

Kundenstamme
334

-16

318
188

-14
74

56

304

146

14
Summe
32.798
554
1.048

-515
33.876
1.620
8
1.444
10.294
-492
12.874

31.169
21.002

Die im Geschaftsjahr 2018 aktivierten Eigenleistungen in Hohe von TEUR 242 (2017: TEUR 379) entfallen auf aktivierte
Entwicklungskosten. In dieser Position sind noch nicht abgeschlossene Entwicklungsprojekte mit einem Volumen von TEUR 113 (31.
Dezember 2017: TEUR 231) enthalten. Weiterhin wurden im Geschéftsjahr 2018 Entwicklungskosten in Héhe von TEUR 2.523 (2017:
TEUR 3.209) direkt im Aufwand erfasst.

Im Geschaftsjahr 2018 wurden folgende Wertminderungen vorgenommen:

— Fur die CGU Frankreich ergibt sich aus dem jahrlich durchgefiihrten Wertminderungstest ein Abwertungsbedarf von TEUR
1.890. Damit wird die bislang aktivierte Domain vollstandig abgewertet. Die Abwertung erfolgt auf Basis des negativen
Nutzungswertes der CGU. Fir die Bewertung wurde ein Vorsteuer-Abzinsungssatz von 15,9% verwendet.



— Fir die CGU Spanien ergibt sich aus dem jahrlich durchgefiihrten Wertminderungstest ein Abwertungsbedarf von TEUR 4.681,
der vollstédndig der Domain zugeordnet wurde. Die Abwertung erfolgt auf Basis des Nutzungswertes der CGU von TEUR 1.415.
Der verwendete Abzinsungssatz betragt 15,1%.

- Der Abwertungsbedarf der beiden o0.g. CGU's wirkt sich auch auf den Goodwill Bebitus aus, der auf Basis des Nutzungswertes
von drei CGU's auf Werthaltigkeit Gberprift wurde. Der Goodwill in Héhe von TEUR 420 wurde vollstandig wertgemindert. Der
zu Grunde liegende Nutzungswert betragt TEUR 2.859, der angewandte VorsteuerAbzinsungssatz betragt 15,1%.

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

TEUR 2018 2017 R
Umsatzkosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen 34 28
Vertriebskosten aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 7.607 5.659
Verwaltungskosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen 634 275
Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich 14 5.776
Abschreibungen und Wertminderungen auf immaterielle Vermdgenswerte 8.289 11.738

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

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Immaterielle Vermogenswerte 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 Vermégenswertes 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 klnftigen 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 Schéatzungen als falsch erweisen sollten.

Immaterielle Vermiégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer

Die Bestimmung des Nutzungswerts (Geschéfts- oder Firmenwert) bzw. des beizulegenden Zeitwertes (Domains) beinhaltet die
Vornahme von Anpassungen und Schatzungen bezliglich 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 Fiinf-Jahres-Prognosen zugrunde, die
auf Finanzpldanen aufbauen. Die Prognose der Zahlungsstrome bericksichtigt Erfahrungen der Vergangenheit und basiert auf der besten
vom Vorstand vorgenommenen Einschatzung kinftiger Entwicklungen. Zahlungsstréme jenseits der Planungsperiode werden unter
Anwendung individueller Wachstumsraten extrapoliert. Die wichtigsten Annahmen, auf denen die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts abzliglich Verkaufskosten und des Nutzungswerts basiert, beinhalten geschatzte Wachstumsraten, gewichtete
durchschnittliche Kapitalkostensatze, Lizenzpreise und Steuersdtze. Diese Schatzungen sowie die zugrundeliegende Methodik kénnen
einen erheblichen Einfluss auf die jeweiligen Werte und letztlich auf die Hohe einer méglichen Wertminderung des Geschafts- 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 Uberprifenden zahlungsmittelgenerierenden Einheiten umfassen die Schweiz, Spanien, Frankreich und Portugal. Der Schweiz
sind ein Firmenwert sowie die Domain windeln.ch zugeordnet. 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:

windeln.ch Bebitus

(darin die CGUs

Spanien,

(darin CGU Frankreich,

TEUR Schweiz) Portugal)
Buchwert der Domains 123 8.390
Geschafts- oder Firmenwert 522 420

Der Konzern fihrte seine jahrliche Priifung auf Wertminderung zum 30. November 2018 durch. Fiir 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 Kapitalflissen 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 Bebitus
erwartete EBITDA-Marge 16,3% 10,6%
durchschnittliche Wachstumsrate im Planungszeitraum 15,6% 4,9%
ewige Wachstumsrate 1,3% 1,3%
Diskontierungssatz 13,2% 15,1% - 15,9%

Die angenommenen Wachstumsraten basieren auf Erfahrungen und Vergangenheitswerten, sowie Erwartungen hinsichtlich der
zukunftigen Marktentwicklungen in den einzelnen Léndern. 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 Léander resultieren. Die neben dem Wachstum wesentliche Annahme der EBITDA-Marge
basiert auf Erkenntnissen aus der Vergangenheit und Skaleneffekten aus dem Konzernwachstum. Wesentliche SteuerungsgrofBe in
Bezug auf die Margenentwicklung ist der operative Deckungsbeitrag (Bruttomarge abziglich Fulfillmentkosten und Marketingkosten).
Die Planung wird auf ihre Planungstreue hin Giberpriift. Uber- und Unterschreitungen der tatséchlichen zu den vormals geplanten
Werten sowie Anderungen in den Planungsannahmen flieBen in die aktuelle Planung ein, die der Wertminderungspriifung zu Grunde
liegt.

Die durchschnittlichen Wachstumsraten in der ewigen Rente stimmen mit den gédngigen Markteinschatzungen tberein. Die verwendeten
Diskontierungszinssatze 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 fir die CGUs und Domains wurden dariber hinaus die jeweiligen landerspezifischen Risiken in der Berechnung
bericksichtigt.

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 fiir die Ermittlung des Nutzungswertes des noch nicht fertiggestellten Softwareprojekts sind der
Diskontierungssatz und der generierte Nutzen. Als Diskontierungssatz wurde der durchschnittliche gewichtete Kapitalkostensatz des
Konzerns angesetzt. Der generierte Nutzen entspricht vermiedenen Kosten fiir die Anschaffung einer Softwarel6sung von Dritten.

Sensitivitdaten

Im jahrlich durchgefiihrten Wertminderungstest wurden Anzeichen fir eine Wertminderung festgestellt, die zu einer Wertberichtigung
von immateriellen Vermdgenswerten in Héhe von TEUR 6.991 fiihrten. Die Ergebnisse der Uberpriifung beruhen im Wesentlichen auf
den dargestellten MaBnahmen des Managements. Zur Validierung dieser Ergebnisse wurden die getroffenen Annahmen
Sensitivitatsanalysen unterzogen, in denen die Wertauswirkung aus der Veranderung der Parameter ermittelt wurde. Im Folgenden
werden die Auswirkungen auf die Buchwerte der Vermégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer dargestellt, unter der
hypothetischen Annahme von

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

— einer Erh6hung der Vorsteuerzinssatze um 1,0% (2), sowie

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

Erhéhter Abwertungsbedarf bei
Reduzierung der

durchschnittlichen Erhéhung der

Wachstumsrate Vorsteuerzinssatze Reduzierung der
TEUR (1) (2) EBITDA Marge (3)
Goodwill windeln.ch - - -
Domain windeln.ch - - -
Domain bebitus.com/es 392 410 544
Domain bebitus.pt - - -
Unfertiges Entwicklungsprojekt 6 7 -

8.2. Sachanlagen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Samtliche Sachanlagen werden zu ihren Anschaffungskosten vermindert um kumulierte planmaBige Abschreibungen und / oder
kumulierte auBerplanmé&Bige 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 nachtraglichen 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 Sachanlagevermdgen bzw. noch nicht abgenommenes Sachanlagevermdgen werden
als Anlagen im Bau bilanziert.

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

— Betriebs- und Geschaftsausstattung 3 - 7 Jahre
— Technische Anlagen 10 Jahre

- Geleastes Sachanlagevermdgen voraussichtliche Vertragsdauer (2 - 6 Jahre)



— Mietereinbauten voraussichtliche Vertragsdauer (5 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 liber dem
geschéatzten erzielbaren Betrag des Vermdégenswerts liegt. Eine Wertaufholung bis zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgt,
sofern der Grund fiir 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 Vermdgenswert ausgebucht wird.

TEUR

Anschaffungskosten zum
1. Januar 2018

Waéhrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgénge der
VgréuBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2018

Kumulierte
Abschreibungen zum 1.
Januar 2018

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgédnge der
V_QréuBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2018
Buchwert

Zum 31. Dezember 2017
Zum 31. Dezember 2018

TEUR

Anschaffungskosten zum
1. Januar 2017

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgénge der
VgréuBerungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2017

Kumulierte
Abschreibungen zum 1.
Januar 2017

Wahrungsdifferenzen
Zugange
Umgliederungen
Abgdnge der
V_<_er'a'|uf3erungsgruppe
(Anderung im
Konsolidierungskreis)
Ubrige Abgénge

Zum 31. Dezember 2017
Buchwert

Zum 31. Dezember 2016

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Mietereinbauten
10

Mietereinbauten
95

-3

-82
10
48

-1
34

=77

47

Technische
Anlagen und
Maschinen

452

-3
28

-408

-57
12
133

57

-118

-57
12

319

Technische
Anlagen und
Maschinen

448

22
TI
40

-85
452
126

-79
133

322

Betriebs- und
Geschaftsausstattung

1.152

-3
43

-103

-94
995
936

151

-83

-88
913

216
82

Betriebs- und

Geschaftsausstattung
1.209

206
-40

-225
1.152
862

257

-189
936

347

Betriebs- und
Geschaftsausstattung
aus Finanzierungsleasing

196

-15

-33
148
116

41

-14

-33
110

80
38

Betriebs- und
Geschaftsausstattung
aus Finanzierungsleasing

279

-93
196
134

52

-70
116

145

Anlagen
im Bau

4

Anlagen
im Bau

4

Summe
1.814

71

-530

-188
1.161
1.189

252

-215

-182
1.038

625
123

Summe
2.035

22
242

-485
1.814
1.170

427

-415
1.189

865



Technische Betriebs- und

Anlagen und Betriebs- und Geschaftsausstattung  Anlagen

TEUR Mietereinbauten Maschinen Geschaftsausstattung aus Finanzierungsleasing im Bau Summe
Zum 31. Dezember 2017 6 319 216 80 4 625
Die Abschreibungen auf Sachanlagen sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung wie folgt erfasst:

TEUR 2018 2017 R
Umsatzkosten aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 2 4
Vertriebskosten aus fortzufiilhrenden Geschaftsbereichen 76 153
Verwaltungskosten aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen 101 136
Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich 73 134
Abschreibungen auf Sachanlagen 252 427

Zum 31. Dezember 2018 bestehen wie auch im Vorjahr keine Kaufverpflichtungen fiir Sachanlagen. Anzeichen fir eine Wertminderung
gem. IAS 36 lagen zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung wie im Vorjahr nicht vor.

8.3. Finanzielle Vermdgenswerte
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Erstmaliger Ansatz und Bewertung

Beim erstmaligen Ansatz werden finanzielle Vermogenswerte fiir die Folgebewertung entweder als zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten, als erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis oder als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet klassifiziert.

Die Klassifizierung finanzieller Vermdgenswerte bei der erstmaligen Erfassung héangt von den Eigenschaften der vertraglichen
Zahlungsflusse der finanziellen Vermdgenswerte und vom Geschaftsmodell des Konzerns zur Steuerung seiner finanziellen
Vermogenswerte ab. Mit Ausnahme von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die keine signifikante Finanzierungskomponente
enthalten, bewertet der Konzern einen finanziellen Vermdgenswert zu seinem beizulegenden Zeitwert sowie im Falle eines finanziellen
Vermogenswerts, der nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, zuztglich der Transaktionskosten. Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, die keine signifikante Finanzierungskomponente enthalten oder fir die der Konzern den praktischen
Behelf angewandt hat, werden mit dem gema&B IFRS 15 ermittelten Transaktionspreis bewertet. In diesem Zusammenhang wird auf die
Beschreibung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden in Abschnitt 9.1 verwiesen.

Damit ein finanzieller Vermégenswert als zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im
sonstigen Ergebnis bewertet klassifiziert und bewertet werden kann, diirfen die Zahlungsfliisse ausschlieBlich aus Tilgungs- und
Zinszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbetrag bestehen.

Das Geschaftsmodell des Konzerns zur Steuerung seiner finanziellen Vermdgenswerte spiegelt wider, wie die finanziellen
Vermogenswerte gesteuert werden, um Zahlungsfliisse zu generieren. Je nach Geschaftsmodell entstehen die Zahlungsfliisse durch die
Vereinnahmung vertraglicher Zahlungsfliisse, den Verkauf der finanziellen Vermdgenswerte oder durch beides.

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

Folgebewertung
Fir die Folgebewertung werden finanzielle Vermdgenswerte in vier Kategorien klassifiziert:
(1) zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte (Schuldinstrumente)

(2) erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermégenswerte mit Umgliederung
kumulierter Gewinne und Verluste bei Ausbuchung (Schuldinstrumente)

(3) erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermdgenswerte ohne Umgliederung
kumulierter Gewinne und Verluste bei Ausbuchung (Eigenkapitalinstrumente)

(4) erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte

(1) Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermogenswerte (Schuldinstrumente)

Der Konzern bewertet finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten, wenn die beiden folgenden Bedingungen erfillt
sind:

- Der finanzielle Vermdgenswert wird im Rahmen eines Geschéaftsmodells gehalten, dessen Zielsetzung darin besteht, finanzielle
Vermogenswerte zur Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsfliisse zu halten, und

- die Vertragsbedingungen des finanziellen Vermdgenswerts flihren zu festgelegten Zeitpunkten zu Zahlungsflissen, die
ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbetrag darstellen.

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte werden in Folgeperioden unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet und sind auf Wertminderungen zu Uberprifen. Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst,
wenn der Vermodgenswert ausgebucht, modifiziert oder wertgemindert wird.

Diese Kategorie hat die groBte Bedeutung fiir den Konzernabschluss.

(2) Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermogenswerte
(Schuldinstrumente)

Der Konzern bewertet Schuldinstrumente erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis, wenn die beiden folgenden
Bedingungen erfillt sind:



— Der finanzielle Vermdgenswert wird im Rahmen eines Geschaftsmodells gehalten, dessen Zielsetzung sowohl in der
Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsflisse als auch in dem Verkauf finanzieller Vermdgenswerte besteht, und

— die Vertragsbedingungen des finanziellen Vermdgenswerts fiihren zu festgelegten Zeitpunkten zu Zahlungsflissen, die
ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbetrag darstellen.

Bei Schuldinstrumenten, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertet werden, werden Zinsertrage,
Neubewertungen von Wahrungsumrechnungsgewinnen und -verlusten sowie Wertminderungsaufwendungen oder Wertaufholungen in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst und so berechnet wie bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen
Vermdgenswerten. Die verbleibenden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden im sonstigen Ergebnis erfasst. Bei Ausbuchung
wird der im sonstigen Ergebnis erfasste kumulierte Gewinn oder Verlust aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts in die Gewinn-
und Verlustrechnung umgegliedert.

Derzeit erfiillen keine Finanzinstrumente des Konzerns diese Bewertungskategorie.

(3) Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermoégenswerte
(Eigenkapitalinstrumente)

Beim erstmaligen Ansatz kann der Konzern unwiderruflich die Wahl treffen, seine Eigenkapitalinstrumente als erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete Eigenkapitalinstrumente zu klassifizieren, wenn sie die Definition von
Eigenkapital nach IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung erfiillen und nicht zu Handelszwecken gehalten werden. Die Klassifizierung
erfolgt einzeln fiir jedes Instrument.

Gewinne und Verluste aus diesen finanziellen Vermodgenswerten werden niemals in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert.
Dividenden werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als sonstiger Ertrag erfasst, wenn der Rechtsanspruch auf Zahlung besteht, es
sei denn, durch die Dividenden wird ein Teil der Anschaffungskosten des finanziellen Vermdgenswerts zurtickerlangt. In diesem Fall
werden die Gewinne im sonstigen Ergebnis erfasst. Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete
Eigenkapitalinstrumente werden nicht auf Wertminderung tGberpruft.

Derzeit erfiillen keine Finanzinstrumente des Konzerns diese Bewertungskategorie.

(4) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte

Die Gruppe der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerte enthélt die zu Handelszwecken
gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte, finanzielle Vermdgenswerte, die beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft werden, oder finanzielle Vermdgenswerte, die zwingend zum beizulegenden Zeitwert zu
bewerten sind. Finanzielle Vermdgenswerte werden als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert, wenn sie flir Zwecke der VerauBerung
oder des Riickkaufs in der nahen Zukunft erworben werden. Derivate, einschlieBlich getrennt erfasster eingebetteter Derivate, werden
ebenfalls als zu Handelszwecken gehalten eingestuft, mit Ausnahme von Derivaten, die als Sicherungsinstrumente designiert wurden
und als solche effektiv sind. Finanzielle Vermdgenswerte mit Zahlungsflissen, die nicht ausschlieBlich Tilgungs- und Zinszahlungen
darstellen, werden unabhéngig vom Geschaftsmodell als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert klassifiziert und entsprechend
bewertet. Ungeachtet der vorstehend erlauterten Kriterien zur Klassifizierung von Schuldinstrumenten in die Kategorien "zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet" oder "erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertet" kénnen
Schuldinstrumente beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert werden, wenn
dadurch eine Rechnungslegungsanomalie beseitigt oder signifikant verringert wiirde.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte werden in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert
erfasst, wobei die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts saldiert in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

Diese Kategorie umfasst derivative Finanzinstrumente und bdrsennotierte Eigenkapitalinstrumente, bei denen sich der Konzern nicht
unwiderruflich daftir entschieden hat, sie als erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertet zu
klassifizieren. Dividenden aus bérsennotierten Eigenkapitalinstrumenten werden ebenfalls als sonstiger Ertrag in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst, wenn Rechtsanspruch auf Zahlung besteht.

Ein in einen hybriden Vertrag eingebettetes Derivat mit einer finanziellen oder nichtfinanziellen Verbindlichkeit als Basisvertrag wird
vom Basisvertrag getrennt und separat bilanziert, wenn die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des eingebetteten Derivats nicht eng
mit dem Basisvertrag verbunden sind, ein eigenstandiges Instrument mit den gleichen Bedingungen wie das eingebettete Derivat die
Definition eines Derivats erfiillen wiirde und der hybride Vertrag nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird.
Eingebettete Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei Anderungen des beizulegenden Zeitwerts erfolgswirksam
erfasst werden. Eine Neubeurteilung erfolgt nur bei einer Anderung von Vertragsbedingungen, wenn es dadurch zu einer signifikanten
Anderung der Zahlungsfliisse kommt, die sich sonst aus dem Vertrag ergeben hatten, oder bei einer Umgliederung eines finanziellen
Vermogenswerts aus der Kategorie "erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet".

Ein Derivat, das in einen hybriden Vertrag eingebettet ist, der einen finanziellen Vermdgenswert als Basisvertrag enthalt, wird nicht
separat bilanziert. Der als Basisvertrag fungierende finanzielle Vermdgenswert und das eingebettete Derivat sind in ihrer Gesamtheit
als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte zu klassifizieren.

Ausbuchung
Ein finanzieller Vermdgenswert wird hauptsachlich dann ausgebucht, wenn eine der folgenden Voraussetzungen erfillt ist:

— Die vertraglichen Rechte auf den Bezug von Zahlungsfliissen aus dem finanziellen Vermdgenswert sind erloschen.

— Der Konzern hat seine vertraglichen Rechte auf den Bezug von Zahlungsfllissen aus dem finanziellen Vermdgenswert an Dritte
Ubertragen oder eine vertragliche Verpflichtung zur sofortigen Zahlung des Zahlungsflusses an eine dritte Partei im Rahmen
einer sog. Durchleitungsvereinbarung Gbernommen und dabei entweder (a) im Wesentlichen alle Chancen und Risiken, die mit
dem Eigentum am finanziellen Vermégenswert verbunden sind, ibertragen oder (b) im Wesentlichen alle Chancen und Risiken,
die mit dem Eigentum am finanziellen Vermdgenswert verbunden sind, weder Ubertragen noch zurtickbehalten, jedoch die
Verfligungsmacht tber den Vermdgenswert Ubertragen.

Wenn der Konzern seine vertraglichen Rechte auf den Bezug von Zahlungsflissen aus einem Vermdgenswert Ubertragt oder eine
Durchleitungsvereinbarung eingeht, bewertet er, ob und in welchem Umfang die mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken
bei ihm verbleiben. Wenn er im Wesentlichen alle Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum an diesem Vermdgenswert verbunden
sind, weder Ubertrégt noch zuriickbehdlt noch die Verfligungsmacht Gber den Vermdgenswert Gbertragt, erfasst er den Ubertragenen
Vermoégenswert weiterhin im Umfang seines anhaltenden Engagements. In diesem Fall erfasst der Konzern auch eine damit verbundene



Verbindlichkeit. Der tbertragene Vermégenswert und die damit verbundene Verbindlichkeit werden so bewertet, dass den Rechten und
Verpflichtungen, die der Konzern behalten hat, Rechnung getragen wird.

Wenn das anhaltende Engagement der Form nach den Ubertragenen Vermdgenswert garantiert, so entspricht der Umfang des
anhaltenden Engagements dem niedrigeren Betrag aus dem urspriinglichen Buchwert des Vermogenswerts und dem Hdochstbetrag der
erhaltenen Gegenleistung, den der Konzern eventuell zurtickzahlen musste.

Wertminderung von finanziellen Vermdégenswerten

Der Konzern erfasst bei allen Schuldinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, eine
Wertberichtigung fur erwartete Kreditverluste (ECL). Erwartete Kreditverluste basieren auf der Differenz zwischen den vertraglichen
Zahlungsflissen, die vertragsgeméaB zu zahlen sind, und der Summe der Zahlungsfliisse, deren Erhalt der Konzern erwartet, abgezinst
mit einem N&herungswert des urspriinglichen Effektivzinssatzes. Die erwarteten Zahlungsflisse beinhalten die Zahlungsfliisse aus dem
Verkauf der gehaltenen Sicherheiten oder anderer Kreditbesicherungen, die wesentlicher Bestandteil der Vertragsbedingungen sind.

Erwartete Kreditverluste werden in zwei Schritten erfasst. Fir Finanzinstrumente, deren Ausfallrisiko sich seit dem erstmaligen Ansatz
nicht signifikant erhéht hat, wird eine Risikovorsorge in Hohe der erwarteten Kreditverluste erfasst, die auf einem Ausfallereignis
innerhalb der nachsten zwdlf Monate beruhen (12-Monats-ECL). Fir Finanzinstrumente, deren Ausfallrisiko sich seit dem erstmaligen
Ansatz signifikant erhéht hat, hat ein Unternehmen eine Risikovorsorge in Hohe der (ber die Restlaufzeit erwarteten Kreditverluste zu
erfassen, unabhangig davon, wann das Ausfallereignis eintritt (Gesamtlaufzeit-ECL).

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerten wendet der Konzern eine vereinfachte Methode zur
Berechnung der erwarteten Kreditverluste an. Daher verfolgt er Anderungen des Kreditrisikos nicht nach, sondern erfasst stattdessen
zu jedem Abschlussstichtag eine Risikovorsorge auf der Basis der Gesamtlaufzeit-ECL. Der Konzern hat eine Wertberichtigungsmatrix
erstellt, die auf seiner bisherigen Erfahrung mit Kreditverlusten basiert und um zukunftsbezogene Faktoren, die fiir die Kreditnehmer
und die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen spezifisch sind, angepasst wurde.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen zum 31. Dezember 2018 im Wesentlichen gegen Kunden der windeln.de SE.
Zum 31. Dezember 2017 bestanden zudem Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gegen Kunden der MyMedia s.r.0. 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 Endkunden ein Zahlungsziel von 14 Tagen eingerdumt. Bei
der Abwicklung von Kundenzahlungen (ber Zahlungsdienstleister besteht ein Zahlungsziel von maximal 21 Tagen ab Bestelldatum. Es
bestehen keinerlei Beschrankungen von Verfligungsrechten. Zum 31. Dezember 2018 und 2017 bestehen Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen in folgender Hohe:

TEUR 31.12.2018 31.12.2017 R
Anschaffungskosten 3.695 5.044
Wertberichtigungen -2.278 -2.786

1.417 2.258

Zum 31. Dezember 2018 wurden aufgrund von Ausfallrisiken Wertberichtigungen im Wert von TEUR 641 vorgenommen (31. Dezember
2017: TEUR 782). Hinsichtlich der nicht tGberfalligen und nicht wertgeminderten Forderungen bestehen keine Anzeichen darauf, dass
die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen werden.

Der zum 31. Dezember 2017 nach IAS 39 ermittelte Saldo der Wertberichtigungen betrug TEUR 2.746. Im Zusammenhang mit der
Erstanwendung des IFRS 9 wurden die Wertberichtigungen riickwirkend um TEUR 40 angepasst, die sich ausschlieBlich auf zu
fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente beziehen. Unter Berlicksichtigung der rickwirkenden Anpassung stellt
sich die Entwicklung des Wertberichtigungskontos wie folgt dar:

TEUR 2018 2017 R
Stand 1. Januar 2.786 2.067
Zufiihrung 641 782
Inanspruchnahme -1.135 -63
Aufldsung -14 -
Stand 31. Dezember 2.278 2.786

Die Abschreibungen aufgrund uneinbringlicher Forderungen belaufen sich im Geschaftsjahr 2018 auf TEUR 1.135 (2017: TEUR 433).

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.

Uberfallige Forderungen werden an einen Inkassodienstleister ibergeben. Dabei verbleibt die wertberichtigte Forderung in der
Konzernbilanz bis die Forderung entweder eingetrieben werden konnte oder endgiiltig uneinbringlich ist und ausgebucht wird.

Sonstige finanzielle Vermégenswerte

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Schadenersatzforderungen aus Verkaufergarantien - 576
Kaufpreisforderung aus der VerduBerung von Tochtergesellschaften 403 -
Barmittel mit Verfilgungsbeschrankung 226 226
Mietkautionen und Sicherheitsleistungen 21 64
Sonstige langfristige finanzielle Vermégenswerte 650 866
Abgegrenzte Werbekostenzuschiisse bzw. Lieferantenrabatte 1.715 4.275
Termingelder - 2.500

Debitorische Kreditoren 90 267



TEUR 31.12.2018 31.12.2017

Mietkautionen und Sicherheitsleistungen 625 635
Schadenersatzforderungen aus Verkaufergarantien 41 -
Sonstige 86 106
Sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 2.557 7.783
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 3.207 8.649

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.

Zusadtzliche Angaben iiber Finanzinstrumente

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beilzulegende Zeitwerte der finanziellen Vermdgenswerte (mit Ausnahme der
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente) und die Zuordnung der Bilanzposten auf die Bewertungskategorien:

31.12.2018 31.12.2017 R

Beizulegender Beizulegender
TEUR Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Schuldinstrumente zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten:
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1.417 1.417 2.258 2.258
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 3.207 3.207 8.649 8.649
Schuldinstrumente ergebnisneutral zum
beizulegenden Zeitwert:
Eigenkapitalinstrumente ergebnisneutral zum
beilzulegenden Zeitwert:
Finanzielle Vermégenswerte ergebniswirksam zum
beizulegenden Zeitwert:
Finanzielle Vermégenswerte 4.624 4.624 10.907 10.907
kurzfristig 3.974 3.974 10.041 10.041
langfristig 650 650 866 866

Aufgrund der kurzen Laufzeiten der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
den sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermogenswerten 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 2017:
TEUR 14) enthalten. Diese Vermdgenswerte sind in die Kategorie "Eigenkapitalinstrumente ergebnisneutral zum beizulegenden
Zeitwert" einzuordnen, werden aber mangels Bewertbarkeit und aus Wesentlichkeitsgriinden zu Anschaffungskosten bewertet.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Flr die Ermittlung der pauschalierten Einzelwertberichtigung bzw. Risikovorsorge auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist
die Definition der Laufzeitbdnder eine Ermessensentscheidung. Der verwendete Abwertungsprozentsatz wird unter Berlicksichtigung
von historischen Ausfallquoten geschatzt.

8.4. Nicht-finanzielle Vermdgenswerte

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Aktive Rechnungsabgrenzung 177 206
Langfristige nicht-finanzielle Vermodgenswerte 177 206
Umsatzsteuerforderungen 2.105 2.330
Aktive Rechnungsabgrenzung 402 526
Herausgabeanspruch auf Waren 147 213
Vorauszahlung auf anteilsbasierte Vergitung - 179
Sonstige 4 18
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 2.658 3.266
Nicht-finanzielle Vermdgenswerte 2.835 3.427

Die im Vorjahr ausgewiesene Vorauszahlung auf anteilsbasierte Vergitung 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 fir Leistungen, die erst nach dem Bilanzstichtag
erbracht werden, sowie im Vorjahr ebenfalls vorausbezahlte Transaktionskosten fir zukiinftige Eigenkapitaltransaktionen. Siehe hierzu
Abschnitt 8.7.

Zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2017 hielt der Konzern keine Sicherheiten.

8.5. Vorratsvermégen und geleistete Anzahlungen



Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die als Vorrate 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 zuziiglich gegebenenfalls anfallenden direkt zurechenbaren
Anschaffungsnebenkosten und abziiglich Anschaffungspreisminderungen und beinhalten keine Fremdkapitalkosten. Der
NettoverauBerungswert ist der geschatzte, im normalen Geschdaftsgang erzielbare Verkaufserlds abzlglich der geschatzten notwendigen
Vertriebskosten. Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer, geminderter Verwertbarkeit oder ahnlichen Sachverhalten ergeben,
werden bei der Abwertung beriicksichtigt. Sofern die Griinde fir in friiheren Perioden vorgenommene Wertberichtigungen nicht mehr
vorliegen, werden Zuschreibungen bis zur H6he der urspriinglichen Anschaffungskosten vorgenommen.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Bruttobestand Handelswaren 7.564 20.364
Wertminderung Handelswaren -744 -1.190
Vorratsvermdgen 6.820 19.174

Gesunkene NettoverdauBerungswerte sowie die Lagerdauer sind urséachlich fir vorgenommene Wertminderungen. Im Vorjahr waren
Vorrate in Héhe von TEUR 9.993 zur Besicherung von Kreditlinien sicherungsiibereignet.

Zum 31. Dezember 2018 bestehen keine geleisteten Anzahlungen. Bei den zum 31. Dezember 2017 bilanzierten geleisteten
Anzahlungen in H6he von TEUR 332 handelt es sich in voller Hohe um Anzahlungen auf bevorstehende Lieferungen von Handelswaren.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schiatzungen

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

8.6. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen Bargeld, Sichteinlagen und andere kurzfristige hochliquide finanzielle
Vermoégenswerte 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 Zahlungsmitteldquivalente ausgewiesen, wenn sie innerhalb von
drei Monaten kiindbar sind und nur unwesentlichen Wertschwankungen unterliegen. Andernfalls werden sie unter dem Bilanzposten
"sonstige kurzfristige finanzielle Vermégenswerte" bzw. "sonstige langfristige finanzielle Vermdgenswerte" ausgewiesen.

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

Zusammensetzung im Konzernabschluss

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Guthaben bei Kreditinstituten 11.112 26.445
Barmittel, deren Verfiigungsbeschrankung in weniger als drei Monaten entfallt 10 -
Kassenbestand 14 20
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 11.136 26.465

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

Es bestanden im Vorjahr weitere Guthaben bei Kreditinstituten in Form von Termingeldern, die aufgrund ihrer Fristigkeit nicht innerhalb
der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, sondern als sonstige finanzielle Vermdgenswerte ausgewiesen werden. Das gesamte
Barvermdgen und Guthaben bei Kreditinstituten stellt sich wie folgt dar:

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 11.136 26.465
Kurzfristige Termingelder (<3 Monate) - 625
Kurzfristige Termingelder (3-12 Monate) - 1.875
Verfligbare Liquiditat 11.136 28.965

Angaben zur Kapitalflussrechnung

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

Gemé&B IAS 7 werden die Zahlungsstréme getrennt nach Herkunft und Verwendung aus dem operativen Bereich sowie aus der
Investitions- und Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Die Mittelzufllisse und -abfllisse aus laufender Geschaftstatigkeit werden,
ausgehend vom Jahresergebnis des Konzerns, indirekt abgeleitet. Die Mittelzuflisse und -abflisse aus Investitions- und
Finanzierungstétigkeit werden direkt abgeleitet. Der Betrag des Finanzmittelfonds in der Kapitalflussrechnung stimmt mit dem in der
Bilanz ausgewiesenen Wert der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente Uberein.

Der Zahlungsmittelabfluss aus betrieblicher Geschéaftstatigkeit resultiert aus dem um zahlungsunwirksame Effekte bereinigten
Jahresfehlbetrag. Die wesentlichen zahlungsunwirksamen Effekte in 2018 sind:



— Verluste aus dem Verkauf der VerauBerungsgruppe in Hohe von TEUR 7.758 nach Steuern
— Abschreibungen und Wertminderungen von Sachanlagen und immateriellen Vermdgenswerten in Hohe von TEUR 8.541

— Ertrage aus anteilsbasierter Vergtitung in H6he von TEUR 321

Der Zahlungsmittelzufluss aus der Investitionstatigkeit resultiert im Wesentlichen aus der Rickzahlung eines Termingeldes in Hohe von
TEUR 2.500. Weiterhin haben die beiden Griinder der Feedo Gruppe nach Unterzeichnung einer finalen Ausgleichsvereinbarung TEUR
365 an windeln.de gezahlt. Zahlungsmittelabflisse entstanden im Wesentlichen aus der Entkonsoldierung der Feedo Gruppe (TEUR
595) und aus dem Erwerb von Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerten (TEUR 371).

Der Zahlungsmittelzufluss aus Finanzierungstétigkeit resultiert vor allem aus den Kapitalerhdhungen im ersten Quartal 2018 (TEUR
5.204) und im zweiten Quartal 2018 (TEUR 38). Dem windeln.de Konzern sind jedoch auch TEUR 3.500 durch die Riickzahlung von
kurzfristig aufgenommenen Geldmarktkrediten abgeflossen. Die Uberleitung der Zahlungsstréme 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 2017 - 164 19 183
Wahrungsdifferenzen (zahlungsunwirksam) - 0 2 2
Zuflihrung (zahlungswirksam) 3.500 - 19 3.519
Zufihrung (zahlungsunwirksam) - 22 - 22
Tilgung (zahlungswirksam) - -66 -12 -78
Andere zahlungsunwirksame Veranderungen - -14 - -14
(Zinsen, Ausbuchung)
Stand zum 31. Dezember 2017 3.500 106 28 3.634
Wahrungsdifferenzen (zahlungsunwirksam) - -1 -1 -2
Zufiihrung (zahlungswirksam) - - - -
Zufihrung (zahlungsunwirksam) - - - -
Tilgung (zahlungswirksam) -3.500 -51 -9 -3.560
Abgang der VeraduBerungsgruppe (Anderung - - -18 -18
im Konsolidierungskreis)
Andere zahlungsunwirksame Verdnderungen - - - -
(Zinsen, Ausbuchung)
Stand zum 31. Dezember 2018 - 54 - 54

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 Eigenkapitaltransaktionen (z. B. Beschaffung von Eigenkapital) sind gemag
IAS 32.37 unter Bertlicksichtigung 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 berlicksichtigen Transaktionskosten um die Steuerersparnis, und
eine entsprechende Steuerforderung ist einzubuchen, wenn die Voraussetzungen des IAS 12 erflllt 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 Vermdgenswert abgegrenzt und zum Zeitpunkt der
Eigenkapitaltransaktion in das Eigenkapital umgegliedert.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Kapitalerhhungen

Am 6. Februar 2018 hat die windeln.de SE eine Kapitalerhdhung erfolgreich abgeschlossen. Es wurden 2.628.323 Stammaktien aus
dem Genehmigten Kapital 2016 geschaffen und ausgegeben. Die Aktien wurden zu einem Preis von EUR 1,98 platziert, so dass der
Gesellschaft ein Bruttoemissionserlés 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.

Im Mai und Juni 2018 wurden 35.727 Bezugsrechte aus den Aktienoptionsprogrammen VSOP 1 und 2 zu einem Ausgabepreis von EUR
1,05 ausgelbt. Die entsprechende Kapitalerhdhung wurde am 28. Juni 2018 im Handelsregister eingetragen. Die neu geschaffenen
Aktien wurden aus dem Genehmigten Kapital 2016 bedient.

Die Hauptversammlung hat am 25. Juni 2018 beschlossen, das verbleibende Genehmigte Kapital 2016 in Hohe von EUR 6.955.296
aufzuheben und durch das Genehmigte Kapital 2018 in H6he von EUR 15.500.000 zu ersetzen. Der Vorstand wurde ermdachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 24. Juni 2023 um bis zu EUR 15.500.000 durch Ausgabe von



neuen, auf den Inhaber lautenden Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals zu erhéhen. Den Aktiondren
ist grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Die Anderungen wurden mit Eintragung im Handelsregister am 27. Juli 2018 wirksam.

Weiterhin wurde mit Beschluss durch die Hauptversammlung am 25. Juni 2018 das Bedingte Kapital 2017 in H6he von EUR 1.200.000
aufgehoben und durch das Bedingte Kapital 2018 in Hohe von EUR 1.200.000 ersetzt. Gleichzeitig wurde die bisherige Erméchtigung
zur Ausgabe von Bezugsrechten aus dem Long Term Incentive Programm 2018-2020 in der von der Hauptversammlung vom 2. Juni
2017 beschlossenen Fassung aufgehoben und eine neue Ermachtigung fir ein gleichlautendes neues Long Term Incentive Programm
2018-2020 erteilt, bei dem unter anderem die Erfolgsziele angepasst wurden. Die Anderungen wurden mit Eintragung im
Handelsregister am 27. Juli 2018 wirksam.

Die Bedingten Kapitalien 2016/I und 2016/1I betragen unverdndert zum Vorjahr EUR 7.997.804 und EUR 555.206.

Gezeichnetes Kapital

Zum 31. Dezember 2018 betragt das gezeichnete Kapital der Konzernmuttergesellschaft TEUR 31.136 (31. Dezember 2017: TEUR
28.472). Es ist in voller Hohe eingezahlt und besteht aus 31.136.470 auf den Inhaber lautende Stlickaktien (Stammaktien ohne
Nennbetrag). Zum 31. Dezember 2017 bestanden 28.472.420 Stammaktien, deren Zahl sich nach den o. g. Kapitalerhhungen um
2.664.050 auf insgesamt 31.136.470 erhoht hat.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage betragt zum 31. Dezember 2018 TEUR 170.391 (31. Dezember 2017: TEUR 168.486) und setzt sich wie folgt
zusammen:

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Aufgeld aus Finanzierungsrunden bzw. IPO 167.916 165.341
Kapitalerhdhungen aus Gesellschaftsmitteln -25.232 -25.232
Sacheinlagen 4.465 4.465
Kosten der Eigenkapitaltransaktionen -5.674 -5.510
Anteilsbasierte Verglitung 28.876 29.384
Aufgeld aus Ausiibung von Aktienoptionen 40 38
Kapitalriicklage 170.391 168.486

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 Flihrungskrafte und Mitglieder des Vorstands bzw. der lokalen Geschaftsfihrung 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 Erflllungsstichtag neu bemessen.
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgswirksam erfasst.

Die windeln.de SE hat zur Motivation und Bindung wichtiger Mitarbeiter insgesamt vier verschiedene Programme in Bezug auf
anteilsbasierte Verglitungszusagen aufgesetzt. Die Mitarbeiter erhalten so die Chance an der kinftigen 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
Verglitungsvereinbarungen mit Barausgleich abgeschlossen. Die Beglinstigten erdienen die gewédhrten Optionsrechte in 48 Teiltranchen
liber einen Zeitraum von vier Jahren ab einem von der Gesellschaft festgelegten Zuteilungsstichtag. Bei Eintritt eines
Ausibungsereignisses 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 Ausiibungsereignis gilt unter anderem die Borsennotierung
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 betragt 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 Vergltungsvereinbarungen wurden im ersten Quartal
2015 weitere anteilsbasierte Vergitungsvereinbarungen (VSOP 2) mit Mitarbeitern des Konzerns getroffen. Die Beglnstigten 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 gewdhrten Optionsrechte in 48 Teiltranchen tUber
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
vierjahrigen 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 2015-2017 - 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 gliltigen Aktienkurses ohne die Bezahlung eines Ausiibungspreises seitens des
Bezugsberechtigten. Nach Ablauf einer sechsmonatigen Cliff-Period ab einem von der Gesellschaft festgelegten Zuteilungsstichtag
haben sich die Beglinstigten 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), kénnen die Aktienoptionen nach Ende eines vierjdhrigen Erdienungszeitraums ausgelibt werden. Werden
die definierten Umsatzwachstumsziele nicht erreicht, kdnnen die Aktienoptionen nicht ausgelibt werden. Im Falle der RSU gibt es keine
Leistungsbedingung. Bei der Verglitung der RSU hat die Gesellschaft grundsatzlich hinsichtlich der Erflllung ein Wahlrecht. Da die
Gesellschaft eine Erfillung 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 Gew&hrung bewertet.

Beschreibung Programm LTIP 2018-2020 - SO und RSU

In 2018 hat die Gesellschaft einen zweiten Long Term Incentive Plan (LTIP 2018-2020) aufgesetzt und in 2018 mit Mitarbeitern des
Konzerns entsprechende Vertrage abgeschlossen. Im Rahmen dieses Programms werden ebenfalls 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 gultigen Aktienkurses ohne die Bezahlung eines Auslibungspreises seitens des
Bezugsberechtigten. Nach Ablauf einer sechsmonatigen Cliff-Period ab einem von der Gesellschaft festgelegten Zuteilungsstichtag
haben sich die Begiinstigten die gewahrten Optionsrechte zu je 1/48 pro Monat ab Beginn des Kalenderjahres, in welchem der
Zuteilungsstichtag liegt, erdient; danach erdienen sie sich die Optionsrechte in weiteren Teiltranchen von je 1/48 pro Monat lber einen
Gesamtzeitraum von vier Jahren, gerechnet ab dem Beginn des Kalenderjahres in welchem der Zuteilungsstichtrag liegt. Vorausgesetzt
definierte EBIT des Konzerns werden erreicht (sog. Leistungsbedingung), kénnen die Aktienoptionen nach Ende des vierjahrigen
Erdienungszeitraums ausgelibt werden. Werden die definierten EBIT-Ziele nicht erreicht, kénnen die Aktienoptionen nicht ausgelibt
werden. Im Falle der RSU gibt es keine Leistungsbedingung. Bei der Vergltung der RSU hat die Gesellschaft grundsatzlich hinsichtlich
der Erflllung ein Wahlrecht. Da die Gesellschaft eine Erflillung 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

Far 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, flr 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 Volatilitat liegt die Annahme zugrunde, dass von
historischer Volatilitdt 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 laufzeitadaquaten 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 (ber 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 mdéglichen 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 2015-2017-RSU, LTIP 2015-2017-S0O, LTIP
2018-2020 RSU und LTIP 2018-2020 SO im Zeitpunkt der Gewdhrung und im Falle von VSOP 3 zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018
im Rahmen der Monte-Carlo-Simulation verwendet worden sind:

LTIP 2015-2017 LTIP 2018-2020
VSOP 1-2 VSOP 3 RSU SO RSU SO
Erwartete Volatilitat (%) 37,46% - 39,88% - 38,14% - 38,28% - 45,80% 44,51%
40,80% 44,91% 43,93% 41,91%
Risikoloser Zinssatz (%) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Erwartete Dividendenrendite (%) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Antizipierte Laufzeit der Optionen (Jahre) 0,25-4 0,25-0,58 4 4-45 4 4,67



LTIP 2015-2017 LTIP 2018-2020
VSOP 1-2 VSOP 3 RSU SO RSU SO

Durchschnittlicher Aktienkurs zum 13,25 0,17 3,19 - 14,69 3,19-10,63 1,26 1,26
Bewertungszeitpunkt (in EUR)
Die im Eigenkapital bilanzierten Bezugsrechte verénderten sich wie folgt:

LTIP 2015-2017 LTIP 2012-2020
VSOP 1 -

2 RSU SO RSU SO
Zu Beginn der Berichtsperiode 177.666 77.138 181.470 - -
ausstehend (1. Januar 2018)
In der Berichtsperiode verfallen - - - - -
In der Berichtsperiode verwirkt - 6.270 18.808 - -
In der Berichtsperiode ausgelibt 35.727 - - - -
In der Berichtsperiode gewahrt 5.399 31.670 79.216 22.108 66.322
Zum Ende der Berichtsperiode 147.338 102.538 241.878" 22.108 66.322

ausstehend (31. Dezember 2018)

Am Ende der Berichtsperiode austbbar 147.338 - - - -
(31. Dezember 2018)
* Das Management ist zum Halbjahresabschluss 2018 zu der Einschitzung gekommen, dass das im LTIP 2015-2017 vorgegebene zu erreichende
Erfolgsziel (sog. performance target) in Bezug auf das definierte durchschnittliche Umsatzwachstum wéahrend des vierjéhrigen Erdienungszeitraums
mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht erfullt wird. Zum 31. Dezember 2018 ist die Einschdtzung unverandert. Das Management geht deswegen davon
aus, dass die sémtlichen bisher ausgegebenen Stock Options (SO), fiir welche dieses performance target gilt, nicht vollstandig erdient werden. Die
Annahme wurde entsprechend den IFRS 2 fir Bilanzierungszwecke im Mengengerist abgebildet. Hieraus entstand ein Ertrag in Héhe von TEUR 429.

Die durchschnittliche gewichtete vertragliche Restlaufzeit fur die zum 31. Dezember 2018 ausstehenden Aktienoptionen betragt 1,1
Jahre. Der durchschnittliche gewichtete beizulegende Zeitwert der im Jahr 2018 gewé&hrten Aktienoptionen betrug EUR 0,98. Die
Ausiibungspreisspanne der zum 31. Dezember 2018 ausstehenden Aktienoptionen mit Eigenkapitalausgleich betragt EUR 1,37 bis EUR
18,50, falls ein Ausliibungspreis festgesetzt worden ist.

Darstellung der Ergebniseffekte

Aufgrund der oben beschriebenen Einschdtzung betreffend des CAGR und der daraus resultierenden Anpassung des Mengengerists
ergibt sich flr 2018 aus anteilsbasierten Verglitungszusagen insgesamt ein Ertrag in Héhe von TEUR 321 (2017: TEUR 415 Aufwand).
Dieser Ertrag entfallt vollsténdig auf anteilsbasierte Verglitung mit Eigenkapitalausgleich (2017: Aufwand in H6he von TEUR 417). Im
Vorjahr war noch ein Ertrag in Héhe von TEUR 2 auf anteilsbasierte Verglitung mit Barausgleich enthalten.

Zum 31. Dezember 2018 betragt wie auch im Vorjahr der Buchwert der Verbindlichkeit aus diesen anteilsbasierten Verglitungszusagen
mit Barausgleich TEUR -. Die Verpflichtung wird unter den langfristigen Schulden bilanziert.

Zum 31. Dezember 2018 sind aus diesen anteilsbasierten Vergiitungszusagen mit Eigenkapitalausgleich TEUR 11.942 in der
Kapitalriicklage erfasst (31. Dezember 2017: TEUR 12.266).

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Die Kosten aus der anteilsbasierten Vergitung durch Eigenkapital- bzw. Barmittel an Fihrungskrafte und Mitglieder des Vorstands bzw.
der lokalen Geschaftsfiihrung 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 Vergitungszusagen 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.

Des Weiteren flieBen Annahmen des Management bezliglich der Wahrscheinlichkeit des Eintreffens von vorgegebenen Erfolgszielen
(sog. performance targets) in das Mengengerist ein. Hierzu wird regelmaBig das aktuelle Budget sowie angepasste Forecasts
ausgewertet und so die Wahrscheinlichkeit beurteilt.

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

Im Vorjahr waren Rickstellungen flr leistungsorientierte Plane fur Arbeitnehmer in der Schweiz gem. IAS 19 bilanziert. Im Laufe des
Jahres 2018 haben alle Schweizer Arbeitnehmer den Konzern verlassen, infolgedessen ist die Haftungsverpflichtung der windeln.ch AG
erloschen. Die zum 31. Dezember 2017 bilanzierte Pensionsriickstellung, ausgewiesen in den langfristigen Rickstellungen fir
Leistungen an Arbeitnehmer, in Hohe von TEUR 4 wurde in 2018 erfolgswirksam aufgelost.

8.8.8. Abfertigungsriickstellungen und andere Leistungen aus Beendigung des Arbeitsverhdltnisses

Im Vorjahr waren Rickstellungen flr gesetzlich vorgeschriebene Abfindungen fluir Arbeitnehmer in Italien gem. IAS 19 bilanziert. Im
Laufe des Jahres 2018 haben alle Italienischen Arbeitnehmer den Konzern verlassen und die Abfindungen wurden vollstandig
ausbezahlt. Die zum 31. Dezember 2017 bilanzierte Abfertigungsriickstellung, ausgewiesen in den langfristigen Rickstellungen fir
Leistungen an Arbeitnehmer, in Héhe von TEUR 47 ist demnach zum 31. Dezember 2018 nicht mehr bilanziert.

8.8.4. Bonuspldne



Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Fir Bonuszahlungen nach Ende des Geschéftsjahres flir das vorangegangene Geschéaftsjahr wird im Konzernabschluss eine
Rickstellung passiviert und der entsprechende Aufwand im Personalaufwand ausgewiesen. Der Riickstellungsbetrag wird fiir jeden
Mitarbeiter, flr 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 fiihren wird.

— Die Hohe der Rickstellung kann verlasslich ermittelt werden.
Far zukiinftige operative Verluste werden keine Riickstellungen erfasst.
Die Ruckstellungshdéhe wird unter Berlcksichtigung aller aus der Verpflichtung erkennbaren Risiken bestmdglich geschatzt. Dabei wird
grundsatzlich von dem Erfiillungsbetrag mit der hochsten Eintrittswahrscheinlichkeit ausgegangen. Bei den kurzfristigen Rickstellungen
wird mit einem Mittelabfluss innerhalb des folgenden Geschaftsjahres gerechnet. Langfristige Riickstellungen mit einer Laufzeit von

Uber einem Jahr werden auf den Berichtsstichtag abgezinst. Dabei wird ein Vorsteuerzinssatz, der die aktuellen Markterwartungen
hinsichtlich des Zinseffekts sowie die fir die Verpflichtung spezifischen Risiken bertcksichtigt, zugrunde gelegt.

Aus der reinen Aufzinsung resultierende Erhéhungen der Rickstellungen 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 Riickstellungen

Kurzfristige Pensionen und
TEUR Rickstellungen Abfertigungsriickstellungen Sonstige Summe
Stand 1. Januar 2018 315 51 5 371
Zufiihrung 184 - - 184
Auflésung -32 -4 - -36
Verbrauch -232 -47 -3 -282
Stand 31. Dezember 2018 235 - 2 237

Die kurzfristigen Rickstellungen umfassen zum 31. Dezember 2018 im Wesentlichen eine Riickstellung fur eine aktuelle
Rechtsstreitigkeit, siehe Details unten, Drohverluste aus Rabattzusagen an Kunden sowie einen Drohverlust fir einen geschlossenen
Lagerstandort.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2018 bestehen kiinftige Verpflichtungen aus noch nicht gelieferten Warenbestellungen in Hohe von TEUR 5.460 (31.
Dezember 2017: TEUR 5.226).

Rechtsstreitigkeiten, Garantien und Eventualverbindlichkeiten

Zwei Mitarbeiter der Bebitus Retail S.L.U. haben durch einen Incentive Plan am Kaufpreis (inkl. Earn Outs) fiir die Gesellschaft in Hohe
von jeweils 0,5% partizipiert. In 2018 wurde der letzte Teil des Earn Outs ausgezahlt, dabei wurde der Kaufpreisanpassungsvertrag
berlicksichtigt. Ende 2018 haben diese beiden Mitarbeiter den Konzern auf weitere Zahlungen verklagt, da beide sich durch den
Kaufpreisanpassungsvertrag und den dadurch bedingten niedrigeren Kaufpreis benachteiligt fliihlen. Der Konzern begegnet dem Risiko
mit der Bildung einer Riickstellung in Hohe der Differenz des tatsachlich insgesamt gezahlten Kaufpreises und eines nach dem
urspriinglichen Kaufvertrag berechneten Betrags ohne Berlicksichtigung des Kaufpreisanpassungsvertrages.

Des Weiteren bestehen zum 31. Dezember 2018 wie auch im Vorjahr keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten. Zum 31. Dezember 2018
und 31. Dezember 2017 wurden keine Garantien abgegeben, und es bestehen keine Eventualverbindlichkeiten.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Die Bestimmung von Riickstellungen ist in erheblichem Umfang mit Einschatzungen verbunden. Es kann somit notwendig werden, dass
die Héhe einer Rickstellung aufgrund neuer Entwicklungen und Anderungen in den Einschidtzungen angepasst werden muss.
Verdnderungen von Schatzungen und Préamissen 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 werden beim erstmaligen Ansatz als finanzielle Verbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, als Darlehen, oder als Verbindlichkeiten bzw. Derivate, die als Sicherungsinstrument designiert wurden und
als solche effektiv sind, klassifiziert. Samtliche finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden
Zeitwert bewertet, im Fall von Darlehen und Verbindlichkeiten abzliglich der direkt zurechenbaren Transaktionskosten. Im windeln.de
Konzern bestehen derzeit keine Verbindlichkeiten bzw. Derivate, die als Sicherungsinstrumente designiert sind.

Folgebewertung
Die Folgebewertung finanzieller Verbindlichkeiten hangt folgendermaBen von deren Klassifizierung ab:

(1) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten umfassen die zu Handelszwecken gehaltenen
finanziellen Verbindlichkeiten sowie andere finanzielle Verbindlichkeiten, die bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert werden.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden als zu Handelszwecken gehalten klassifiziert, wenn sie fliir Zwecke des Riickkaufs in der nahen
Zukunft eingegangen wurden. Diese Kategorie umfasst auch vom Konzern abgeschlossene derivative Finanzinstrumente, die nicht als
Sicherungsinstrumente in Sicherungsbeziehungen gemaB IFRS 9 designiert sind. Getrennt erfasste eingebettete Derivate werden
ebenfalls als zu Handelszwecken gehalten eingestuft, mit Ausnahme von Derivaten, die als Sicherungsinstrumente designiert wurden
und als solche effektiv sind.

Gewinne oder Verluste aus finanziellen Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst. Die
Einstufung finanzieller Verbindlichkeiten als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet erfolgt zum Zeitpunkt ihrer
erstmaligen Erfassung, sofern die Kriterien gemaB IFRS 9 erfillt sind.

(2) Darlehen

Nach der erstmaligen Erfassung werden verzinsliche Darlehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst, wenn die Verbindlichkeiten ausgebucht werden,
auBerdem im Rahmen von Amortisationen mittels der Effektivzinsmethode.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten werden unter Berlicksichtigung eines Agios oder Disagios bei Akquisition sowie von Gebihren oder

Kosten berechnet, die einen integralen Bestandteil des Effektivzinssatzes darstellen. Die Amortisation mittels der Effektivzinsmethode
ist in der Gewinn- und Verlustrechnung als Teil der Finanzaufwendungen enthalten. In diese Kategorie fallen in der Regel verzinsliche
Darlehen.

Ausbuchung

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die ihr zugrunde liegende Verpflichtung erfillt, aufgehoben oder erloschen ist.
Wird eine bestehende finanzielle Verbindlichkeit durch eine andere finanzielle Verbindlichkeit desselben Kreditgebers mit substanziell
anderen Vertragsbedingungen ausgetauscht oder werden die Bedingungen einer bestehenden Verbindlichkeit wesentlich geandert, so
wird ein solcher Austausch oder eine solche Anderung als Ausbuchung der urspriinglichen Verbindlichkeit und Ansatz einer neuen
Verbindlichkeit behandelt. Die Differenz zwischen den jeweiligen Buchwerten wird erfolgswirksam erfasst.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten werden saldiert und der Nettobetrag in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn zum
gegenwartigen Zeitpunkt ein Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrédge miteinander zu verrechnen, und beabsichtigt ist, den
Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Realisierung des betreffenden Vermdgenswerts die dazugehdrige
Verbindlichkeit abzuldsen.

Zusammensetzung im Konzernabschluss
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen zum 31. Dezember 2018 TEUR 4.573 (31. Dezember 2017: TEUR

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

Finanzverbindlichkeiten

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 15 43
Sonstige Finanzschulden - 16
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 15 59
Geldmarktkredite - 3.500
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 39 63
Sonstige Finanzschulden - 12
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 39 3.575
Finanzverbindlichkeiten 54 3.634

Die bestehenden Kreditlinienvertrdge bei der Commerzbank AG und der Deutschen Bank AG Uber jeweils TEUR 5.000 sind zum 31.
Marz 2018 ausgelaufen. Zum 31. Dezember 2017 waren TEUR 3.500 in Form von Geldmarktkrediten in Anspruch genommen, die



Rilckzahlung erfolgte Anfang 2018.

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 H6he von TEUR 28 handelte es sich um zwei Bankdarlehen der Feedo
Gruppe zur Finanzierung von Anlagevermdogen.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Abgrenzung mietfreie Zeit 21 59
Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 21 59
Bedingte Kaufpreiszahlungen Feedo Gruppe - 0
Kreditorische Debitoren 778 878
Sonstige personalbezogene Verbindlichkeiten 551 708
Bonusverbindlichkeiten 346 403
Verbindlichkeiten fir Aufsichtsrat 229 268
Verbindlichkeiten fiir Beratungsleistungen 145 415
Abschlussprifung und Steuerberatung 123 180
Erwartete riickerstattungspflichtige Retouren 91 144
Sonstige 72 59
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 2.335 3.055
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.356 3.114

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.

Im Geschaftsjahr 2017 gab die tschechische Nationalbank ihre Kursbindung der tschechischen Krone zum Euro auf. Zur Absicherung
der daraus entstehenden Wahrungsrisiken wurde ein Devisentermingeschaft abgeschlossen, das als Absicherung des beizulegenden
Zeitwerts (Fair Value Hedge) bilanziert wurde. Die Vereinbarung bestand aus 18 einzelnen Tranchen, die zwischen dem 5. Januar und
dem 20. Juni 2018 fallig wurden. Hieraus wurde ein Aufwand in Hohe von TEUR 1 realisiert, welcher im Ergebnis aus ausgegebenen
Geschaftsbereichen erfasst worden ist.

Zusadtzliche Angaben iiber Finanzinstrumente

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beilzulegende Zeitwerte samtlicher finanzieller Verbindlichkeiten und die Zuordnung der
Bilanzposten auf die Bewertungskategorien:

31.12.2018 31.12.2017

Beizulegender Beizulegender
TEUR Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten:
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 54 54 106 106
Geldmarktkredite und sonstige Finanzschulden - - 3.528 3.528
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4.573 4.573 14.779 14.779
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.356 2.356 3.114 3.114
Finanzielle Verbindlichkeiten ergebniswirksam zum
beizulegenden Zeitwert:
Derivative Finanzinstrumente - - 0 0
Bedingte Kaufpreiszahlungen - - 0 0
Finanzielle Verbindlichkeiten 6.983 6.983 21.527 21.527
kurzfristig 6.947 6.947 21.409 21.409
langfristig 36 36 118 118

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

Angaben zum Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement zielt im Wesentlichen darauf ab, die kurz- und langfristige Liquiditat und Finanzierung des Unternehmens zu
sichern. Dabei liegt besonderer Fokus auf der Sicherstellung ausreichend liquider Mittel bis zur Erreichung eines positiven Free Cash
Flows und auf dem aktiven Management des Nettoumlaufvermdgens. Die hierfiir anwendbaren MaBnahmen beinhalten die Aufnahme
von Eigen- oder Fremdkapital, die Verbesserung der Ausgabenstruktur, die Optimierung des Lagerbestandes sowie Steuerung von
Lieferantenkonditionen.

Die windeln.de SE unterliegt keinen satzungsmaBigen Kapitalerfordernissen.

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

8.11. Nicht-finanzielle Verbindlichkeiten

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

TEUR 31.12.2018 31.12.2017
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 71 905



TEUR 31.12.2018 31.12.2017

Verbindlichkeiten Sozialversicherung 281 562
Verbindlichkeiten Zollbehérden 210 220
Sonstige 13 3
Kurzfristige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 575 1.690

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 abzuflihren 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 fiir Verlustvortrége zu bertiicksichtigen (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 temporaren Differenzen vom
Konzern bestimmt werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporéren Differenzen in absehbarer Zeit aufgrund dieses
Einflusses nicht umkehren werden. Latente Steueranspriche auf temporare Differenzen und Verlustvortrége werden nur dann
angesetzt, sofern ihre Realisierbarkeit in ndherer Zukunft hinreichend gesichert erscheint.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Abschlussstichtag Uberprift und in dem Umfang reduziert, in dem es nicht
mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen das der latente
Steueranspruch zumindest teilweise verwendet werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an jedem
Abschlussstichtag tberprift 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 erméglicht.

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 herbeizufiihren.

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 Geschéftsjahre 2018 und 2017 setzen sich wie folgt
zusammen:

TEUR 2018 2017
Laufende Ertragsteuern 15 7
Tatsachliche Ertragsteuern 15 7
Latente Steuern aus temporédren Differenzen -2.078 -4.071
Latente Steuern aus Verlustvortragen 2 11
Latente Steuern -2.076 -4.060
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -2.061 -4.053
davon aus fortzufihrenden Geschéftsbereichen -446 -2.954
davon aus dem aufgegebenen Geschéaftsbereich -1.615 -1.099

Fur die Ermittlung der laufenden Steuern in Deutschland wird auf ausgeschittete und einbehaltene Gewinne ein einheitlicher
Kdrperschaftsteuersatz inkl. Solidaritdtszuschlag von 15,83% (2017: 15,83%) zugrunde gelegt. Neben der Kdrperschaftsteuer wird flr
in Deutschland erzielte Gewinne Gewerbesteuer erhoben. Unter Berlicksichtigung der Nichtabzugsfahigkeit der Gewerbesteuer als
Betriebsausgabe ergibt sich fir die Gewerbesteuer ein durchschnittlicher Steuersatz von 17,06% (2017: 17,10%), sodass hieraus ein
inlandischer Gesamtsteuersatz von 32,89% (2017: 32,93%) resultiert. Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten der windeln.de
SE wurden mit dem Gesamtsteuersatz von 32,89% (31. Dezember 2017: 32,93%) 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 fir die Geschaftsjahre 2018 und 2017 setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 2018 2017 R
Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen vor Ertragsteuern -27.565 -33.200
Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich vor Ertragsteuern -12.188 -8.672
Ergebnis vor Ertragsteuern -39.753 -41.872
Erwarteter Steueraufwand (+) bzw. Steuerertrag (-) -11.423 -11.745
Verlustvortrage ohne Ansatz aktiver latenter Steuern 9.084 5.556
Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf temporére Differenzen 43 52
Nicht angesetzte passive latente Steuern auf permanente Differenzen 105 -
Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf Transaktionskosten im Eigenkapital -37 -15
Nicht abzugsféhige Betriebsausgaben 202 2.479
Nicht steuerbarer Aufwand / Ertrag - -418
Steuerfreie Auslandsdividende 17 -
Sonstige Abweichungen -52 38
Effektiver Steueraufwand (+) bzw. Steuerertrag (-) -2.061 -4.053
Erwarteter Steuersatz (in %) 28,73% 28,05%
Effektiver Steuersatz (in %) 5,19% 9,68%
Die latenten Steuern setzen sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:
TEUR 31.12.2018 31.12.2017 R
Verlustvortrage 44 .351 38.560
Vorratsvermdgen 150 266
Sonstige kurzfristige Rickstellungen 6 298
Sonstige langfristige Rickstellungen 123 2
Sonstige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 18 30
Rickstellungen fir Leistungen an Arbeitnehmer - 5
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 35 26
Immaterielle Vermdgenswerte 99 -
Sonstiges 39 21
Aktive latente Steuern 44.821 39.208
Immaterielle Vermégenswerte 480 2.696
Sonstiges 45 26
Passive latente Steuern 525 2.722
Nach Saldierung:
Aktive latente Steuern (Gesamt) 44.296 38.601
Passive latente Steuern (Gesamt) - 2.115
Davon Ansatz in der Bilanz (aktive latente Steuern) 1 15
Davon Ansatz in der Bilanz (passive latente Steuern) - 2.115

Insgesamt liegen im Konzern inlédndische korperschaftsteuerliche Verlustvortrage von TEUR 132.729 (31. Dezember 2017: TEUR
112.642), inlandische gewerbesteuerliche Verlustvortrage von TEUR 129.975 (31. Dezember 2017: TEUR 110.335) sowie auslandische
Verlustvortrédge von TEUR 4.641 (31. Dezember 2017: TEUR 14.367) 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 2018 nicht
angesetzt wurden aktive latente Steuern auf inléndische Verlustvortréage in Héhe von TEUR 43.135 (31. Dezember 2017: TEUR
35.585). Die inlandischen Verlustvortrage sind zeitlich unbegrenzt nutzbar und verfallen nicht. Aufgrund der positiven
Ergebnisentwicklung auf Basis der kiinftigen Unternehmensplanung und der bestehenden Verlustvortragsmadglichkeiten geht die
Geschaftsleitung davon aus, dass die inldndischen Verlustvortrdage in voller Hohe tatsachlich genutzt werden kénnen.

Auf auslandische Verlustvortrége in Spanien wurden aufgrund der Verlusthistorien der Bebitus Retail S.L.U. keine aktiven latenten
Steuern gebildet. Verlustvortrage sind in Spanien unbegrenzt nutzbar. Durch die bestehende Cost-Plus-Vereinbarung kénnen die
Vortrage sukzessive genutzt werden. Die nicht angesetzten aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zum 31. Dezember 2018
betragen TEUR 1.159 in Spanien (31. Dezember 2017: TEUR 1.019 in Spanien).

Aufgrund der angemeldeten Liquidation der windeln.ch AG wurden alle latenten Steuern auf Schweizer Verlustvortrage ausgebucht (31.
Dezember 2017: TEUR 2). In Italien, Rumanien und China bestehen wie auch im Vorjahr keine Verlustvortréage.

Auf temporére Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunternehmen wurden zum 31. Dezember 2018 und 2017 keine
latenten Steuerschulden angesetzt. Bei Ansatz hatten sich latente Steuerschulden zum 31. Dezember 2018 in Héhe von TEUR 324 (31.
Dezember 2017: TEUR 248) ergeben.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Latente Steueranspriiche werden fir alle nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrdge in dem MaBe erfasst, in dem es hinreichend
wahrscheinlich ist, dass hierfiir zu versteuerndes Einkommen verfiigbar sein wird, so dass die Verlustvortrdge tatséchlich genutzt
werden kénnen. Bei der Ermittlung der Héhe der latenten Steueranspriiche, die aktiviert werden kdnnen, ist eine wesentliche



Ermessensausiibung des Managements beziiglich des erwarteten Eintrittszeitpunkts und der Héhe des klinftig 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 erfiillt, wenn der Kaufer die Verfiigungsgewalt 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 Kaufer stattgefunden hat. Bei der Erbringung von Dienstleistungen
werden Umsatzerldse Uber den Zeitraum realisiert, (ber 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 Erldsschmalerungen 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 Endkunden ein Zahlungsziel von 14
Tagen eingeraumt. Bei der Abwicklung von Kundenzahlungen Uber Zahlungsdienstleister besteht ein Zahlungsziel von maximal 21
Tagen ab Bestelldatum. Kundenforderungen enthalten keine Finanzierungskomponenten und sind nicht variabel.

Das Management hat seine Geschéftsbeziehungen 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 Ricklaufquoten geschatzten erwarteten retournierten Umsatze gemindert. Der beim Versand
aufwandswirksam erfasste Warenabgang wird in Hohe der geschéatzten 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.

Unabhangig des Riickgaberechts unterliegt windeln.de den gesetzlichen Gewahrleistungsverpflichtungen. Uber den gesetzlichen
Mindestanspruch hinaus werden keine Gewéhrleistungszusagen libernommen. 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 jeder erfolgreichen Empfehlung Bonuspunkte
sammeln. Weiterhin werden Bonuspunkte fiir Kulanzfalle ausgegeben. Die gesammelten Bonuspunkte kdnnen bei einem spateren
Einkauf als Rabatt innerhalb von 24 Monaten verrechnet werden. Die Feedo Gruppe, bis August 2018 Teil des windeln.de Konzerns,
gewadhrte Teilnehmern eines Vorteilsprogramms zudem Bonuspunkte fiir jeden getdtigten Einkauf, die bei einem spéateren Einkauf
gegen ein Geschenk eingetauscht werden konnten. Nicht eingeldste Bonuspunkte stellen eine ausstehende Leistungsverpflichtung dar,
fir 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 EinzelverduBerungspreis zugeordnet wird. Der
relative EinzelverauBerungspreis der Punkte wird auf Basis der gewdhrten 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.

Spar- und andere Vorteilsplane

Die windeln.de SE bietet ihren Kunden die Mdglichkeit an, durch den Erwerb eines "Pampers Sparplans" fir einen fixen Betrag bei
zuklnftigen Einkdufen von Pampers Windeln, bzw. je nach Variante auch Pampers Feuchttiicher, Mode und Spielzeug, Uber einen
vertraglich festgelegten Zeitraum einen bestimmbaren Rabatt (Prozentsatz auf normalen Verkaufspreis) zu erhalten.

Die Storchenbox beinhaltet neben der Baby-Erstausstattung fiir werdende Eltern zwei Gutscheine, die bei spateren Einkaufen mit
Rabatt eingeldst werden kénnen.

Die aus dem Verkauf der Spar- und Vorteilspldne vorab generierten Einzahlungen stellen ausstehende Leistungsverpflichtungen dar. Sie
werden in den erhaltenen Anzahlungen passivisch abgegrenzt und Uber die Giiltigkeitsdauer der einzelnen Sparplane ratierlich bzw. bei
Einlésung der Gutscheine einmalig 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 2018 2017R
Umsatzerlése aus fortzufihrenden Geschéftsbereichen nach Art
Ertrage aus dem Verkauf von Handelswaren 104.536 187.751
Ertrage aus Uibrigen Dienstleistungen 282 581



TEUR 2018 2017R

104.818 188.332
Umsatzerldse aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen nach Region
Deutschland, Osterreich, Schweiz (DACH) 24.212 44,187
China 56.737 105.628
Sonstige / Restliches Europa 23.869 38.517
104.818 188.332

Vertragsvermégenswerte als bedingter Anspruch auf Gegenleistung fiir die Ubertragung von Giitern bestehen nicht. Die Héhe der
erwarteten erstattungspflichtigen Retouren betragt zum 31. Dezember 2018 TEUR 91 (31. Dezember 2017: TEUR 144) und ist
innerhalb der sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Der mit den erwarteten Retouren einhergehende
Herausgabeanspruch auf Waren betrdagt zum 31. Dezember 2018 TEUR 147 (31. Dezember 2017: TEUR 213) 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, Treuepramien sowie aus Vorauszahlungen fir noch nicht erbrachte Leistungen
aus Spar- und anderen Vorteilsplanen. Die Vertragsverbindlichkeiten haben sich wie folgt entwickelt:

Erhaltene Anzahlungen
flr Spar- und

flr ausstehende far andere
TEUR Lieferungen Kaufgutscheine  flir Treuepréamien Vorteilspldne
Stand zum 1. Januar 2017 2.941 327 1.238 49
davon in 2017 als Umsatzerlose aus 2.911 309 877 42
fortzufihrenden Geschéftsbereiche erfasst
davon in 2017 als Umsatzerlése aus dem 30 - 63 -
aufgegebenen Geschéftsbereich erfasst
Stand zum 31. Dezember 2017 2.268 279 488 22
davon in 2018 als Umsatzerlése aus 2.167 124 281 16
fortzufihrenden Geschéftsbereiche erfasst
davon in 2018 als Umsatzerlése aus dem 101 - 7 -
aufgegebenen Geschéftsbereich erfasst
Stand zum 31. Dezember 2018 1.111 248 195 27

Als weitere Vertragsverbindlichkeit bestehen Drohverluste aus Rabattzusagen aus Vorteilspldnen in Héhe von TEUR 29, die als
Rilckstellungen ausgewiesen werden (siehe Abschnitt 8.9).

Die Erfullung der Leistungsverpflichtungen aus ausstehenden Lieferungen erfolgt innerhalb weniger Tage nach dem Bilanzstichtag.
Leistungsverpflichtungen aus Kaufgutscheinen werden innerhalb der gesetzlichen Verjahrungsfrist erfillt. Fir Treuepramien und
Sparplane bestehen Leistungsverpflichtungen fiir maximal 24 Monate, fiir andere Vorteilsplane fiir maximal 36 Monate. Der
Transaktionspreis der jeweiligen Leistungsverpflichtungen entspricht den vereinnahmten Einzahlungen von Kunden. Der
Transaktionspreis flr Leistungsverpflichtungen aus Treuepramien wird dariber hinaus unter Bericksichtigung von historischen
Einlésequoten 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 2018 2017 R
Ertrage aus Wechselkursdifferenzen 538 345
Verjahrte Kundentberzahlungen oder Lieferantenunterzahlungen 203 176
Ertrage aus Verkaufen an Lieferanten 77 -
Ertrage aus Untermietvertragen 29 97
Sonstiges 107 90
Sonstige betriebliche Ertrage aus fortzufihrenden Geschéaftsbereichen 954 708

Die Ertrage 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 Treueprédmienprogramm liegen verschiedene Schatzannahmen zu Grunde. GemaB IFRS 15
"Erlése aus Vertrdgen mit Kunden" werden ausgegebene und noch nicht eingeldste 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 Berlcksichtigung der
Teilnahmebedingungen am Treueprdmienprogramm zuriickgegriffen.

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

Fur die Umsatzrealisierung der von Kunden erworbenen Spar- und Vorteilspldne wurde die Ermessensentscheidung getroffen, dass alle
Kunden die Plane ratierlich Uber 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

Umsatzkosten aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen
Materialaufwand

Personalaufwand

Wareneingangskosten

Abschreibungen

Sonstige Umsatzkosten

Vertriebskosten aus fortzufiilhrenden Geschaftsbereichen
Logistikkosten

Personalaufwand

Abschreibungen und Wertminderungen
Marketing

Mietaufwand

davon Lagermieten

Kosten flir Zahlungsabwicklung
Fremdleistungen

Forderungsverluste / Wertberichtigungen
Vertriebsprovisionen

Sonstige Vertriebskosten

Verwaltungskosten aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen
Personalkosten

IT-Umgebung

Rechts- und Beratungskosten
Abschreibungen und Wertminderungen
Mietaufwand

Abschluss- und Prifungskosten
Versicherungsgebiihren
Aufsichtsratsvergtitung inkl. Auslagen
Reisekosten

Fremdleistungen

Recruiting

Kosten flr Zahlungsverkehr

Sonstige Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Aufwendungen aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen
Aufwendungen aus Wechselkursdifferenzen

Aufwendungen aus Verkaufen an Lieferanten

Verluste aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten

Sonstiges

2018

77.863
835
301

36
116
79.151

14.473
9.985
7.683
5.051
3.249
2.645
1.576
1.126

530
361
717
44.751

4.488
870
848
735
297
259
210
202

48

36

22

19
592
8.626

648
68
5
85
806

2017 R

137.731
1.164
1.140

32
139
140.206

24.600
10.911
5.812
9.026
4.036
3.443
2.747
2.145
1.154
447
1.211
62.089

15.020
977
1.407
411
289
308
173
203
141
281
381
23

763
20.377

597
47
5
649

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

Zahlungszeitpunkt von Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten.

Aufwendungen fiir Leistungen an Arbeithehmer

TEUR

Léhne und Gehalter

Anteilsbasierte Vergltung

Anteilsbasierte Vergitung im Rahmen von Akquisitionen
Aufwendungen fiir Sozialabgaben

Personalaufwand

davon aus fortzufihrenden Geschéftsbereichen

davon aus dem aufgegebenen Geschéaftsbereich

2018
14.470
-321
179
2.309
16.637
15.308
1.329

2017
17.501
412
7.716
2.994
28.623
27.095
1.528

Der Konzern beschéftigte im Geschaftsjahr 2018 durchschnittlich 297 feste Mitarbeiter (2017: 430) sowie 15 Werkstudenten (2017:

34). Die Beitrédge zu den gesetzlichen Rentenversicherungen betragen TEUR 1.180 (2017: TEUR 1.708).

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

Verglitungskomponente 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 2018 2017 R
Zinsen und ahnliche Ertréage 26 6
Sonstige Finanzertrage - 1.129
Finanzertrége aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen 26 1.135
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 20 5
Sonstige Finanzaufwendungen 9 49
Finanzaufwendungen aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 29 54
Finanzergebnis aus fortzufilhrenden Geschéaftsbereichen -3 1.081

Die sonstigen Finanzertrage im Geschéftsjahr 2017 resultieren im Wesentlichen aus Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von
Derivaten im Zusammenhang mit der Akquisition von Bebitus.

9.4. Konzernergebnis je Aktie

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Das unverwadsserte 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 verwdsserte Ergebnis je Aktie wird ermittelt indem das den Aktionaren zuzurechnende Konzernperiodenergebnis durch die
gewichtete durchschnittliche Anzahl der sich wéhrend der Berichtsperiode im Umlauf befindenden Aktien zuziglich der zu einer
Verwasserung flihrenden Aktiendquivalente geteilt wird.

Bei potenziellen Stammaktien liegt ein Verwasserungsschutz vor, wenn ihre Umwandlung in Stammaktien das Ergebnis je Aktie aus
dem fortzufiihrenden Geschaft erhdhen bzw. den Verlust je Aktie aus dem fortzufiihrenden Geschaft reduzieren wirde.

Zusammensetzung im Konzernabschluss

Unverwassertes Ergebnis 2018 2017 R
Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen (in TEUR) -27.119 -30.246
Ergebnis aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich (in TEUR) -10.573 -7.573
Periodenergebnis (in TEUR) -37.692 -37.819
Unverwasserte gewichtete durchschnittliche Aktienanzahl (in tausend Stlick) 30.838 26.868
Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen (in EUR) -0,88 -1,13
Ergebnis je Aktie aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich (in EUR) -0,34 -0,28
Ergebnis je Aktie (in EUR) -1,22 -1,41

GemaB IAS 33 wurden die Auswirkungen potenzieller Aktien, die einer Verwasserung entgegenwirken, bei der Berechnung des
verwasserten Ergebnisses je Aktie fir die Geschéftsjahre zum 31. Dezember 2018 und 2017 nicht beriicksichtigt. Aufgrund dessen
entspricht das verwdsserte Ergebnis je Aktie dem unverwasserten Ergebnis je Aktie.

10. Leasing

Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis enthalt, wird auf Basis des wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung zum
Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung getroffen. Sie erfordert eine Einschatzung, ob die Erflllung der vertraglichen Vereinbarung
von der Nutzung eines bestimmten Vermdgenswerts oder bestimmter Vermdgenswerte abhangig ist und ob die Vereinbarung ein Recht
auf die Nutzung des Vermdgenswerts einraumt, selbst wenn dieses Recht in einer Vereinbarung nicht ausdriicklich 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 (bertragen werden, und wenn der
gemietete Vermdgenswert einen Barwert von mehr als EUR 5.000 hat. Alle anderen Leasingverhaltnisse werden als Operating-
Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Gemietete Vermdgenswerte, 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-Leasingverhadltnisse

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

Der im Berichtszeitraum erfasste Aufwand aus Operating-Leasingverhaltnissen betragt TEUR 987 (2017: TEUR 1.445). Davon werden
TEUR 850 (2017: TEUR 1.135) in den fortzufiihrenden Geschaftsbereichen ausgewiesen.

Fur die fortzufihrenden Geschaftsbereiche bestehen zum 31. Dezember folgende kiinftige Mindestleasingzahlungsverpflichtungen



aufgrund von unkindbaren Operating-Leasingverhaltnissen:

TEUR 2018 2017 R
Bis zu einem Jahr 731 778
Langer als ein Jahr und bis zu finf Jahren 432 1.223
Uber fiinf Jahre - -
Gesamt 1.163 2.001

Flr den aufgegebenen Geschéftsbereich bestanden zum 31. Dezember 2017 kinftige Mindestleasingzahlungsverpflichtungen von TEUR
447. Aufgrund des Abgangs der VerauBerungsgruppe gibt es zum 31. Dezember 2018 keine entsprechenden Verpflichtungen.

Zum 31. Dezember 2018 hat die Gesellschaft Forderungen auf kiinftige Mindestleasingzahlungen aus unktindbaren Operating-
Leasingverhaltnissen fur untervermietete Blroflachen in Hohe von TEUR 51 (31. Dezember 2017: TEUR 3), die innerhalb eines Jahres
fallig sind.

Finanzierungs-Leasingverhdiltnisse

Der Konzern hat verschiedene Leasingvertrage fiir Software, Betriebs- und Geschéaftsausstattung abgeschlossen, deren
Vertragsgestaltung eine Bilanzierung als Finanzierungs-Leasing erfordert. Die Vertrage beinhalten keine Verlangerungsoptionen,
Kaufoptionen oder Preisanpassungsklauseln. Die klnftigen Mindestleasingzahlungen aus Finanzierungs-Leasingverhaltnissen und
Mietkaufvertrdgen kdnnen auf deren Barwert wie folgt tbergeleitet werden:

31.12.2018 31.12.2017

Barwert der Barwert der
TEUR Mindestleasingzahlungen Mindestleasingzahlungen Mindestleasingzahlungen Mindestleasingzahlungen
Bis zu einem Jahr 40 39 68 63
Laénger als ein Jahr und 16 15 45 43
bis zu funf Jahren
Uber finf Jahre - - - -
Summe 56 54 113 106
Mindestleasingzahlungen
Abziiglich des Zinsanteils -2 - -7 -
Barwert der 54 54 106 106

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 2018 die Rolle des
Risikokoordinators, die in der Konzernfinanzabteilung angesiedelt ist sowie die Funktion Treasury Management. 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 bereichsibergreifende Risikomanagement vor. Zudem entscheidet er Gber den
Umgang mit bestimmten Risiken, wie z. B. die Aufnahme von Eigenoder Fremdkapital, die MaBnahmen zur Absicherung von
Fremdwahrungs-, Zins- und Kreditrisiken, sowie Uber den Einsatz derivativer und nicht derivativer Finanzinstrumente.

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 Geschaftstatigkeit des Konzerns sowie die Aufrechterhaltung seiner
Geschaftstatigkeit. Der Konzern verfligt Gber Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige finanzielle Vermdgenswerte
sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, die unmittelbar aus seiner operativen Geschéaftstatigkeit sowie aus Einzahlungen
der Gesellschafter aus Finanzierungsrunden bzw. aus dem Bérsengang resultieren.

11.1. Marktrisiko

Unter dem Marktrisiko wird das R_i_siko verstanden, dass der beizulegende Zeitwert oder der kiinftige Zahlungsfluss eines
Finanzinstruments aufgrund von Anderungen der Marktpreise schwankt. Zu den Marktrisiken zahlen Zinsrisiken, Wahrungsrisiken 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 Wéhrung). Dazu werden Fremdwa&hrungstransaktionen zunachst zu dem am Tag des
Geschaftsvorfalls jeweils glltigen 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 monetére Posten mit dem Kassakurs am Tag der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert umgerechnet.

Fur 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 Fremdwd&hrungsabschliissen innerhalb der kumulierten,
erfolgsneutral vereinnahmten Ertrdge und Aufwendungen erfasst.

Die fiir 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 2018 2017 31.12.2018 31.12.2017
Schweiz CHF 1,1550 1,1117 1,1269 1,1702
Polen PLN 4,2428 4,2570 4,3014 4,1770
Tschechische Republik CzK 25,5698 26,3258 25,7240 25,5350
Volksrepublik China CNY 7,8081 7,6290 7,8751 7,8044

Zusammensetzung im Konzernabschluss
Das Wahrungsrisiko Idsst 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
Wechselkursédnderungen 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 drei Tochtergesellschaften einem solchen Risiko ausgesetzt, wobei das Risiko fiir den Konzern aufgrund der GroBe dieser
Gesellschaften als gering einzustufen ist. Diese Gesellschaften dienen lediglich als Servicegesellschaften ohne eigene AuBenumsatze.
Derzeit erfolgt keine Sicherung dieses Risikos.

Das Transaktionsrisiko besteht darin, dass es aufgrund von Wechselkursschwankungen zu Wertédnderungen von zukinftigen
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 Umsatzerlése in China auch Uber 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 im Shop "www.windeln.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.

Bis zum Verkauf der Feedo Gruppe im August 2018 erzielte der Konzern auch Umsatze in Tschechische Kronen (CZK) und in Polnischen
Zloty (PLN), zudem sind die operativen Aufwendungen der Feedo Gruppe mehrheitlich in CZK und PLN angefallen. Zur Absicherung des
EUR-Fremdwahrungsrisikos wurden Devisentermingeschafte abgeschlossen. Siehe hierzu Abschnitt 8.10.

Des Weiteren tétigt die windeln.de Gruppe Einkaufe in momentan untergeordneter Hohe in Einzelfdllen in anderen Wahrungen. Der
Konzern liberwacht das Volumen dieser Einkaufe durch regelméBige 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 gegenliber den dargestellten Wahrungen um 10% an Wert gewonnen bzw. um 10% an Wert verloren hétte,
sofern alle anderen Variablen konstant geblieben waren.

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 bezliglich Finanzinstrumenten keine weiteren Auswirkungen auf das Eigenkapital.

Auswirkung auf Auswirkung auf

Kurs per Konzernergebnis Konzernergebnis

31.12.2018 2018 2018

(1 EUR =1 GE bei +10% bei -10%

Waéahrung FW) (in TEUR) (in TEUR)
CHF 1,1269 -15 18
CNY 7,8751 -7 10

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

Da keine Devisentermingeschafte zur Absicherung von Zahlungsfliissen und zur Absicherung von Nettoinvestitionen in ausléndische
Tochtergesellschaften abgeschlossen sind, bestehen diesbeziiglich keine Ergebnisauswirkungen auf das Eigenkapital aufgrund der
Sensitivitdtsanalyse.

11.1.2. Zinsrisiko

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

Die Konzernmuttergesellschaft hatte bis 31. Marz 2018 Kreditlinien mit variablen Zinssatzen abgeschlossen und unterlag somit im
Hinblick auf die Finanzschulden derzeit einem Zinsanderungsrisiko. Die Kreditlinien wurden in 2018 nur fir ca. einen Monat in Anspruch
genommen. Zum 31. Dezember 2018 bestanden keine zinstragenden Fremdkapitalverbindlichkeiten.

Weiterhin bestehen Risiken aus fallenden bzw. negativen Guthabenzinsen, die jedoch aufgrund des Liquiditédtsbestands zum 31.
Dezember 2018 als unwesentlich eingestuft werden.

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 Verkauferschutz. 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 auf Gberfallige Forderungen unter Berlicksichtigung der
Altersstruktur der Forderungen sowie eine Risikovorsorge auf noch nicht fallige Forderungen gebildet. Uberféllige und erfolglos
angemahnte Forderungen werden vollstandig 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 Zahlungsféhigkeit. Der Konzern iberwacht laufend das Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels Liquiditatsplanung. Diese
berlicksichtigt die Ein- und Auszahlungen der finanziellen Vermégenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten sowie erwartete
Zahlungsstrome aus der Geschaftstatigkeit. Die Cash-Flow-Prognosen werden auf Konzernebene erstellt. Derzeit sind ausreichende
liquide Mittel vorhanden, um den Nettozahlungsmittelabfluss aus betrieblichen Geschaftstatigkeiten zu decken. Abhdngig von der
Entwicklung der Geschéftstatigkeit ist es moglich, dass der Konzern bis zur Erreichung eines positiven Nettozahlungsmittelstroms
weitere finanzielle Mittel, z. B. lber eine weitere Finanzierungsrunde oder tber Aufnahme von Fremdkapital aufnehmen muss um die
Zahlungsfahigkeit sicher zu stellen bzw. um ausreichende Liquiditatspuffer zu haben.

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 Zahlungsstrome. 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 2018 6.647 300 36
Finanzverbindlichkeiten 11 28 15
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4.572 1 -
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.064 271 21

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 Schlisselpositionen 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 marktiiblichen Bedingungen. Falls
zum Geschéftsjahresende offene Salden bestehen, sind diese unbesichert, unverzinslich und werden durch Geldzahlung beglichen. Fur
Forderungen gegen oder Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehende(n) Unternehmen und Personen bestehen keine Garantien.
Forderungen gegen nahestehende Unternehmen und Personen wurden in den Geschaftsjahren 2018 und 2017 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.

Darlber hinaus haben Personen in Schliisselpositionen des Konzern Waren im Wert von TEUR 1 im normalen Geschéftsbetrieb
erworben. Im Geschéftsjahr 2017 gab es keine vergleichbaren Geschaftsvorfalle. Zum 31. Dezember 2018 und 2017 bestanden keine
offenen Forderungen aus Warenverkaufen gegen Personen in Schllsselpositionen.

Die ausgeschiedenen Vorstande Konstantin Urban und Alexander Brand nutzten nach ihrem Austritt ihre Dienstwagen fir vier bzw.
sieben Monate weiter und haben hierflir Kosten erstattet/ibernommen. Der Konzern konnte so seine Kosten flir ansonsten nicht
genutzte Firmenwagen reduzieren.

Geschiftsvorfdlle mit sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen
An nahe Familienangehdrige von Personen in Schlisselpositionen des Konzerns wurden im Geschaftsjahr 2018 keine Waren im Rahmen
des normalen Geschéftsbetriebs verkauft. Im Vorjahr wurden Waren im Wert von TEUR 1 an nahe Familienangehdrige verkauft.
In den Geschaftsjahren 2018 und 2017 bestanden keine Darlehen von oder an nahestehende(n) Personen.

13. Organe und ihre Vergiitung

13.1. Vorstand



Name
Dr. Nikolaus Weinberger

Matthias Peuckert (seit 1. Mai 2018)

Ausgeschiedene Vorstande:
Name

Alexander Brand

Konstantin Urban

Jirgen Vedie

Name
Willi Schwerdtle, Vorsitzender

Dr. Christoph Braun, stellvertretender
Vorsitzender

Nenad Marovac (bis 25. Juni 2018)

Dr. Edgar Carlos Lange

Ausgelbter Beruf

CFO der windeln.de SE und verantwortlich
fir die Bereiche Finanzen & Controlling,
Corporate Communication, Recht,
Personal, IT, Produktmanagement,
Business Intelligence und Facility
Management

CEO der windeln.de SE und verantwortlich
flr die Bereiche Marketing, Sortiment,
Logistik, Kundenservice, Einkauf, Strategie
und Projekte

Ausgelbter Beruf zum Zeitpunkt der
Niederlegung des Vorstandsmandats
Co-CEO bis 31. Marz 2018 und zustandig
fir die Bereiche Strategie & Akquisitionen,
Technologie und Business Intelligence

Co-CEO bis 31. Médrz 2018 und zustandig
fir die Bereiche Marketing,
Produktmanagement und Sortiment

COO bis 30. September 2018 und
zustdndig fur die Bereiche Logistik,
Kundenservice und Einkauf

13.2. Aufsichtsrat

Ausgelibter Beruf

Selbsténdiger Unternehmensberater,
Partner bei WP Force Solutions GmbH

Geschaftsfihrer von Acton Capital
Partners GmbH

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

Finanzvorstand bei Lekkerland AG & Co.
KG

Externe Mandate
Keine

Keine

Externe Mandate

- ABrand Management GmbH
(Geschaftsfihrer)

- Packlink SL (Mitglied des Aufsichtsrats)

Gut Vermdgensverwaltung GmbH
(Geschaftsfihrer)

- YORXS AG (Vorsitzender des
Aufsichtsrats)

Keine

Externe Mandate

- adidas AG (stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats)

- Eckes AG (Mitglied des Aufsichtsrats)
- Grandview GmbH (Geschéftsflihrer)

- Momox GmbH (Vorsitzender des Beirats)

- Sofatutor GmbH (Vorsitzender des
Beirats)

- Cluno GmbH (Vorsitzender des Beirats)
- Vimcar 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)

- HomeToGo GmbH (Mitglied des Beirats)
- X24 Factory GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats)

- Joblift GmbH (Mitglied des Aufsichtsrats)
- Tourlane GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats)

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

- Conway

- The Convenience Company S.A.
(Mitglied des Beirats)



Name Ausgelibter Beruf Externe Mandate

- shop and more AG (Mitglied des
Verwaltungsrats)

Petra Schéfer (bis 25. Juni 2018) General Manager bei Globus Warenhaus GS1 Germany GmbH (Mitglied des
Holding GmbH & Co. KG Aufsichtsrats)

Dr. Hanna Eisinger (seit 25. Juni 2018) Geschaftsfuhrerin der Get2trade GmbH

Clemens Jakopitsch (seit 25. Juni 2018) Selbstandiger Unternehmensberater - mybet Holding SE (Stellvertretender

Vorsitzender des Aufsichtsrats)
- United Mobility Technology AG
(Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats)
- Nanorepo AG (Mitglied des Aufsichtsrats)
Tomasz Czechowicz Chief Executive Officer der MCI Capital - MCI Venture Projects Sp. z 0.0. VI S.K.A.
S.A., MCI Capital TFI S.A. und Private (Mitglied des Vorstands)
Equity Managers S.A.
- MCI Venture Projects Sp. z o0.0. 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. (Chief
Executive Officer)
- MCI Fund Management Sp. z 0.0. (Chief
Executive Officer)
- Frisco S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats)
- ABC Data S.A. (Mitglied des
Aufsichtsrats)
- Mobiltek S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats)
- Eurokoncept Sp. z 0.0. (Vorsitzender des
Aufsichtsrats)
- Indeks Bilgisayar Sistemleri Miihendislik
Sanayi ve Ticaret A.S. (Mitglied des Board
of Directors)
- Wearco Sp. z 0.0. (Mitglied des
Aufsichtsrats)
- PEM Asset Management Sp. z 0.0. (Chief
Executive Officer)
- ABCD Management Sp. z o.0. (Mitglied
des Vorstands)
Der ausgelibte Beruf beschreibt die Hauptbeschaftigung des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds zum 31. Dezember 2018 oder zum
Zeitpunkt des Austritts.

Externe Mandate umfassen Mitgliedschaften in Aufsichtsrdaten und anderen Kontrollgremien im Sinne des §285 (10) HGB und §125 (1)
AktG, die zum 31. Dezember 2018 oder zum Zeitpunkt des Austritts ausgelbt werden. Sie beinhalten dartber hinaus Anstellungen als
Vorstande und Geschaftsfiihrer zum 31. Dezember 2018 oder zum Zeitpunkt des Austritts. 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 Aufschilisselung der Bezlige innerhalb des Vorstands. Fir 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 -gemaB §§ 314 Nr. 3 HGB und 286 Nr. 5 HGB -befreit.

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

Das System der Vorstandsvergitung bei windeln.de ist darauf angelegt, einen Anreiz fiir eine erfolgreiche, langfristige
Unternehmensfihrung zu bieten. Die Hohe der Vergltungsbestandteile ist den Aufgaben und Leistungen des Vorstands angemessen.
Einmal jahrlich Uberprift der Aufsichtsrat die Angemessenheit der Vorstandsvergltung und zieht dabei folgende Kriterien heran: die
wirtschaftliche Lage, den Erfolg und die zukiinftige Entwicklung des Unternehmens, sowie die Aufgaben der einzelnen Mitglieder des
Vorstands und deren personliche 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 vergiitet im Einklang mit der Unternehmensentwicklung die Leistungen des Vorstands fiir das
abgelaufene Geschaftsjahr und knlipft an vom Aufsichtsrat jéhrlich festgesetzte Ziele an.

Der variable Bonus hangt zu drei Vierteln von der Erreichung bestimmter Unternehmensziele (Umsatz, bereinigtes Ergebnis vor Zinsen
und Steuern, Free Cash Flow) ab. Bezogen auf eine Zielerreichung von 100% (Zielbonus) entspricht die Hochstgrenze dieser



Bonuskomponente fir das Jahr 2018 TEUR 176 fir die zum 31. Dezember 2018 bestellten Vorstandsmitglieder.

Das Ubrige Viertel des Bonus wird vom Aufsichtsrat auf der Grundlage einer Gesamtwirdigung aller Umstande nach billigem Ermessen
abhédngig von der individuellen Leistung jedes einzelnen Vorstands gewéhrt. Bei einer Zielerreichung von 100% liegt die Hochstgrenze
beider Bonus-Elemente zusammen bei TEUR 235 fiir das Jahr 2018 fir die zum 31. Dezember 2018 bestellten Vorstandsmitglieder. 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 gewandelt. Allen zum
Zuteilungsstichtag aktiven Vorsténden wurden in 2016 und 2017 Aktienoptionen sowie Restricted Stock Units gewahrt. Details zu
Vorjahren kdnnen dem Vorjahresabschluss entnommen werden.

Im Juli 2018 wurden den zu diesem Zeitpunkt aktiven Vorstéanden 150.000 Aktienoptionen und 50.000 Restricted Stock Units gewéhrt.
Die beizulegenden Zeitwerte im Zeitpunkt der Gewahrung und zum Bilanzstichtag in Bezug auf die in 2018 ausgesprochenen Zusagen,
die alle in echten Eigenkapitalinstrumenten (Aktien) gewahrt werden sollen, betrug TEUR 117. Die beizulegenden Zeitwerte zum
Bilanzstichtag der in den Vorjahren gewahrten Aktienoptionen sowie Restricted Stock Units, die in echten Eigenkapitalinstrumenten
(Aktien) bedient werden sollen, ist unverandert zu den beizulegenden Zeitwerten im Zeitpunkt der Gewdhrung. Es wird deswegen auf
die Vorjahresabschliisse verwiesen. Der beizulegende Zeitwert zum Bilanzstichtag der in 2015 gewahrten Aktienoptionen, die in bar
bedient werden, betrug zum 31. Dezember 2018 TEUR - (31. Dezember 2017: TEUR -). Bezliglich der Details der einzelnen Programme
wird auf Abschnitt 8.8.1 verwiesen.

Der in der Gesamtergebnisrechnung erfasste Ertrag (aufgrund der oben beschriebenen Anpassung im Mengengerist aufgrund der
CAGR-Annahme) flur aktienbasierte Vergutungsbestandteile belduft sich in 2018 auf TEUR 151. Zum 31. Dezember 2018 ist fur die
anteilsbasierte Vergitungszusage mit Barausgleich keine Rickstellung bilanziert. Fiir die anteilsbasierte Verglitungszusage mit
Eigenkapitalausgleich ist in der Kapitalriicklage zum 31. Dezember 2018 ein Betrag in Hohe von TEUR 746 erfasst.

Sachbeziige
Darlber hinaus erhielten die Vorstandsmitglieder Sachbezlige in Form von Firmenwagen.

Der in den Geschaftsjahren 2018 und 2017 erfasste Aufwand ist im Folgenden untergliedert nach Art der Verglitung dargestellt:

TEUR 2018 2017
Fixe Gehaltsbestandteile 829 840
Variable Gehaltsbestandteile 117 298
Aufwand flr anteilsbasierte Vergltungszusagen 151 255
Aufwand fir Urlaubsriickstellung 8 1
Sachbezlige und Sozialversicherung 57 93
Gesamt 1.162 1.487

Der Aufwand fiir das Geschaftsjahr 2018 beinhaltet die Vorstandsvergitung fiir alle im Geschaftsjahr bestellten Vorstande wahrend
ihrer Téatigkeit bei windeln.de. In den fixen Gehaltsbestandteilen sind zudem Lohnfortzahlungen in Héhe von TEUR 73 enthalten, die ein
Vorstandsmitglied nach seinem Ausscheiden erhielt bzw. erhalt. In den variablen Gehaltsbestandteilen sind fiir den Zeitpunkt nach
Amtsniederlegung des Vorstandsmandats insgesamt TEUR 9 enthalten.

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 Hauptversammlung der Aktiondare am 25. Juni 2018 neu geregelt und besteht aus
festgesetzten, erfolgsunabhangigen, jéhrlichen Zahlungen. Sie richtet sich nach der Verantwortung und dem Umfang der Tatigkeiten
des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds. Aufsichtsratsmitglieder, die ihr Amt als Aufsichtsréate oder Vorsitzende nur wéhrend eines Teils des
Geschaftsjahrs ausiiben, erhalten einen entsprechenden Anteil an der Vergiitung. Die Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird
fallig nach der Hauptversammlung, die den Konzernabschluss fir das Geschaftsjahr, fir das die Vergiitung bezahlt wird,
entgegennimmt oder lber seine Genehmigung entscheidet.

Die jahrliche Aufsichtsratsvergitung betrédgt TEUR 25 bzw. TEUR 60 im Falle des Vorsitzenden des Aufsichtsrats. Mitglieder eines
Ausschusses erhalten zusatzlich eine jahrliche feste Verglitung von TEUR 5, der Vorsitzende eines Ausschusses erhalt das Doppelte.
Zusatzlich zu der vorgenannten Vergltung werden angemessene Spesen im Zusammenhang mit der Aufsichtsratstatigkeit erstattet,
sowie im Falle von in Deutschland nicht steuerpflichtigen Auslandern die Umsatzsteuer auf die Verglitung und die Spesen. Insgesamt
wurden TEUR 202 Aufwand fir die Vergltung des Aufsichtsrats flr das Geschaftsjahr 2018 erfasst (2017: TEUR 203). Ein
Aufsichtsratsmitglied hat im Geschaftsjahr 2018 auf seine Vergltung verzichtet.

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

14. Honorar des Abschlusspriifers

Der Aufwand fir das Honorar des Abschlussprifers Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft setzt sich inkl. Spesen wie
folgt zusammen:

TEUR 2018 2017
Abschlussprifungsleistungen 142 128
davon betreffend das Vorjahr 12 -2

Andere Bestatigungsleistungen - -
Steuerberatungsleistungen - -
Sonstige Leistung - -
Gesamthonorar 142 128



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 bericksichtigt. Wesentliche Geschéftsvorfalle, die nach dem Bilanzstichtag wirtschaftlich entstanden
sind, werden erlautert.

Geschaftsvorfille, die nach dem Bilanzstichtag entstanden sind

AuBerordentliche Hauptversammlung

In einer AuBerordentlichen Hauptversammlung am 9. Januar 2019 wurde beschlossen, das Grundkapital der windeln.de SE im Wege
einer ordentlichen Kapitalherabsetzung durch Zusammenlegung von Aktien im Verhaltnis 10 : 1 von EUR 31.136.470 auf EUR
3.113.647 herabzusetzen. Diese MaBnahme soll auch dazu dienen, der Gesellschaft wieder die Mdglichkeit zu eréffnen, durch Ausgabe
von neuen Aktien Finanzmittel am Kapitalmarkt aufzunehmen. Durch die Zusammenlegung der Aktien verringert sich die Anzahl der
Aktien der Gesellschaft, ohne dass das Vermdgen der Gesellschaft angetastet wird.

Weiterhin wurde beschlossen das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu EUR 9.000.000 auf bis zu EUR 12.113.647 zu erhdhen. Die
so gewonnene Méglichkeit zur Durchfiihrung einer Kapitalerhdhung wurde fiir eine Kapitalerhhung gegen Bareinlage unter Wahrung
der Bezugsrechte der Aktiondre genutzt.

Kapitalerh6hung

Mit Eintragung im Handelsregister am 14. Mérz 2019 hat windeln.de die von der AuBerordentlichen Hauptversammlung am 9. Januar
2019 beschlossene Bezugsrechtskapitalerh6hung erfolgreich abgeschlossen. Das Grundkapital wurde durch die Ausgabe von insgesamt
6.850.023 auf den Inhaber lautenden Stlickaktien, mit einem Nennwert von je EUR 1,00 und einer Gewinnberechtigung ab dem 1.
Januar 2018, gegen Bareinlage um EUR 6.850.023 von EUR 3.113.647 auf EUR 9.963.670 erhoht. Basierend auf dem festgelegten
Bezugspreis von EUR 1,48 pro Aktie ergibt sich ein Bruttoemissionserlds von rund EUR 10,1 Mio.

Miinchen, 15. Mdrz 2019
Matthias Peuckert

Dr. Nikolaus Weinberger

Konzernlagebericht zum 31. Dezember 2018
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
Onlinehandler von Produkten fiir Babys, Kleinkinder und Kinder in Europa entwickelt. Die Muttergesellschaft, die windeln.de SE, wurde
2010 gegriindet und hat ihren Sitz in Mlinchen.

Der Konzern arbeitet derzeit mit etwa 450 Lieferanten zusammen, um seinen Kunden Uber die Webshops windeln.de, windeln.ch und
die drei sideuropaischen Shops bebitus.com, bebitus.pt und bebitus.fr eine Vielzahl von Produkten anbieten zu kénnen, die bequem
Uber das Internet bestellt werden kdnnen. Das Produktspektrum reicht von Windeln, Babynahrung und Drogerieartikeln bis hin zu
Kleidung, Spielzeug, Kinderwagen, Mébeln und Sicherheitsartikeln wie Autositze fiir Kinder. Seit 2018 werden auch Produkte fir dltere
Kinder und Eltern, also rund um Familienbedirfnisse, angeboten. Das Sortiment umfasst nun auch die Kategorien
Nahrungsergé@nzungsmittel, Kosmetik und Partnerschaft.

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

Im August 2018 hat windeln.de seine Anteile an der Feedo Gruppe verduBert. Die Feedo Gruppe betreibt die Webshops feedo.cz,
feedo.pl und feedo.sk.

windeln.de belieferte derzeit seine Kunden aus fiinf Warenlagern (GroBbeeren bei Berlin/Deutschland, Uster/Schweiz, Barcelona/
Spanien, Frankfurt am Main/Deutschland und Guangzhou/China). Dieses Logistiknetzwerk ermdglicht die effiziente Bedienung aller
Markte. Der Konzern betreibt dariiber hinaus ein Ladengeschaft in Griinwald bei Miinchen (Deutschland). Die in 2018 verduBerte Feedo
Gruppe betrieb zudem ein eigenes Lager in Prag/Tschechische Republik.

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 sowie eine Vielzahl an Community- und
Content-Angeboten, wie beispielsweise Onlineratgeber, Schwangerschafts-Apps, persdnliche Empfehlungen und einen kompetenten
Kundenservice an.

1.1.1. Internationale Entwicklung

Europa

Nach dem Erfolg in Deutschland folgte in 2011 auch die Lieferung in europdische Nachbarlander. 2013 ging der Onlineshop
"www.windeln.ch" live. Ende 2013 wurden zudem die Webshops kindertraum.ch und toys.ch erworben. Im Jahr 2015 wurde im
stideuropaischen Raum mit Griindung der pannolini.it S.r.l. Italien als Markt erschlossen. Mit Kauf der Bebitus Retail S.L. in 2015 (jetzt



Bebitus Retail S.L.U.; im Folgenden "Bebitus") kamen die Méarkte Spanien, Portugal sowie Frankreich hinzu. AuBerdem wurde in 2015
im osteuropdischen Raum die Feedo Sp 0.0. und ihre Tochterunternehmen (im Folgenden "Feedo Gruppe") akquiriert, welche die
Markte Tschechische Republik, Polen und Slowakei abdecken.

Im Rahmen der Effizienz- und ProfitabilitdétsmaBnahmen, die im Februar 2018 initiiert wurden, hat der Vorstand entschieden, das noch
verlustbringende italienische Geschaft pannolini.it im Februar 2018 zu schlieBen. Italienische Kunden kénnen weiterhin tGber unseren
deutschen Webshop bestellen und werden so weiterhin als Kunden beliefert. Im gleichen Zuge hat der Vorstand entschieden die
verlustbringende osteuropdische Feedo Gruppe zu verkaufen. Der Verkaufsprozess wurde im August 2018 abgeschlossen.

In den verbleibenden sechs europdischen Shops (Deutschland, Osterreich, Schweiz, Spanien, Portugal und Frankreich) bietet
windeln.de l&dnderspezifische Internetprasenzen sowie ein lokales Produktsortiment an, um auf die spezifischen Bedlrfnisse der
jeweiligen Regionen einzugehen.

Um einen einheitlichen Markenauftritt in der Schweiz zu erreichen sowie um Effizienzpotenziale zu heben wurden in 2018 die Webshops
kindertraum.ch und toys.ch geschlossen. Kunden werden auf unseren Webshop windeln.ch weitergeleitet, der dasselbe Produktportfolio
anbietet.

In den bestehenden, internationalen Markten ergeben sich groBe Wachstumspotentiale aufgrund des im Vergleich zu Deutschland noch
geringeren Marktanteils des Konzerns und aufgrund des geringeren Onlineanteils des Baby-, Kinder- und Familienprodukte-Markts.

China

windeln.de ist seit dem Jahr 2012 auch im chinesischen Cross-Border E-Commerce-Markt aktiv, in dem auslandische 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 war die Eréffnung eines Flagship Stores auf Tmall Global, dem digitalen Marktplatz der Alibaba Gruppe fur
auslandische Marken. Auf Alibabas digitalem Marktplatz wird der Zugang zu tber 400 Millionen aktiven Kunden im Monat ermdglicht.

Der chinesische Webshop "windeln.com.cn" 1&uft auf einer konzernweit einheitlichen Technologie-Plattform, die responsive Design
ermdglicht und den Kunden die Webseiteninhalte auf allen Endgerdten in hochwertiger Auflésung darstellt. Dies ist von wesentlicher
Bedeutung fiir die Gberdurchschnittlich hohe Anzahl der Kaufe, die in China Uber mobile Endgeréte getétigt werden. Zudem wurde in
2017 ein Server in China in Betrieb genommen, wodurch die Ladezeiten der chinesischen Webseite erheblich verkirzt werden konnten.
Dariber hinaus wurde die Webseite mit einem Zertifikat ausgestattet, welches das Vertrauen der chinesischen Kunden in die Plattform
fordert, da die Identitat der Betreiber der Webseite festgestellt wird.

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

In 2018 ging nach mehreren Testrunden das Zolllager (Bonded Warehouse) flir den windeln.de Tmall Flagship Store im Juni in Betrieb.
Die Kunden, die tber Tmall einkaufen, haben nun die Wahl zwischen der Lieferung aus dem Zollager im Siiden Chinas -so kann
innerhalb von zwei bis drei Tagen geliefert werden - oder aus Deutschland. Der Konzern sieht starke Zustimmungsraten fir den neuen
und schnelleren Lieferservice.

In 2018 haben auBerdem die Vorbereitungen fiir das zweite Zolllager (Bonded Warehouse) begonnen, lber das ab Anfang des zweiten
Quartals 2019 Bestellungen aus dem Webshop windeln.com.cn und weiteren Plattformen geliefert werden kdnnen. Das Projektteam
fihrte 2018 einen intensiven Pitch-Prozess mit verschiedenen Anbietern durch, um schlieBlich einen erfahrenen Lagerpartner in Ningbo
(Nahe Shanghai) auszuwahlen. Kiinftig werden dem WebsiteKunden drei Lieferoptionen angeboten: der schnellsten Lieferung aus dem
Zollager und zwei weitere Optionen aus dem deutschen Lager per Luftfracht.

Seit Ende 2018 hat windeln.de in China sein Angebot um weitere hochwertige européische Produkte erweitert, u. a. Handtaschen,
Kosmetikprodukte und Nahrungsergdnzungsmittel.

Das Geschaft in China war 2018 fiir windeln.de aufgrund verschiedener Effekte herausfordernd. Zum einen fiihrten temporar
verscharfte Zollkontrollen im Mai und Juni 2018 zu Lieferverzégerungen bei chinesischen Kunden von vier bis acht Wochen. Dies fihrte
zu Stornierungen und Rickerstattungen von Bestellungen. Des Weiteren waren Produktpreise stark unter Druck, da der Markt durch
Uberbesténde von Babynahrung aus dem ersten Quartal beeinflusst wurde. Zudem hielten sich die chinesischen Kunden mit
Bestellungen zuriick, da gréBere Lieferanten fiir die zweite Jahreshalfte sog. Produkt-Relaunches (neue Rezeptur und neue Verpackung)
angekindigt hatten und chinesische Kunden grundsétzlich weniger bereit sind, alte Produkte zu lagern. Infolgedessen lag der Umsatz in
China 2018 deutlich unter dem Vorjahr.

In 2018 wurden rund 54% des Konzernumsatzes mit chinesischen Kunden generiert.

1.1.2. Sortiment

Mit sorgfaltig ausgewéhlten Produkten rund um die Bedirfnisse von Familien mit jungen Kindern bietet der Konzern seinen Kunden ein
umfangreiches Sortiment. Besonders durch die kontinuierliche Optimierung des Produktportfolios steigert windeln.de seine Attraktivitat
sowohl fiir Neu- als auch Bestandskunden.

Die Bandbreite von téglich benétigten Verbrauchsgutern wie Windeln, Babynahrung und Drogerieartikeln bis hin zu Gebrauchsgitern
wie Kinderwagen, Kindersitzen, Kleidung, Spielzeug und Kindermdbeln macht windeln.de zu einer zentralen Anlaufstelle fir den Einkauf
rund um die Bedirfnisse von Baby, Kind und Familie. Durch die kontinuierliche Ergdnzung des Produktportfolios, in 2018 um beliebte
Warengruppen wie Nahrungsergdnzungsmittel, Kosmetik und Partnerschaftsartikel, ist es dem Konzern mdoglich, seine Attraktivitat zu
steigern und ein ganzheitlicher Anbieter fiir die Bedlirfnisse von Familien zu werden.

Die Sortimentsauswahl sowie strategische Einkaufstatigkeiten und die Disposition erfolgt innerhalb konzernweit einheitlicher
Strukturen. Nach der Integration von Bebitus im Geschéftsjahr 2017 und der VerduBerung von Feedo im August 2018 gibt es



konzernweit nur noch eine Einkaufsorganisation, die die Beziehung zu den etwa 450 Lieferanten intensiv pflegt, sowie pan-europdische
Verhandlungen vorantreibt. Ein wichtiger Bestandteil der RestrukturierungsmaBnahmen in 2018 war eine sorgféltige Sortimentsanalyse
in deren Zuge rund 15.000 Produkte mit flir den Konzern keiner oder lediglich geringer Profitabilitat identifiziert und ausgelistet
wurden. Zusammen mit der Sortimentsanalyse wurden auf europaischer Ebene optimierte Listungsregeln eingefiihrt, die unter strikter
Berticksichtigung von Profitabilitdts-Kennzahlen eine weiterhin positive Entwicklung der Konzern-Profitabilitat gewahrleistet und dem
Einkaufsteam eine wichtige Entscheidungshilfe fir die Listung neuer Produkte zur Verfliigung stellt. Der dynamische Prozess der
Sortimentsoptimierung wird kontinuierlich weiter fortgesetzt und durch eine erhéhte Lagerumschlagshaufigkeit sowie einer Reduzierung
der Lagerreichweiten erganzt.

Der Konzern verfolgt konsequent die Weiterentwicklung des Eigenmarkengeschéfts. Dieses war 2018 auch im Zusammenhang mit der
Sortimentsanalyse durch einen Konsolidierungsprozess gepragt, dessen Ziel die Reduzierung des Eigenmarken-Portfolios von funf auf
zwei Marken war. Das Sortiment ist nun auf wenige Produktbereiche mit hohem Umsatz- und Margenpotenzial fokussiert und wird auf
dieser Basis fortwdhrend erganzt.

1.1.3. Logistik/Operations

Die windeln.de SE verfligt derzeit (iber insgesamt fiinf Logistikzentren, die zur zeit- und kosteneffizienten Belieferung genutzt werden.
Um optimale Logistikergebnisse fir alle Zielmarkte erreichen zu kénnen, vertraut windeln.de auf die Standorte GroBbeeren bei Berlin
(Deutschland), Barcelona (Spanien), Uster (Schweiz), Frankfurt am Main (Deutschland) und Guangzhou (chinesisches Zollager, sog.
Bonded Warehouse). Hierbei verfolgt der Konzern weiterhin seine Asset-Light-Strategie, definiert durch den operativen Betrieb aller
Logistikzentren durch externe Dienstleister.

Das Lager der im August 2018 verauBerten Feedo Gruppe wurde intern betrieben. Nachdem das Logistikzentrum Uster (Schweiz) in
2017 groBtenteils aufgelost wurde, nutzte der Konzern es 2018 Uber einen externen Dienstleister noch in geringem Umfang weiter.

In 2018 wurde ein Vertrag fur ein zweites Zolllager (Bonded Warehouse) geschlossen, aus dem ab 2019 chinesische Kunden, die in
dem chinesischen Webshop "windeln.com.cn" kaufen, alternativ zu dem Versand aus Deutschland, kostenglinstiger und zeiteffizienter
beliefert werden kénnen.

Auch die 2017 eingefiihrte Dropshipment-Methode wurde 2018 weiter genutzt. Diese ermdglicht es dem Konzern, Waren direkt vom
Hersteller zum Kunden zu versenden, ohne dabei auf eigene Logistikzentren zuriickgreifen zu missen. Hierdurch ist es der Gruppe
moglich, Lagerkapazitdten, bei gleichzeitiger Produktportfolioerhéhung, einzusparen.

Trotz der operativ ausgelagerten Logistik werden alle wesentlichen Prozesse des Fulfillments zentral durch Konzernmitarbeiter gesteuert
und stellen somit ein wesentliches Know-how des Konzerns dar. Der Konzern beschéftigt ein eigenes Team zur Koordination und
Weiterentwicklung der Beschaffungs- und Distributionsstrukturen. Optimierte Warenfllisse, Packeffizienz und -qualitat, sowie die
Liefergeschwindigkeit stellen fiir den Konzern entscheidende Hebel zur Verbesserung der Kosteneffizienz und Maximierung der
Kundenzufriedenheit dar.

Ein besonderer Kostenfaktor der Logistik stellt die Retourenquote dar, welche sich im Jahr 2018 im Konzerndurchschnitt auf 3,6%
belief, weit unter dem Industriedurchschnitt von rund 15%?!. Griinde hierfiir liegen in der sehr niedrigen Retourenquote von Artikeln des
taglichen Bedarfs als auch von Verbrauchsartikeln. Nicht zuletzt fihrt die gute Beratungsleistung im Shop dazu, dass Produkte
vergleichsweise selten retourniert werden.

Der auf die internationale Kundschaft ausgerichtete, mehrsprachige Kundenservice bietet den Kunden kompetente Beratung und eine
kostenlose Anlaufstelle fiir ihre Anliegen rund um die Bestellung in den Webshops. Dieser Service wird durch insgesamt vier
Kundenservicezentren erméglicht, von denen sich zwei in Europa und zwei in Asien befinden, welche sowohl intern, als auch in
Zusammenarbeit mit externen Dienstleistern betrieben werden.

Zur Gewahrleistung des bestmdglichen Einkaufserlebnisses, verfligt der Konzern Uber ein groBes, stetig weiterentwickeltes Portfolio an
Zahlungsmdglichkeiten, welches einen elementaren Baustein bei der Wiederkaufsrate und Kundenzufriedenheit darstellt. Durch die
Beauftragung neuer Dienstleister konnten 2018 dariber hinaus Verbesserungen in der Bonitatsprifung erzielt und eine stetige
Weiterentwicklung der Kreditkartenabwicklung vorangetrieben werden.

In 2018 setzte das Supply Chain Management verstarkt auf intern entwickelte statistische Modelle zur Ermittlung der optimalen
Bestellmengen. Durch die prazisen Algorithmen war es dem Konzern mdglich, Vorratsvermégen signifikant zu reduzieren, ohne dabei
an Bestands- und Liefersicherheit einzubtBen.

1 New Business Verlag GmbH & Co. KG; http://www.markenartikel-magazin.de/no cache/unternehmen-marken/artikel/details/10016070-e-
commerce-durchschnittliche-retourenquote-liegt-bei-15/j abgerufen am 13.02.2019

1.1.4. Technologieinfrastruktur

Fir windeln.de als technologieorientierter Konzern gehért die kontinuierliche Innovation durch Investitionen in Technologie zum Kern
des Geschéfts. windeln.de verfligt Gber eine hochskalierbare, selbst entwickelte Technologieplattform, die als Basis fiir ein bequemes
und begeisterndes Einkaufserlebnis fir die Kunden dient.

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 werden als eigenentwickelte Software betrieben. windeln.de SE setzt dabei auf die Verwendung moderner, Open-Source-
basierter Standardsoftware und -bibliotheken. Die fast ausschlieBlich intern aufgebaute IT-Architektur ist fir alle Geschaftsbereiche
zentralisiert und schafft somit effiziente Synergien. MaBgeschneiderte Technologien werden, wenn noétig, durch ausgewéhlte Lésungen
von Drittanbietern erganzt. Seit dem Verkauf der Feedo Gruppe in 2018 laufen alle Onlineshops auf dem gleichen, konzernweiten
Shopsystem. 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.

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

Die rasante Entwicklung des Mobile Commerce bietet groBes Potenzial fiir den Konzern. Im Geschéftsjahr 2018 wurden rund 72% des
Website-Traffics und 55% der Bestellungen von mobilen Endgeraten erzeugt. Der Konzern arbeitet kontinuierlich an der Optimierung
seines mobilen Angebots bei Webseiten und Apps. Auf mobilen Endgeraten wie Smartphones und Tablets 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 shopiibergreifend skaliert werden kénnen.



Die wichtigsten technischen Entwicklungen in 2018 waren:

Erweiterung der windeln.de App

Im Juni 2018 wurde die windeln.de App um den Bereich Schwangerschaft ergénzt. Werdende Eltern kénnen in diesem Bereich den
voraussichtlichen Entbindungstermin hinterlegen. Auf dieser Basis erhalten die Eltern Informationen zur pranatalen Entwicklung des
Babys und der Mutter in den verschiedenen Stadien der Schwangerschaft. Die App liefert zudem hilfreiche Tipps und Checklisten. In
diesem Bereich werden zudem Produkte prasentiert, die flr die werdende Mutter interessant sein kdnnten. Seit August 2018 ist diese
Funktionalitét auch auf der windeln.ch App verfligbar, seit Dezember 2018 auf der spanischen Bebitus-App.

China iOS App

Seit dem 1. August 2018 ist die China iOS App im chinesischem App Store verfligbar. Die App ist speziell auf die Bedlrfnisse
chinesischer Kunden angepasst, so wurden u. a. spezielle Navigationsverlaufe, Sortierungshilfen und Promotionsfunktionalitéaten
eingebaut. Die App enthdlt neue Buttons fir Expresskaufe sowie erweiterte Funktionalitaten flr den Kundenservice.

PDP Product Detail Page

Neue Navigationsfunktionen in den Produktdetailansichten (PDP) sollen die Prasentation dieser Details fiir den Kunden verbessern
sowie die jeweiligen unterschiedlichen Informationen (Produktbeschreibung, technische Details, Kundenbewertungen,
Kaufempfehlungen) Ubersichtlich darstellen. Verkirzte Ladezeiten der Produktbilder verbessern das Shoppingerlebnis und erhéhen die
Conversion-Rate.

Neue Suchtechnologie

Im November 2018 wurde eine komplett neue Suchtechnologie eingefiihrt, die auf einem sprachenunabh&ngigen Ahnlichkeits-
Algorithmus basiert. Dieser beriicksichtigt phonetische Ahnlichkeiten in Kombination mit der sogenannten Fuzzy Logic (unscharfe
Suche, die auch ahnlich klingende Worte findet). Dadurch arbeitet der Algorithmus fehlertolerant und liefert auch bei Tippfehlern,
Rechtschreibfehlern oder abweichenden Schreibweisen die gesuchten Produkte. Die Suchergebnisse werden dank einer umfangreichen
Analysemdglichkeit regelmaBig optimiert. Damit werden die Kunden einfacher zu den gewtinschten Produkten geleitet sowie
ergebnislose Suchanfragen verringert.

Checkout 2.0

Ende 2018 wurde eine neue Checkout-Funktionalitat mit verbesserter Nutzerfreundlichkeit und Ladegeschwindigkeit fiir die meisten der
windeln.de Shops eingefiihrt. Sie ist als Single-Page-Application konzipiert und bendétigt wahrend des gesamten Checkout-Prozesses
kein neues Laden der Webseite. Die Architektur des neuen Checkouts basiert auf Microservices und ermdglicht es dem IT-Team, die
Funktionalitat effektiver und schneller livezuschalten; sie ist dariiber hinaus technisch skalierbar und weniger wartungsintensiv.

1.1.5. Marketing und Kundenakquise

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

2018 zeichnete sich im Bereich Marketing durch die Internationalisierung des windeln.de-Magazins und die verstarkte Nutzung von
Influencer-Marketing auf den gangigen Social Media Plattformen aus. Die neuartige Funktion des In-AppShopping, Angeboten durch
den Dienst Instagram, wird seit ihrer Einflihrung genutzt und stetig ausgebaut. Hierdurch lassen sich Werbebilder in der oben
genannten Plattform direkt mit den Shops des Konzerns verbinden. Dies fiihrt zu einer Erleichterung des Kaufprozesses fir den
Kunden. Des Weiteren wurde durch die Implementierung des Schwangerschaftskalenders in die windeln.de-App ein
Kundenbindungsmanagementprozess angestoBen, welcher sich durch die Vervielfachung der Downloadrate und um 5,6pp gestiegene
mobile Kdufe auszeichnete.

Das Geschéftsmodell 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 (iber einen ldngeren Zeitraum zu
mehrmaligen Einkdaufen und wiederholter Interaktion auf den Webseiten von windeln.de inspiriert und damit zu Stammkunden des
Konzerns werden.

Grundsatzlich gehért die kontinuierliche Verbesserung der Kundenerfahrung zur effektivsten Form des Marketings, da zufriedene
Kunden nicht nur wiederholt bei windeln.de einkaufen, sondern die Webseiten auch an ihre Freunde und Bekannte weiterempfehlen.
Unterstltzt werden diese "Word-of-Mouth"-Empfehlungen durch ein Kundenempfehlungsprogramm von windeln.de, welches 2018 um
die Moglichkeit der Weiterempfehlung durch den im chinesischen Markt beliebten Messenger-Dienst WeChat erweitert wurde. Die
Stammkundenrate im Geschaftsjahr 2018 betragt 82,6%.

1.1.6. Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiter bilden die Grundlage des Erfolgs unseres Konzerns. Das dynamische Umfeld, in dem sich windeln.de bewegt,
erfordert engagierte, qualifizierte und motivierte Mitarbeiter. Zum 31. Dezember 2018 sind in der windeln.de Gruppe 224 Mitarbeiter
beschaftigt. Der deutliche Riickgang um 199 Mitarbeiter ist auf den Verkauf der Feedo Gruppe, die SchlieBung von pannolini sowie die
RestrukturierungsmaBnahmen am Standort in Miinchen und in unserem Biro in Barcelona im Laufe des Jahres 2018 zurlickzufiihren.
Zudem wird weiterhin kontinuierlich an der Verbesserung und Automatisierung von Prozessen gearbeitet.

Seit 2017 wird die Personalarbeit auBer in Bezug auf die Feedo Gruppe fir alle Standorte aus Mlnchen gesteuert. Die HR Software
wurde in 2018 weiterentwickelt und bietet sowohl der Personalabteilung als auch den Mitarbeitern beschleunigte Prozesse und trégt zu
mehr Transparenz bei. So kdnnen zum Beispiel Mitarbeiter der Personalabteilung ortsunabhangig auf alle relevanten Unterlagen digital
zugreifen wahrend beispielsweise den Mitarbeitern der windeln.de SE die monatlichen Gehaltsabrechnungen online tiber den Tool
Zugang zugestellt werden.

Die Zusammenfiihrung von Prozessen und Vereinheitlichung von Regelungen in allen Landergesellschaften stehen ebenso im Fokus wie
die kontinuierliche Effizienzsteigerung bei bestehenden Abl&aufen.

Verschiedene kulturelle Hintergriinde, unterschiedliche Ideen, Starken und Fahigkeiten filhren zu den besten Ergebnissen bei
windeln.de. Der Gesellschaft ist die Vielseitigkeit seiner Mitarbeiter sehr wichtig. Ende 2018 waren Uber alle Ldndergesellschaften und
Standorte hinweg 27 Nationalitaten beschéftigt. Der Anteil der weiblichen Mitarbeiter belduft sich auf 60%. Das Durchschnittsalter der



gesamten Belegschaft betrug im Jahr 2018 34 Jahre, wobei das Alter des erfahrenen Managementteams tber dem Durchschnittsalter
liegt.

windeln.de pflegt eine vertrauensbasierte und transparente Unternehmens- und Kommunikationskultur, die den Teamgeist und die
Leistungsbereitschaft fordert. Kurze Arbeitswege, schnelle Entscheidungen und flache Hierarchien sind wesentliche Elemente der
Unternehmenskultur. So wurden die windeln Rules of Success erarbeitet, die als Unternehmenswerte eine Orientierung flir das tagliche
Handeln, Verhalten und Entscheiden der Mitarbeiter bieten. Es werden in regelmaBigen Abstédnden abteilungsiibergreifende
Veranstaltungen fir alle Mitarbeiter angeboten. Informationsveranstaltungen der Vorstande, die Uber Entwicklungen, aktuelle Projekte
und den Ausblick informieren, ergédnzen dies.

Es ist der Gesellschaft ein groBes Anliegen, 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 foérdern. Hierzu gehdrt beispielsweise auch die Entwicklung von Nachwuchskraften in Fiihrungspositionen begleitet von
entsprechenden inhaltlichen und fachlichen Trainings. Seit Mitte 2018 wird ein Mentoring Programm fir die dritte Fihrungsebene
angeboten, das den interdisziplinaren Austausch im Unternehmen férdert und gleichzeitig als Instrument der Personalentwicklung
dient.

Durch Kooperationen mit Hochschulen, das Programm "Mitarbeiter-werben-Mitarbeiter", eine Gberarbeitete, moderne Karriere-Webseite
und zahlreiche weitere Initiativen spricht die Gesellschaft neue, potenzielle Kandidaten an. Ein standardisierter Review Prozess und
regelmaBige Abstimmungstermine stellen sicher, dass ein enger Austausch und Feedback zwischen Vorgesetzten und Angestellten
besteht.

Seit Mitte 2018 wird fir alle Gesellschaften des Konzerns die Lohnbuchhaltung von externen lokalen Spezialisten durchgefiihrt um die
Einhaltung von lokalen Gesetzen sicher zu stellen.

1.2. Konzernstruktur

Rechtsform

Die windeln.de SE ist eine européische Aktiengesellschaft (Societas Europaea; kurz SE).

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 gebindelt sind. Als europdische Aktiengesellschaft hat die windeln.de SE eine duale Fihrungs- und
Kontrollstruktur gewahlt. Dem Vorstand obliegt die Verantwortung fiir 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 flinf
vollkonsolidierten Tochtergesellschaften zusammen, die als Servicegesellschaften operieren. Alle Tochtergesellschaften sind unmittelbar
durch die windeln.de SE kontrolliert und in 100%-igem Konzernbesitz.

Segmente des Konzerns

Die Segmentstruktur ist in 2018 unverdndert zum Vorjahr geblieben. Aufgrund der technischen Integration der Webshops sowie der
disziplinarischen Organisation der Konzernmitarbeiter in Zentralabteilungen erfolgt eine zentrale Steuerung des Konzerns.
Infolgedessen ist windeln.de seit dem zweiten Halbjahr 2017 ein Ein-Segment-Konzern. Weitere Informationen sind in Abschnitt 4 des
Konzernanhangs verfiigbar.

1.3. Strategie und Wettbewerbsposition des Konzerns

Strategie

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

— Fokussierung auf die bestehenden profitablen Markte von windeln.de in Europa und in China durch Ausbau des Kundenstamms,
Erganzung des Produktangebots und Erweiterung der Absatzkanale.

— Verbesserung operativer Prozesse zur Verbesserung des Einkaufserlebnisses unserer Kunden und nachhaltigen
Profitabilitatssteigerung.

Weitere Informationen zur Strategie im Geschéftsjahr 2019 sind im Abschnitt 3 "Prognosebericht" verfiigbar.

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 OnlineHandler, die eine breitere
Produktpalette anbieten. Darlber hinaus konkurriert windeln.de auch mit bestimmten Offline Einzelhandlern, z. B. traditionellen
Babyprodukte-Einzelh&ndlern, Drogerien und Superméarkten.

windeln.de kann sich durch zahlreiche Wettbewerbsstérken 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 einer der fllhrenden Anbieter in Europa und
hat ein starkes Geschaft -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-, Kleinkinder- und zunehmend Familienprodukte 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 fur die Konzernsteuerung wichtigsten finanziellen Leistungsindikatoren gehéren neben dem Umsatz der operative
Deckungsbeitrag in % der Umsatzerlése, das bereinigte Ergebnis vor Zinsen und Steuern in % der Umsatzerlose (bereinigtes EBIT in %
der Umsatzerlose) und der Konzern-Cash Flow.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird fiir Konzernsteuerungszwecke um Aufwendungen und Ertrédge im Zusammenhang mit
anteilsbasierter Verglitung, ReorganisationsmaBnahmen, erworbene immaterielle Vermdgenswerte sowie um die Ertrdge und
Aufwendungen des geschlossenen Shops pannolini.it bereinigt. Im Geschaftsjahr 2017 wurden zudem Kosten flr die Integration von
Tochterunternehmen 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
zwolf Monate einbezogen.

— Durchschnittlicher Bestellwert

Der durchschnittliche Warenkorb nimmt, wie auch die Anzahl der Bestellungen, direkten Einfluss auf die Umsatzerlése des Konzerns.
Die Kennzahl ist darliber 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 MessgroBe 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 werden als eigenentwickelte Software betrieben. windeln.de SE setzt dabei auf die Verwendung moderner, Open-Source-
basierter Standardsoftware und -bibliotheken. MaBgeschneiderte Technologien werden, wenn nétig, durch ausgewahlte Losungen von
Drittanbietern erganzt. Die Aktivierungsquote der durch den Konzern erbrachten Entwicklungsleistungen betragt 10%.

Wesentliche technische Entwicklungen waren die Erweiterung der windeln.de App, der Launch der iOS App fur den chinesischen App
Store, die Verbesserung der PDP (Product Detail Page), die Einfliihrung einer neuen Suchtechnologie, sowie der Launch des Checkout
2.0. Die Details sind in Abschnitt 1.1.4 "Technologieinfrastruktur" erlautert.

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 unterstlitzt die Entwicklerteams und fihrt manuelle und automatisierte
Testlaufe durch. Die ERP-Entwicklung erfolgt in einem weiteren spezialisierten Team. Die Automatisierung der IT-Ablaufe und der
Betrieb der Infrastrukturdienste werden von dem IT-Operations Team durchgefiihrt. Dadurch konnte die Automatisierung von Software-
Entwicklungsprozessen sowie des Server Managements vollstéandig erreicht werden.

Der Konzern betreibt keine Forschung.
2. Wirtschaftsbericht

2.1. Gesamtwirtschaftliche Lage

Im Jahr 2018 betrug der Umsatz im Einzelhandel in Deutschland rund EUR 525 Mrd., was einem Wachstum von 2,3% gegenliber dem
Vorjahr entspricht. Der Einzelhandelsumsatz konnte 2018 zum neunten Mal in Folge gesteigert werden. In den vergangenen acht
Jahren wuchsen die Umsédtze um rund 22%. Hierdurch ist zu erkennen, dass der Einzelhandel einen nachhaltigen Profit aus dem
konsumfreundlichen Umfeld der letzten Jahre erzielt.2Die Erwartungen fiir das Wachstum im Einzelhandel in 2019 belaufen sich auf
rund 2%, welches einem prognostizierten Umsatz von EUR 535,5 Mrd. entspricht.3Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg 2018 um 1,4%
(Vorjahr: 2,2%).4Einen wesentlichen Wachstumsbeitrag lieferte hierbei der Handel.>®

Der Verlauf der einzelnen Branchen ist jedoch sehr unterschiedlich. Eine Uberdurchschnittlich erfolgreiche Branche stellt weiterhin der
Onlinehandel dar, welcher im Jahr 2018 einen Gesamtumsatz von EUR 65,1 Mrd. (Wachstum von rund 11% gegenilber 2017) erzielte.
Somit wurden im Jahr 2018 etwa 12% der Umsatze des Einzelhandels im Bereich ECommerce erwirtschaftet. Fir 2019 wird ein
Umsatzwachstum von 10% auf EUR 71,9 Mrd. prognostiziert.”Besonders beliebt waren bei den Verbrauchern hierbei Bekleidung und
Telekommunikationsartikel. Die Subgruppe E-Food verzeichnete im Vergleich zu 2017 das starkste Wachstum mit 20,3%.8

In Europa konnte ebenfalls ein Anstieg der Umsatze verzeichnet werden. Das Einzelhandelsvolumen fiur das Jahr 2018 nahm im
Vorjahresvergleich um 1,5% im EURO-Raum, als auch um 2% in der EU-28 zu.°In 2018 wurde im europaischen Onlinehandel ein



Umsatz von etwa EUR 313 Mrd. erzielt.10

Der Einzelhandelsumsatz in China wuchs 2018 im Vergleich zum Vorjahr um rund 9%.1! Im E-Commerce konnte im Jahr 2018 ein
Volumen von EUR 576 Mrd. verzeichnet werden, welches ein Wachstum von Uber 16% darstellt. Der Konzern geht hier von einem
weiteren deutlichen Wachstum von jéhrlich rund 10% bis 2022 aus.!?

Aufgrund fortwahrend positiver Wachstumszahlen des Onlinehandels und des Warenbereichs Spielzeug und Baby sieht der Konzern
weiterhin wachsende Marktchancen fir das Geschaftsmodell mit dem Handel von Produkten fiir Babys, Kinder sowie Familien.

2 Statista; https://de.statista.com/statistik/daten/studie/70190/umfrage/umsatz-im-deutschen-einzelhandel-zeitreihe/; abgerufen am 04.02.2019

3 HDE Handelsverband Deutschland; https://einzelhandel.de/presse/aktuellemeldungen/11902-iahresprognose-einzelhandel-hde-erwartet-2019-zwei-
prozent-umsatzwachstum; abgerufen am 04.02.2019

4 Statista; https://de.statista.com/statistik/daten/studie/2112/umfrage/veraenderung-des-bruttoinlandprodukts-im-vergleich-zum-voriahr/; abgerufen
am 04.02.2019

5 Tagesschau; https://www.tagesschau.de/wirtschaft/deutsche-wirtschaft-2018-101.html; abgerufen am 14.02.2019

6 HDE Handelsverband Deutschland; https://einzelhandel.de/presse/aktuellemeldungen/10965-online-handel-bleibt-wachstumstreiber-hde-prognose-
fuer-2018-umsatzplus-von-zwei-prozent;abgerufen am 04.02.2019; E-Commerce Magazin; https://www.e-commerce-magazin.de/online-handel-
waechst-um-111-prozent; abgerufen am 15.02.2019

7 Statista; https://de.statista.com/statistik/daten/studie/71568/umfrage/online-umsatz-mit-waren-seit-2000/; https://www.handelsdaten.de/
branchen/e-commerce-und-versandhandel; beides abgerufen am 04.02.2019

8 EHI Retail Institute; https://www.handelsdaten.de/branchen/e-commerce-und-versandhandel; abgerufen am 04.02.2019

9 Eurostat; https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Retail trade volume index overview#Turnover for retail and wholesale trade;
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?querv=BOOKMARK DS-075757 QID 355F7732 UID -3F171EBO&lavout=TIME,C,X,0;GEO,L,Y,0;INDIC
BT,L,Z,0;NACE R2,L,Z,1;S ADJ,L,Z,2;UNIT,L,Z,3;INDICATORS,C,Z,4;&zSelection=DS-075757INDIC BT,TOVV;DS-075757NACE
R2,G47;DS-075757UNIT,I115;DS-075757INDICATORS,0BS FLAG;DS-075757S ADJ,SCA;&rankNamel=UNIT 12-1 2&rankName2=INDIC-BT 12-1
2&rankName3=INDICATORS 12-1 2&rankName4=S-ADJ] 1 2 -1 2&rankName5=NACE-R2 12-1 2&rankName6=TIME 1 0 0 O&rankName7=GEO 12 0
1&s0rtC=ASC -1 FIRST&rStp=&cStp=&rDCh=8&cDCh=&rDM=true&cDM=true&footnes=false&emptv=false&wai=false&time mode=NONE&time most
recent="fals e&lang=EN&cfo=%23%23%23%2C%23%23%23.%23%23%23; beides abgerufen am 15.02.2019°

10 Statista; https://de.statista.com/outlook/243/102/ecommerce/europa; abgerufen am 15.02.2019

11 Statista; https://www.statista.com/statistics/277912/china-change-in-trade-revenue-of-consumer-goods-bv-month/; abgerufen am 04.02.2019

12 Statista; httDs://de.statista.com/outlook/243/117/ecommerce/chinaj angerufen am 04.02.2019

Der Austritt des Vereinigten Kdnigreichs aus der Europdischen Union ("Brexit") hat keine direkten Auswirkungen auf den Konzern. Die
windeln.de SE hat im Geschaéftsjahr 2018 nur in sehr unwesentlichem Umfang Produkte in das Vereinigte Kénigreich geliefert bzw.
daraus bezogen. Auch fir die Zukunft ist nicht geplant, das Geschaft dort auszubauen.

Der Auswirkungen des Handelsstreits zwischen den USA und China haben gemaB eMarketer ebenfalls keine negativen Auswirkungen
flr Europa in Bezug auf den Cross-Border E-Commerce Markt in China, da die steigende Nachfrage nach qualitativ hochwertigen
Produkten der wachsenden chinesischen Mittelklasse beim andauernden Handelsstreit zwischen den USA und China verstarkt durch
Europa und Australien beliefert werden kann.13

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

Deutscher und europdischer Markt

Der Onlinehandel legte in Deutschland im vergangenen Jahr um rund 11% auf EUR 65,1 Mrd. zu. Auch im Jahr 2019 soll das deutliche
Wachstum von (iber 10% einen Zuwachs auf EUR 71,9 Mrd. bescheren.!*GemaB konzerninternen Schitzungen betrug der letztjéhrige
Wert des E-Commerce-Markts fiur Baby- und Kleinkinderbedarf in Deutschland rund EUR 2 Mrd. und wird bis 2023 voraussichtlich um
jéhrlich durchschnittlich 3,5% wachsen.1°Seit 2012 beobachtete man eine stark positive Geburtenentwicklung in Deutschland. So
wurden in 2016 rund 792.000 Kinder lebend geboren. In 2017 wurde mit 785.000 Geburten zwar ein leichter Riickgang um 0,9%
verzeichnet, in den Vorjahren war die Geburtenzahl allerdings auch deutlich angestiegen.1®Mit einer Geburtenziffer von 1,59 Kinder je
Frau setzt sich die seit 2012 beobachtete positive Entwicklung fort. Aus Konzernsicht ist ein stetiges Wachstum sehr wahrscheinlich.”

Aus Sicht des Konzerns ist daher das mittelfristige Wachstum des gesamten Marktes fiir Baby- und Kleinkindprodukte sehr
wahrscheinlich.

GemaB Konzerneinschatzung betrug der letztjdhrige Umsatz im Segment Baby-, Kleinkinder- und Kinderbedarf in Europa circa EUR
11,2 Mrd., welches einem Vorjahresunterschied von +8% entspricht. Bis 2023 wird mit einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum
von 6,4% gerechnet. Der Konzern rechnet des Weiteren mit steigenden Konsumausgaben fiir Europa insbesondere in den Bereichen
Bekleidung, Haushalt und Gesundheit.18

Der Onlinekanal bietet grundsatzlich eine gute Méglichkeit fiir den Verkauf von Verbrauchsgitern fiir Babys und Kinder, da diese
Produkte anderen Produktkategorien ahneln, welche bereits zu einem erheblichen Teil online verkauft werden, wie z. B.
Verbraucherelektronik, Verbrauchsgerdte und Mode (mit Kleidung und Schuhen). Produkte flir Babys, Kleinkinder und Kinder sind
typischerweise Markenartikel, unverderblich und werden in hoher Frequenz gekauft. Das bietet eine bedeutende Chance fir das
Wachstum des Onlineanteils. Ferner ist die Nachfrage mit geringem Individualisierungsbedarf in hohem MaBe vorhersehbar. Zusétzlich
stellt die Moglichkeit, immer und von Uberall mit bequemer Lieferung nach Hause einkaufen zu kdnnen, einen bedeutenden Komfort im
Vergleich zum traditionellen offline Einkauf dar.

Durch das ausgeweitete Angebot von Drogerie- und Gesundheitsartikeln verstarkt der Konzern seine Prasenz in einem positiv
prognostizierten Markt mit einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von etwa 6% bis 2023 in Deutschland. In 2018 wies der
Markt einen Umsatz von EUR 2,5 Mrd. auf, welches einer Steigerung zum Vorjahr von knapp 10% entspricht.1°Die besondere
Attraktivitat des Marktes zeichnet sich auch durch eine vergleichsweise zum Segment Baby- und Kleinkinderbedarf erhdhte
durchschnittliche Wachstumsrate aus.

13 eMarketer; https://retail.emarketer.com/article/trade-war-will-have-little-effect-on-cross-border-ecommerce/5be3322cb979f10520fef8a4 ;
abgerufen am 07.02.2019

14 statista; https://de.statista.com/statistik/daten/studie/71568/umfrage/online-umsatz-mit-waren-seit-2000/; https://www.handelsdaten.de/
branchen/e-commerce-und-versandhandel; beides abgerufen am 04.02.2019

15 Statista; https://de.statista.com/statistik/daten/studie/497188/umfrage/prognose-der-umsaetze-im-e-commerce-spielzeug-und-babv-deutschland/
; abgerufen am 05.02.2019

16 statista; https://de.statista.com/infografik/14691/geburtenzahl-in-deutschland/; abgerufen am 05.02.2019

17 Zeit ONLINE; https://www.zeit.de/wissen/2018-07/geburten-deutschland-anstieg-2018; abgerufen am 05.02.2019

18 statista; https://de.statista.com/outlook/257/102/spielzeug-babv/europaSmarket-marketDriver; abgerufen am 05.02.2019



19 Statista; https://de.statista.com/outlook/254/137/drogerie-gesundheit/deutschland; abgerufen am 05.02.2019

GemaB Konzerneinschatzung betrug der letztjahrige Umsatz im Segment Drogerie und Gesundheit in Europa EUR 15,9 Mrd., was einer
Steigerung zum Vorjahr von rund 11% entspricht. Fir die nachsten flinf Jahre wird in diesem Bereich mit einem durchschnittlichen
Wachstum von jéhrlich 8% gerechnet.2°

Mobile Endgerite

Die stetig zunehmende Nutzung von Smartphones und Tablets leistet einen erheblichen Beitrag zur steigenden OnlinePenetration 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 Uber
mobile Endgerédte (z. B. durch Push-Benachrichtigungen) eine neue Chance, die tégliche Interaktion mit den Kunden zu erhéhen. Der
Konzern arbeitet kontinuierlich daran, das mobile Einkaufserlebnis fiir den Kunden zu verbessern und hat in 2018 unter anderem eine
neue App eingefiihrt. Der Anteil von mobilen Seitenaufrufen bei windeln.de belief sich auf 72% in 2018 (der Anteil mobiler Bestellungen
belief sich auf 55%).

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 gegentber
dem Einkauf am Desktop-PC (44%). Dabei wird das Smartphone nicht nur unterwegs (25%), sondern auch zu Hause verwendet
(85%).21

Cross-Border E-Commerce Markt in China

windeln.de ist unter anderem im chinesischen Cross-Border E-Commerce Markt vertreten. Chinesische Kunden kaufen in diesem
Marktsegment direkt bei ausldndischen Onlinehandlern ein. Das Volumen des chinesischen Cross-Border ECommerce betrug im
vergangenen Jahr USD 121,6 Mrd., was einem Wachstum von rund 21,4% im Vorjahresvergleich entspricht. Schatzungen gehen von
einem weiteren stetigen Wachstum im Bereich von durchschnittlich knapp 13% jahrlich bis 2023 aus. Im Jahr 2018 war ein Anstieg der
Nutzer des Cross-Border E-Commerce Markts von Uiber 13% zu verzeichnen. GemaB eMarketer wird bis 2020 jeder vierte Nutzer des
chinesischen E-Commerce einen Cross-Border-Kauf abgeschlossen haben.22

Mit steigendem verfligbarem Einkommen der chinesischen Bevédlkerung und einer stark anwachsenden Mittelschicht, wachst auch die
Nachfrage nach hochwertigen Produkten aus Europa, somit auch aus Deutschland.23Hierbei werden vorwiegend Produktkategorien wie
Kosmetik und Gesundheitsprodukte, sowie Produkte fiir Mutter und Kind gekauft.24:25

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

- Eine Anhebung der jahrlichen Beschrankung fir Cross-Border E-Commerce Kaufe von RMB 20.000 auf RMB 26.000 pro Person
zum 1. Januar 2019 begulnstigt die Geschéaftstatigkeiten des Konzerns. Des Weiteren wurde die Limitierung des Warenwertes
einzelner Transaktionen von RMB 2.000 auf RMB 5.000 erhsht.26

- Seit September 2018 arbeitet Chinas Zollverwaltung an neuen Methoden zur Optimierung und Beschleunigung der
Zollabfertigung.?’

- Eine Reduzierung der Besteuerung von eintreffenden Postsendungen von 30% auf 25% fiir personliche Gegensténde (Kleide-
und Modeartikel), sowie von 60% auf 50% fiir kosmetische Produkte, stellt eine wachstumsférdernde Entwicklung dar.28

— Der Markt wird zudem durch die Tatsache gestarkt, 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.2°Das Wachstum der Nachfrage nach ausléndischen Qualitdtsprodukten wird zusétzlich durch vergangene
Skandale mit lokalen Milchersatzprodukten verstarkt. So wurde wie in den Jahren zuvor das Milchpulver der Marke Aptamil als
eines der Top fiinf Produkte genannt, die auf Tmall Global am Single's Day, dem 11. November 2018, verkauft wurden.3°

— Ferner wdchst auch die Kaufkraft der Mittelschicht in China aufgrund einer prognostizierten durchschnittlichen jéhrlichen
Wachstumsrate von rund 9% pro Kopf von 2017 bis 2022.3!Die Mittelschicht soll bis 2022 laut McKinsey 630 Millionen
Menschen zahlen, die in besonderem MaBe die Nachfrage nach authentischen, qualitativ hochwertigen, auslédndischen
Produkten treiben.32Aus diesen Griinden wird aus Sicht des Konzerns der Markt fiir Babyprodukte insgesamt in China in den
kommenden Jahren weiter erheblich wachsen.33

Trotz der strukturellen Attraktivitdt des chinesischen Markts ist die Nachfrage volatil, da diese auf Marktveranderungen wie neue
gesetzliche oder regulatorische Vorschriften, Produktédnderungen oder temporar verscharfter Zollkontrollen reagiert. Weiterhin gilt es zu
beachten, dass aufgrund der Attraktivitat des chinesischen Markts der Wettbewerb und damit der Preisdruck in Zukunft tendenziell eher
zunehmen wird.

20 statista; https://de.statista.com/outlook/254/102/drogerie-gesundheit/europa; abgerufen am 05.02.2019

21 Etailment, http://etailment.de/news/stories/eltern-kinder-studie-21088?utm source=%2Fmeta%2Fnewsletter%2Flongread&utm
medium=newsletter&utm campaign=nl1270&utm term=19d68f6ca8cc5e2a52ade 5516d359e52; abgerufen am 12.02.2018

22 eMarket; https://retail.emarketer.com/article/trade-war-will-have-little-effect-on-cross-border-ecommerce/5be3322cb979f10520fef8a4; abgerufen
am 06.02.2019

23 eMarketer; https://retail.emarketer.com/article/trade-war-will-have-little-effect-on-cross-border-ecommerce/5be3322cb979f10520fef8a4;
abgerufen am 06.02.2019

24 Gatti, Elena; https://locationinsider.de/5-trends-fuer-cross-border-e-commerce-in-china-im-jahr-2019/; abgerufen am 06.02.2019

25 China Daily; http://www.chinadaily.com.cn/business/2017-10/30/content 33890583.htm; abgerufen am 06.02.2019

26 State Council of the People's Republic of China; http://english.gov.cn/news/top news/2018/11/30/content 281476413209449.htm; abgerufen am
07.02.2019

27 state Council of the People's Republic of China; http://english.gov.cn/news/top news/2018/11/30/content 281476413209449.htm; abgerufen am
07.02.2019

2.3. Geschiftsverlauf

MaBnahmenpaket zur Effizienzsteigerung und Kostensenkung

Am 6. Februar 2018 haben Vorstand und Aufsichtsrat der windeln.de SE im Rahmen des mittlerweile vollzogenen CEO-Wechsels
mehrere MaBnahmen zur Effizienz- und Profitabilitatssteigerung genehmigt. Diese MaBnahmen wurden im laufenden Jahr umgesetzt,
um das Ziel, Break-Even auf Ebene des bereinigten EBIT, zu erreichen. Am 22. November 2018 hat windeln.de den Break-Even auf



Ebene des bereinigten EBITs von Anfang 2019 auf Anfang 2020 verschoben.

SchlieBung des lokalen italienischen Geschifts

Im ersten Quartal 2018 wurde das lokale italienische Geschaft geschlossen. Mit der SchlieBung ging eine Auflésung des lokalen Lagers
und des lokalen Biros einher. Kunden, die die Website pannolini.it besuchen, werden auf unseren Shop windeln.de weitergeleitet und
kénnen somit weiterhin nach Italien beliefert werden. Die Mitarbeiter der lokalen Gesellschaft pannolini.it S.r.l. haben den Konzern im
ersten Quartal 2018 verlassen. Aufgrund eines hohen Anteils an Verbrauchsgltern und einem hohen Kostenniveau war pannolini.it
stark defizitar und hatte einen negativen Cash Flow.

Verkauf der Feedo Gruppe

Am 20. Juli 2018 hat windeln.de einen Vertrag zum Verkauf der Feedo Gruppe unterzeichnet. Der Vertragspartner ist Detska galaxie
s.r.o., eine Tochtergesellschaft von AGS 92 s.r.o. Der Verkauf erfolgt in Form eines Share Deals und enthielt aufschiebende
Bedingungen, unter anderem die Umwandlung der von der windeln.de SE an die Feedo Gruppe gewahrten Darlehen in Eigenkapital.
windeln.de erhalt flr die Feedo Gruppe einen Kaufpreis in Hohe von TEUR 400. Der Kaufpreis ist spatestens zwei Jahre nach Erfiillung
der aufschiebenden Bedingungen fallig und wird verzinst.

Alle aufschiebenden Bedingungen wurden am 24. August 2018 erfiillt. Mit diesem Tag endet die Kontrolle des windeln.de Konzerns Uber
die Feedo Gruppe. Alle Vermdgenswerte und Schulden der VerduBerungsgruppe wurden zu diesem Zeitpunkt entkonsolidiert. Aus der
Entkonsolidierung resultiert ein Verlust von TEUR 7.758.

28 Herlar: https://iingdailv.com/cross-border-predictions/; abgerufen am 07.02.2019

29 Agrar Heute; https://www.agrarheute.com/tier/rind/milchprodukte-china-will-import-um-70-prozent-steigern-522743; abgerufen am 6.2.2017
30 Technode; https://technode.com/2017/11/11/alibaba-records-rmb-168-2-billion-in-singles-dav-sales/; abgerufen am 12.02.2018

31 statista; https://www.statista.com/statistics/263775/gross-domestic-product-gdp-per-capita-in-china/; abgerufen am 12.02.2018

32 China Dailv; http://www.chinadailv.com.cn/business/tech/2017-02/16/content 28218209.htm; abgerufen am 12.02.2018

33 Seattle Times; https://www.seattletimes.com/opinion/400-million-strong-and-growing-chinas-massive-middle-class-is-its-secret-weapon/;
abgerufen am 14.02.2019

Die Feedo Gruppe erfillt nach IFRS 5 zudem die Voraussetzungen fiir einen aufgegebenen Geschéftsbereich. Das operative Ergebnis
der Feedo Gruppe, der Aufwand aus der Neubewertung sowie der Verlust aus dem Verkauf werden daher in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung als gesonderter Betrag in der Position "Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich"
gezeigt.

Neuordnung und Reduzierung der Kosten des Konzerns

Die Reduzierung der Belegschaft in allen Vertriebs- und Verwaltungsbereichen am deutschen Hauptsitz sowie im spanischen Biiro und
die Neuorganisation bestimmter Abteilungen wurden hauptséchlich im ersten Halbjahr 2018 umgesetzt. Infolgedessen sind die aktiven
Vollzeitédquivalente (FTE) um 107 FTEs gesunken. Eine weitere Verringerung von 74 FTEs ergab sich aus dem Verkauf der Feedo
Gruppe, so dass der Konzern zum 31. Dezember 2018 212 FTEs hat.

Sortimentsoptimierung und Marketingkostenreduktion

Das Produktsortiment in allen Shops wurde weiter optimiert, um die Margen zu erhéhen. Ebenfalls wurden die Marketingausgaben in
allen Shops weiter gesenkt und starker margenorientiert gesteuert.

Kapitalerhéhung

Am 6. Februar 2018 hat die windeln.de SE eine Kapitalerhéhung erfolgreich abgeschlossen. Es wurden 2.628.323 Stammaktien
geschaffen und ausgegeben. Das gezeichnete Kapital ist infolgedessen um EUR 2.628.323 gestiegen. Die Aktien wurden zu einem Preis
von EUR 1,98 platziert, so dass der Gesellschaft ein Bruttoemissionserlés von EUR 5.204.080 zugeflossen ist. Das Bezugsrecht der
Aktiondre der Gesellschaft wurde ausgeschlossen. Die neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2018 dividendenberechtigt.

China - Auszeichnung von TMall Global

windeln.de ist am 6. Februar 2018 auf dem "Annual Forum" von TMall Global (TMG) erneut ausgezeichnet worden. TMG ehrte auf
dieser Veranstaltung sechs Unternehmen in jeweils einer anderen Kategorie fir ihre Rolle beim Aufbau der beliebtesten Produkte auf
der E-Commerce-Plattform im Jahr 2017. windeln.de erhielt die Auszeichnung in der Kategorie "Mutter & Baby" fiir den
Wachstumserfolg der beliebten deutschen Babymilchpulvermarken.

Wechsel des Zahlungsdienstleisters fiir Kreditkarten

Seit Ende des ersten Halbjahres 2018 werden in allen windeln.de Shops eingehende Kreditkartenzahlungen vom Zahlungsdienstleister
Worldpay abgewickelt. Als letztes wurde der Zahlungsdienstleiter fiir unseren windeln.de Shop umgestellt, die anderen Shops wurden
bereits im Jahr 2017 auf Worldpay migriert. Durch den Wechsel zu einem einheitlichen Dienstleister kdnnen Prozesse optimiert und
Synergien gehoben werden. Auch die Gebihren fiir Kreditkartenzahlungen kénnen durch den Wechsel in Zukunft weiter reduziert
werden.

Umzug der windeln.ro labs Srl.

Im ersten Halbjahr 2018 hat die windeln.ro labs Srl. neue Blroraume in Sibiu, Rumanien, bezogen. Dadurch wurde die Grundlage fur
einen Ausbau des Standorts in Rumanien gesetzt. Aufgrund der positiven Lohnstruktur bietet sich ein Ausbau des Standorts an.
windeln.ro labs Srl. erbringt fiir den windeln.de Konzern IT-Entwicklungsleistungen sowie Dienstleistungen im Rahmen der
Produktdatenpflege.

Finale Ausgleichsvereinbarung mit den Griindern der Feedo Gruppe

Im ersten Halbjahr 2018 haben sich windeln.de und die beiden Griinder der Feedo Gruppe auf eine finale Ausgleichsvereinbarung in
Bezug auf die Forderung auf Kaufpreiserstattung und die nachtraglichen Kaufpreiszahlungen fir das Jahr 2018 geeinigt. Die wichtigsten
Vereinbarungen werden im Folgenden dargestellt:

— Die Griinder der Feedo Gruppe verpflichteten sich zur sofortigen Zahlung der Kaufpreiserstattung in Héhe von TEUR 365 an



windeln.de und zu einer weiteren Zahlung in Hohe von TEUR 70 im Geschéaftsjahr 2019.
— Die Grinder der Feedo Gruppe verzichten auf ihre Anspriiche auf nachtrégliche Kaufpreiszahlungen fiir das Jahr 2018.

- windeln.de verzichtet im Gegenzug auf Ausgleichsforderungen in Héhe von TEUR 145.
In Zusammenhang mit der Ausgleichsvereinbarung sind dem Konzern im Juni 2018 TEUR 365 an Zahlungsmitteln zugeflossen.

Ordentliche Hauptversammlung der windeln.de SE

Am 25. Juni 2018 fand die Ordentliche Hauptversammlung der windeln.de SE statt. Es waren 71,28% des stimmberechtigten
Grundkapitals vertreten. Die Versammlung wahlte Dr. Hanna Eisinger sowie Clemens Jakopitsch neu in den Aufsichtsrat. Die bisherigen
Aufsichtsratsmitglieder Petra Schéfer und Nenad Marovac stellten sich nicht mehr zur Wahl. Die Versammlung stimmte allen
Tagesordnungspunkten mit Mehrheit zu.

Weiterhin wurden Anderungen des Genehmigten und des Bedingten Kapitals beschlossen. Wir verweisen hierzu auf die Erlauterungen in
Abschnitt 7 des Konzernlageberichts.

Management

Die beiden Vorstdnde Konstantin Urban und Alexander Brand sind am 31. Marz 2018 ausgeschieden. Nachfolger als
Vorstandsvorsitzender/CEO ist seit 1. Mai 2018 Matthias Peuckert.

Jirgen Vedie ist zum 30. September 2018 als Mitglied des Vorstands der windeln.de SE abbestellt worden. Die Verantwortungsbereiche
wurden ab 1. Oktober 2018 von CEO Matthias Peuckert und CFO Dr. Nikolaus Weinberger tibernommen.

In 2018 wurde somit die Anzahl der Vorstande von vier zum 1. Januar auf nur noch zwei zum 31. Dezember reduziert. Diese
Veranderung wird sich in 2019 positiv auf die Kostenstruktur im Verwaltungsbereich auswirken.

Dr. Guillem Sanz, der Griinder und bisherige CEO von Bebitus Retail S.L.U., hat am 30. Juni 2018 die Fiihrungsrolle fir die
stideuropdischen Geschafte des windeln.de Konzerns abgegeben und ist aus dem windeln.de Konzern ausgeschieden. Der
konzerninterne Fiihrungswechsel war bereits seit dem vierten Quartal 2017 geplant. Im April 2018 wurde daher eine Ubergangsphase
eingeleitet, die mit dem Ausscheiden von Dr. Sanz endete.

Einfithrung der ndachsten Generation Aptamil Profutura und Pronutra Advance in China & der DACH Region

Am 19. September 2018 wurde die neue Generation der Anfangsmilch- sowie Kindermilchprodukte der Marke Aptamil offiziell am Markt
eingefiihrt. windeln.de's chinesischer Webshop sowie unser Tmall-Shop gehdérten zu den ersten zertifizierten Milupa-Partnern, die diese
Produkte in China anbieten konnten. Zeitgleich wurde die Ware im deutschen windeln.de Webshop lanciert.

Liquidation von Tochtergesellschaften
Im Zusammenhang mit der SchlieBung des italienischen Blros im ersten Quartal 2018 wurde die Servicegesellschaft pannolini.it S.r.l.
zum 31. Dezember 2018 liquidiert. Im Zusammenhang mit der in 2017 stattgefundenen Verlagerung von lokalen Funktionen in die

Konzernzentrale wurde die Gesellschaft windeln.ch AG im August 2018 zur Liquidation angemeldet, die jedoch erst in 2019
abgeschlossen sein wird.

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

Konzern Gewinn- und Verlustrechnung

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Fortzufiihrende Geschéftsbereiche
Umsatzerldse 104.818 188.332 -83.514 -44%
Umsatzkosten -79.151 -140.206 61.055 -44%
Bruttoergebnis vom Umsatz 25.667 48.126 -22.459 -47%
Vertriebskosten -44.751 -62.089 17.338 -28%
Verwaltungskosten -8.626 -20.377 11.751 -58%
Sonstige betriebliche Ertrage 954 708 246 35%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -806 -649 -157 24%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -27.562 -34.281 6.719 -20%
Finanzertrage 26 1.135 -1.109 -98%
Finanzaufwendungen -29 -54 25 -46%
Finanzergebnis -3 1.081 -1.084 -100%
Ergebnis vor Steuern (EBT) -27.565 -33.200 5.635 -17%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 446 2.954 -2.508 -85%
Ergebnis aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen -27.119 -30.246 3.127 -10%
Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen -10.573 -7.573 -3.000 40%
Geschaftsbereich
PERIODENERGEBNIS -37.692 -37.819 127 0%

Die folgenden Ausflihrungen beziehen sich sofern nicht anders ausdriicklich erwahnt ausschlieBlich auf die Geschaftstatigkeit aus den
fortzufiihrenden Geschéftsbereichen, d. h. ohne die Feedo Gruppe. Das Ergebnis der im August 2018 verduBerten Feedo Gruppe wird
vollstandig in der Zeile "Ergebnis nach Steuern aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich" gezeigt und umfasst fiir 2018 den Zeitraum
vom 1. Januar bis 24. August.



Im Geschaftsjahr 2018 erzielte der Konzern Umsatzerlése von TEUR 104.818. Das entspricht einer Verringerung um 44%. Der
Rilckgang ist vor allem auf die DACH-Region (-45%) und China (-46%) zurlickzufiihren; der Riickgang in der Region "restliches
Europa" war mit -38% etwas geringer als im Konzerndurchschnitt.

Die Umsatzminderung in den Regionen DACH und Europa sind im Wesentlichen das Ergebnis der in 2018 umgesetzten
Strategieanderung:

- Fokussierung auf die bestehenden profitablen Mérkte durch Ausbau des Kundenstamms, Ergédnzung des Produktangebots und
Steigerung des Bestellvolumens.

- Verbesserung operativer Prozesse zur Verbesserung des Einkaufserlebnisses unserer Kunden und nachhaltige
Profitabilitatssteigerung.

So wurde das italienische Geschaft im Webshop www.pannolini.it im ersten Quartal 2018 eingestellt und die Zahl der aus dem
deutschen Shop www.windeln.de belieferten Lander reduziert. Weiterhin wurde das Sortiment um margenschwache Artikel verringert,
was sich direkt auf die Umsatzerlose auswirkt.

Anders als in Europa ist die Umsatzminderung in China Folge von externen Faktoren, die von windeln.de nur bedingt beeinflussbar sind.
Seit Mitte Februar 2018 bestand ein deutlicher Angebotsiiberhang an Milchprodukten im chinesischen Markt, dem fihrende
Produzenten von Milchnahrung mit Produkt- bzw. Rezepturanderungen begegneten. Dariber hinaus haben chinesische Zollbehérden im
zweiten Quartal 2018 an einem Zollstandort temporar ihre Prifung verscharft. Die Lieferzeiten von Direktlieferungen nach China haben
sich dadurch um vier bis acht Wochen verldngert. Viele chinesische Kunden haben ihre Bestellungen daraufhin storniert. Beide
Ereignisse fihrten in 2018 zu einer allgemeinen Verunsicherung im chinesischen Markt mit direkter Auswirkung auf die Umsatzerlose in
dieser Region.

Die Marge (Bruttoergebnis vom Umsatz im Verhaltnis zum Umsatz) ist im Geschéftsjahr 2018 um 1,1pp auf 24,5% gesunken, welches
im Wesentlichen auf die oben beschriebenen Stornierungen von chinesischen Warenbestellungen zurlickzufihren ist. Die stornierten,
aber bereits unterwegs befindlichen Waren mussten vernichtet werden, da es sich fast ausschlieBlich um Milchnahrung handelte,
welche nicht weiterverduBert werden darf. Die unterjéhrige Margenentwicklung war sehr volatil. So sank die Marge von 24,0% im
ersten Quartal auf 22,2% im dritten Quartal, wahrend sie im vierten Quartal auf 27,7% anstieg. Wir sehen diese Entwicklung als
Ergebnis der implementierten Strategieanderung und Margenfokussierung, die sich mit zeitlicher Verzégerung niederschlagt und sich im
kommenden Jahr weiter positiv fortsetzen wird. So wurde in 2018 das Produktportfolio um die margenstarken Bereiche
Nahrungserganzungsmittel, Kosmetik und Partnerschaftsartikel sukzessive ergdnzt. Der Konzern méchte so seine Attraktivitat steigern
um ein ganzheitlicher Anbieter fir die Bediirfnisse von Familien zu werden.

Die Vertriebskosten sind im Berichtszeitraum um TEUR 17.338 bzw. um 28% gesunken. Wesentliche Einsparungen wurden bei den
Logistikkosten (Verringerung um TEUR 10.127 bzw. 41%) und bei den Marketingkosten (Verringerung um TEUR 3.975 bzw. 44%)
erzielt. Diese Verringerungen sind nahezu deckungsgleich zum geringeren Bestellvolumen. Im Verhdltnis zu den Umsatzerldsen sind die
Marketingkosten zum Vorjahr unverandert, die Logistikkosten sind jedoch leicht angestiegen, da die Gruppe insbesondere auf den nicht
geplanten Bestellriickgang in China nicht mit einer Anderung der teilweisen fixen Kostenstruktur (u.a. Lagerkosten) reagieren konnte.
Positiv auf die Logistikkosten hat sich im zweiten Halbjahr die Er6ffnung des Lagers in China ausgewirkt. So wurde die liberwiegende
Mehrzahl der Bestellungen im TMall Shop aus dem Bonded Warehouse geliefert. Weiterhin sind im Vertriebsbereich die Kosten fiur
Zahlungsdienstleister um TEUR 1.171 bzw. 43% gesunken, ebenfalls eine Folge des geringeren Bestellvolumens.

Fremdleistungen, die hauptsachlich fur IT-Entwicklung beauftragt werden, haben sich um TEUR 1.019 bzw. 48% verringert als Folge
allgemeiner Kosteneinsparungen im Konzern sowie des "Insourcing" von Entwicklungsleistungen. Die Personalkosten innerhalb des
Vertriebsbereichs sind um 8% gesunken, enthalten aber in 2018 Einmalkosten aus Abfindungen bzw. Lohnfortzahlungen aus der
Entlassung von Mitarbeitern.

Die Erh6hung der Abschreibungen innerhalb der Vertriebskosten um TEUR 1.871 bzw. 32% resultiert aus der Wertminderung von
Domains und ist ein Einmaleffekt. Der regulér zum 30. November 2018 durchgeflihrte Wertminderungstest ergab einen
Wertminderungsaufwand innerhalb der Vertriebskosten von TEUR 6.571, davon entfallen TEUR 4.681auf die Domain bebitus.com/es
und TEUR 1.890 auf die Domain bebitus.fr. Ein weiterer Abwertungsbedarf ergab sich beim Geschafts- und Firmenwert Bebitus, der
innerhalb der Verwaltungskosten ausgewiesen wird. Die Wertminderung spiegelt den aktuell vollzogenen Strategiewechsel der
Fokussierung auf die profitablen Markte sowie eines profitablen, aber geringen Wachstums wider.

Die Verwaltungskosten sind im Berichtszeitraum um TEUR 11.751 bzw. um 58% gesunken. Dies liegt im Wesentlichen an
Aufwendungen flr aktienbasierte Vergltung aus den Akquisitionen, die im Geschéftsjahr 2017 zu einem Aufwand von TEUR 7.819
fihrte, im laufenden Geschéaftsjahr aber keine entsprechende Gegenposition hatte. Ohne Berilicksichtigung dieses Einmaleffekts sind die
Verwaltungskosten um 31% gesunken, und dies in nahezu allen Einzelpositionen. Die Personalkosten (ohne die 0. g. Einmaleffekte)
sanken um TEUR 2.713 (38%), Rechts- und Beratungskosten um TEUR 559 (40%) und Recruitingkosten um TEUR 359 (94%). Die
Wertminderung des Geschéafts- oder Firmenwerts Bebitus i. H. v. TEUR 420 ist ebenfalls in den Verwaltungskosten enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind in 2018 um TEUR 246 bzw. 35% auf insgesamt TEUR 954 gestiegen. GroBter Einzelposten sind
die Wahrungsgewinne mit einem Anstieg von TEUR 193. Erstmals in 2018 gab es Ertrage aus Kartonnage-Verkaufen an einen
Lieferanten von TEUR 77, die nicht unserer gewdhnlichen Geschaftstatigkeit entsprechen und deshalb in den sonstigen betrieblichen
Ertréagen ausgewiesen sind. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind in 2018 um TEUR 157 bzw. 24% gestiegen. Auch hier sind
erstmals Aufwendungen aus KartonnageVerkaufen an einen Lieferanten i. H. v. TEUR 68 enthalten.

Als Ergebnis der beschriebenen Veranderung hat sich das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) in 2018 um TEUR 6.719 bzw. um
20% auf minus TEUR 27.562 verandert. Die erheblichen Einsparungen im Vertriebs- und Verwaltungsbereich konnten jedoch den
Umsatzriickgang nicht vollstandig ausgleichen, so dass sich das EBIT im Verhaltnis zum Umsatz um 8,1pp auf -26,3% verschlechtert
hat.

Das Finanzergebnis betrdgt TEUR 3 und enthalt Zinsen sowie sonstige Finanzaufwendungen. Das Vorjahr enthielt als Einmaleffekt
Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von Derivaten im Zusammenhang mit der Akquisition von Bebitus.

Der Ertrag aus der Steuerposition i. H. v. TEUR 446 resultiert im Wesentlichen aus der Auflésung von passiven latenten Steuern im
Zusammenhang mit der Wertminderung der Domains.

Das Ergebnis der Feedo Gruppe wird als aufgegebener Geschaftsbereich als separate Zeile in der Gewinn- und Verlustrechnung
dargestellt. Im Zeitraum 1. Januar bis 24. August 2018 hat die Feedo Gruppe einen operativen Verlust von TEUR 2.816 erzielt. Aus der
VerduBerung ergab sich ein weiterer Verlust von TEUR 7.758, der sich wie folgt zusammensetzt:

— Abgang des Buchwertes der VerauBerungsgruppe TEUR 9.518

— Ausbuchung der kumulierten Unterschiede aus Wahrungsumrechnung TEUR 252



— VerauBerungspreis (Ertrag) TEUR 400

— Ertrag aus der Auflésung latenter Steuern TEUR 1.612

Wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren

Wie im Abschnitt 1.4 "Steuerungssystem" beschrieben, gehdren zu den wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren des Konzerns die
Umsatzerlose, der operative Deckungsbeitrag in % der Umsatzerlose, das bereinigte EBIT in % der Umsatzerlése und der Konzern-Cash
Flow. Die Entwicklung der Umsatzerldse wurde bereits im vorangegangenen Abschnitt beschrieben. Die Entwicklung des operativen
Deckungsbeitrags in % der Umsatzerldse wird in Abschnitt 2.5 "Sonstige finanzielle Leistungsindikatoren" dargestellt. Der Konzern-
Cash Flow wird in Abschnitt 2.4.2 "Finanzlage" naher beschrieben.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird fiir Konzernsteuerungszwecke um Aufwendungen und Ertrage im Zusammenhang mit
anteilsbasierter Vergiltung, ReorganisationsmaBnahmen, erworbene immaterielle Vermdgenswerte sowie um die Ertrage und
Aufwendungen des geschlossenen Shops pannolini.it bereinigt. Im Geschaftsjahr 2017 wurden zudem Kosten fir die Integration von
Tochterunternehmen bereinigt.

Verdanderung

absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -27.562 -34.281 6.719 -20%
bereinigt um Kosten fiir Akquisition, Integration und - 90 -90 -100%
Expansion
bereinigt um anteilsbasierte Vergltung -321 8.231 -8.552 <-100%
bereinigt um Kosten fiir Reorganisation 1.584 94 1.490 >100%
bereinigt um die SchlieBung von pannolini.it 778 - 778 -
bereinigt um Aufwendungen fir erworbene 6.991 4.547 2.444 54%
immaterielle Vermdgenswerte
Bereinigtes EBIT -18.530 -21.319 2.789 -13%

Das bereinigte EBIT hat sich von minus TEUR 21.319 auf minus TEUR 18.530 verbessert, was vor allem auf die Verringerung der
Umsatzerlése zurickzufiihren ist. Das bereinigte EBIT in % der Umsatzerlése hat sich von minus 11,3% in 2017 auf minus 17,8% im
Geschaftsjahr 2018 verschlechtert. Dies ist Folge einer verschlechterten Marge aufgrund von Einmaleffekten in China, sowie von
prozentual héheren Verwaltungs- und Vertriebskosten, da die Gruppe insbesondere auf den nicht geplanten Bestellriickgang in China
nicht mit einer Anderung der teilweisen fixen Kostenstruktur (u.a. Lagerkosten) reagieren konnte.

Fir die Umsatzerldse 2018 wurde im Geschaftsbericht 2017 ein Wachstum auf dem Niveau von 2017 prognostiziert, welches (ohne
Berucksichtigung der Feedo Gruppe) 7% betrug. Mit einer tatsachlich eingetretenen Umsatzminderung von 44% wurde diese Prognose
nicht erreicht.

Weiterhin wurde im Geschéftsbericht 2017 eine deutliche Verbesserung des operativen Deckungsbeitrags in % der Umsatzerlése und
des bereinigten EBITs in % der Umsatzerldse prognostiziert. Infolge der oben beschriebenen Umsatzminderung und der
Margenverschlechterung wurde diese Prognose ebenfalls nicht erreicht.

Wesentliche nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

Zu den wesentlichen nicht-finanziellen Leistungsindikatoren gehoéren die Anzahl der aktiven Kunden, die durchschnittliche Anzahl von
Bestellungen pro aktivem Kunden, der durchschnittliche Bestellwert und die Stammkundenrate.

Bezliglich des durchschnittlichen Bestellwerts ist das Management im Geschaftsbericht 2017 von einem deutlichen Anstieg in 2018
ausgegangen. Bezlglich der Stammkundenrate hatte das Management fiir 2018 ein Niveau vergleichbar zu 2017 erwartet. Tatsachlich
ist die Stammkundenrate von 76,6% auf 82,6% gestiegen. Dies spiegelt die aktuelle Strategieanderung der Fokussierung auf profitable
Stammkunden wider. Der durchschnittliche Bestellwert ist jedoch um EUR 2,40 auf EUR 90,47 oder um 2% gesunken, hier konnte die
Prognose nicht erfillt werden.

Zwei nicht-finanzielle Leistungsindikatoren, namentlich die aktiven Kunden und die Anzahl der Bestellungen pro aktivem Kunden,
werden nicht geplant, da es sich dabei um reaktive SteuerungsgréBen handelt. Fir diese beiden Leistungsindikatoren werden lediglich
Vergangenheitsdaten analysiert, um Reaktionen auf bestimmte Entwicklungen ableiten zu kdnnen. Insofern wurde hierflr in 2017 keine
Prognose abgegeben.

Ertragslage der Regionen

Verdnderung
absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Umsatzerlése aus fortzufiihrenden 104.818 188.332 -83.514 -44%
Geschaftsbereichen
DACH-Region 24.212 44.187 -19.975 -45%
China 56.737 105.628 -48.891 -46%
Sonstige/restliches Europa 23.869 38.517 -14.648 -38%
Informationen zur Ertragslage der Regionen sind in den Erlduterungen zu den Umsatzerldsen verfligbar.
2.4.2. Finanzlage
Veranderung
absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Periodenergebnis -37.692 -37.819 127 0%
Mittelzu-/ -abfluss aus betrieblicher -18.729 -27.963 9.234 -33%

Geschaftstatigkeit



Veranderung

absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Mittelzu-/ -abfluss aus Investitionstatigkeit 1.846 -201 2.047 <-100%
Mittelzu-/ -abfluss aus Finanzierungstatigkeit 1.543 3.339 -1.796 -54%
Finanzmittelfonds am Beginn der Periode 26.465 51.302 -24.837 -48%
Zahlungswirksame Verédnderung des -15.340 -24.825 9.485 -38%
Finanzmittelfonds
Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen 11 -12 23 <-100%
des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 11.136 26.465 -15.329 -58%

Der Konzern hat in 2018 einen negativen Cashflow aus betrieblicher Geschéftstatigkeit in Hohe von TEUR 18.729 erwirtschaftet, was im
Wesentlichen auf das negative Ergebnis des Geschéftsjahres (TEUR 37.692) zurlickzufiihren ist. Eine wesentliche Verbesserung
gegenuber dem Vorjahr konnte durch die Verringerung des Nettoumlaufvermégens (Net Working Capital) erreicht werden; so wurden
u. a. die Vorratsbestande um TEUR 10.695 und die offenen Forderungen um TEUR 544 gesenkt. Gleichzeitig wurden die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen nur um TEUR 8.096 und die erhaltenen Anzahlungen nur um TEUR 1.387 gesenkt, so
dass sich aus der Verringerung des Nettoumlaufvermdgens insgesamt ein positiver Cash-Effekt ergibt.

Weiterhin sind im Periodenergebnis folgende zahlungsunwirksame Positionen enthalten:
— Verluste aus dem Verkauf der Feedo Gruppe in Héhe von TEUR 7.758 nach Steuern
— Abschreibungen und Wertminderungen von Sachanlagen und immateriellen Vermdgenswerten in Hohe von TEUR 8.541

- Ertrage aus anteilsbasierter Verglitung in H6he von TEUR 321

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeiten in 2017 hat sich in 2018 in einen Mittelzufluss von TEUR 1.834 gedreht, der im
Wesentlichen aus der Riickzahlung von Termingeldern besteht. Die wesentliche Veranderung gegeniiber 2017 sind deutlich geringere
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen. Im Vorjahr wurden TEUR 787 filr die Begleichung von Earn Out
Verbindlichkeiten gezahlt, in 2018 gab es hieraus einen Nettozahlungsmittelzufluss von TEUR 264. Aus der Entkonsolidierung der Feedo
Gruppe ergab sich ein Zahlungsmittelabfluss von TEUR 595, der ebenfalls im Investitions-Cashflow ausgewiesen ist.

Nachdem der Konzern Ende 2017 kurzfristige Geldmarktkredite i. H. v. TEUR 3.500 aufgenommen hat, die im Mittelzufluss aus
Finanzierungstatigkeit ausgewiesen werden, erfolgte Anfang 2018 die Rlickzahlung dieser Kredite. Zudem fiihrte der Konzern Anfang
2018 eine Kapitalerhdhung durch. Des Weiteren wurden in 2018 Aktienoptionen ausgelbt. Beides fiihrte insgesamt zu einem
Mittelzufluss von TEUR 5.204 (Kapitalerhdhung) und TEUR 38 (Aktienoptionen). Insgesamt betragt der Mittelzufluss aus
Finanzierungstatigkeit in 2018 TEUR 1.543.

Zum 31. Dezember 2018 sind im Konzern mit TEUR 11.136 ausreichend liquide Mittel vorhanden, um den Nettozahlungsmittelabfluss
aus der betrieblichen Geschéftstatigkeit zu decken. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses hat sich die
Liquiditatssituation durch die erfolgte Kapitalerh6hung, siehe hierzu die Ausfiihrungen im Nachtragsbericht zum Konzernanhang, im
Vergleich zum 31. Dezember 2018 dazu noch verbessert. Mdgliche bestandsgefédhrdende Risiken werden in Abschnitt 3
"Prognosebericht" erlautert.

Am 31. Marz 2018 sind die Kreditlinienvertrage mit der Deutschen Bank und der Commerzbank ausgelaufen. Die Kreditlinien beliefen
sich insgesamt auf maximal EUR 10 Mio. Die Kreditlinien waren zu diesem Zeitpunkt ungenutzt. Zum 31. Dezember 2018 bestehen
keine Kreditlinien. Mit dem Verkauf der Feedo Gruppe zum 24. August 2018 wurden auch Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
i. H. v. TEUR 18 entkonsolidiert. Zum 31. Dezember 2018 bestehen keine Finanzschulden.

2.4.3. Vermogenslage

Veranderung

Vermogenswerte absolut relativ
TEUR 31.12.2018 31.12.2017 R in TEUR in %
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Immaterielle Vermdgenswerte 4.394 21.002 -16.608 -79%
Sachanlagen 123 625 -502 -80%
Sonstige finanzielle Vermégenswerte 650 866 -216 -25%
Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 177 206 -29 -14%
Latente Steueranspriiche 1 15 -14 -93%
Summe langfristige Vermdgenswerte 5.345 22.714 -17.369 -76%
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Vorratsvermdgen 6.820 19.174 -12.354 -64%
Geleistete Anzahlungen - 332 -332 -100%
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1.417 2.258 -841 -37%
Anspriiche aus Steuern vom Einkommen und vom 39 3 36 >100%
Ertrag

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 2.557 7.783 -5.226 -67%
Sonstige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 2.658 3.266 -608 -19%
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 11.136 26.465 -15.329 -58%
Summe kurzfristige Vermégenswerte 24.627 59.281 -34.654 -58%
BILANZSUMME 29.972 81.995 -52.023 -63%

Die langfristigen Vermdgenswerte betrugen zum 31. Dezember 2018 insgesamt TEUR 5.345 (31. Dezember 2017: TEUR: 22.714). Der
Rickgang ist fast ausschlieBlich auf die immateriellen Vermégenswerte zuriickzufiihren und resultiert aus der Entkonsolidierung der
Feedo Gruppe zum 24. August 2018 (TEUR 8.487) sowie aus der Wertminderung von Domains (TEUR 6.571) und eines Geschafts- oder
Firmenwertes (TEUR 420).



Die kurzfristigen Vermdgenswerte sind im Geschaftsjahr 2018 um 58% auf TEUR 24.627 gesunken. Diese Entwicklung ist vor allem auf
den Rickgang der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente um TEUR 15.329 und auf den Riickgang der Vorrate um TEUR 12.354
zurlickzufiihren. Der Riickgang der Zahlungsmittel resultiert im Wesentlichen aus dem Verlust des Geschaftsjahres 2018. Die Vorrate
sinken einerseits aufgrund der Entkonsolidierung der Feedo Gruppe (TEUR 1.665), hauptsachlicher aber aufgrund der weiter
voranschreitenden Working Capital Optimierung. Der Rickgang der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist im Wesentlichen
auf den Rickgang der Umsatzerldse zurickzufihren.

Die sonstigen finanziellen Vermoégenswerte sind um TEUR 5.226 gesunken, im Wesentlichen aufgrund der Riickzahlung von
Termingeldern (TEUR 2.500) und aufgrund geringerer Forderungen aus Werbekostenzuschiissen (TEUR 2.560), da in 2018 ausstehende
Zahlungen von Lieferanten teilweise bereits im aktuellen Geschéftsjahr gezahlt worden sind.

Verdnderung
Eigenkapital und Schulden absolut relativ
TEUR 31.12.2018 31.12.2017 R in TEUR in %
EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital 31.136 28.472 2.664 9%
Kapitalriicklage 170.391 168.486 1.905 1%
Bilanzverlust -181.119 -143.427 -37.692 26%
Kumuliertes sonstiges Ergebnis 186 -298 484 <-100%
Summe Eigenkapital 20.594 53.223 -32.639 -61%
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fir Leistungen an Arbeitnehmer - 51 -51 -100%
Sonstige Rickstellungen 2 5 -3 -60%
Finanzverbindlichkeiten 15 59 -44 -75%
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 21 59 -38 -64%
Latente Steuerschulden - 2.115 -2.115 -100%
Summe langfristige Schulden 38 2.289 -2.251 -98%
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Sonstige Rickstellungen 235 315 -80 -25%
Finanzverbindlichkeiten 39 3.575 -3.536 -99%
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4.573 14.779 -10.206 -69%
Erhaltene Anzahlungen 1.581 3.057 -1.476 -48%
Verpflichtungen aus Steuern vom Einkommen und 2 2 - -
vom Ertrag
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.335 3.055 -720 -24%
Sonstige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 575 1.690 -1.115 -66%
Summe kurzfristige Schulden 9.340 26.473 -17.133 -65%
BILANZSUMME 29.972 81.995 -52.023 -63%

Das Eigenkapital hat sich um TEUR 32.639 verringert, im Wesentlichen aufgrund des negativen Periodenergebnisses. Im ersten Quartal
2018 wurde eine Kapitalerhéhung durchgefiihrt, die das Eigenkapital um TEUR 5.204 erhoht hat. Im zweiten Quartal wurden
Aktienoptionen ausgelbt, die zu einer Kapitalerhohung von TEUR 37 geflihrt haben. Fiir beide Transaktionen wurden
Transaktionsnebenkosten i. H. v. TEUR 164 passivisch im Eigenkapital abgesetzt. Die Eigenkapitalquote ist von 64,9% zum 31.
Dezember 2017 auf 68,7% zum 31. Dezember 2018 gestiegen. Grund hierfiir ist vor allem die vollstéandige Tilgung bzw.
Entkonsolidierung von Finanzschulden, die im Vorjahr noch TEUR 3.528 betrugen.

Langfristige Schulden bestehen nur noch in unwesentlicher Hohe und enthielten zum 31. Dezember 2017 fast ausschlieBlich latente
Steuern aus Domains und Kundenstammen der Feedo (TEUR 1.641) und Domains Bebitus (TEUR 474). Die latenten Steuern in Bezug
auf Feedo wurden am 24. August entkonsolidiert, die latenten Steuern in Bezug auf Bebitus wurden im Rahmen der Wertminderung der
Domains als Steuerertrag ausgebucht.

Die kurzfristigen Schulden haben sich um TEUR 17.133 verringert. Die Effekte sind im Einzelnen:

- Die Finanzverbindlichkeiten enthielten zum 31. Dezember 2017 kurzfristige Geldmarktkredite von TEUR 3.500, die Anfang 2018
vollsténdig getilgt wurden. Weiterhin wurden TEUR 9 kurzfristige Finanzschulden der Feedo Gruppe entkonsolidiert.
Finanzverbindlichkeiten (kurz- und langfristig) zum 31. Dezember 2018 enthalten ausschlieBlich Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing. Im Rahmen der Erstanwendung des neuen Leasingstandards IFRS 16 wird sich diese Position um TEUR
1.110 erhdhen (davon TEUR 618 kurzfristige Finanzschulden).

— Aus den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wurden am 24. August 2018 TEUR 2.067 der Feedo Gruppe
entkonsolidiert. Die brige Verringerung resultiert aus dem geringen Einkaufsvolumen und der allgemeinen
Sortimentsoptimierung.

— Die erhaltenen Anzahlungen beinhalten im Wesentlichen Verpflichtungen aus Lieferungen an Kunden, deren Paketlieferung zum
Stichtag 31. Dezember 2018 noch nicht erfolgt ist. Im Rahmen des allgemeinen Umsatzriickganges in 2018 sinkt auch diese
Position.

— Die nicht-finanziellen Verbindlichkeiten sinken im Bereich Sozialversicherung (TEUR 342) als Folge des gesunkenen
Mitarbeiterbestands zum Jahresende 2018. Des Weiteren sind die Umsatzsteuerverbindlichkeiten gesunken (TEUR 773) als
Folge gesunkener Umsatze.

2.4.4. Gesamtaussage

Das Geschaftsjahr 2018 war gezeichnet durch umfangreiche RestrukturierungsmaBnahmen zur Steigerung der Effizienz, Senkung der
Kosten und Erhéhung der Margen. Dazu zahlen die Straffung der Organisation und Reduktion der Kosten am Hauptsitz in Deutschland
sowie die Fokussierung der internationalen Aktivitédten auf Regionen mit kurz- und mittelfristigem Profitabilitatspotenzial. So haben wir
unseren Webshop pannolini.it und unseren italienischen Standort noch im ersten Quartal 2018 aufgeben. Im August 2018 konnte der



Verkauf der Feedo Gruppe abgeschlossen werden. Des Weiteren wurden kostensenkende MaBnahmen vorgenommen, deren Wirkung
sich teilweise erst vollstandig in der Zukunft zeigen. Die Strategie wurde angepasst mit dem Ziel noch starkeren Fokus auf Profitabilitat
zu legen. Dabei wurde fiir 2018 ein Riickgang der Umsatzerlése in Kauf genommen. Der operative Deckungsbeitrag und das bereinigte
EBIT im Verhaltnis zum Umsatz zeigen weiterhin klare Verbesserungen gegeniiber dem Vorjahr. Auch der Mittelabfluss konnte in 2018
verbessert und das Nettoumlaufvermégen erfolgreich reduziert werden.

Zusammenfassend ist das Geschaftsjahr 2018 insgesamt nicht zufriedenstellend gewesen. Zwar konnten die Vertriebs- und
Verwaltungskosten der Gruppe deutlich gesenkt und die Margen im europdischen Geschaft gesteigert werden, die Umsatzziele
insbesondere im chinesischen Markt wurden jedoch aufgrund von Einmaleffekten nicht erreicht werden.

Im Februar 2019 wurde daher eine Kapitalerhéhung durchgefiihrt, die mit Eintragung im Handelsregister am 14 Méarz 2019
abgeschlossen wurde, und aus der der Konzern einen Bruttoemissionserlés von EUR 10,1 Mio. erzielte.

2.5. Sonstige finanzielle Leistungsindikatoren

2018 2017 R Veranderung
Bereinigtes Marketingkostenverhaltnis (in % der Umsatzerldse) 4,8% 4,8% -
Bereinigtes Fulfillmentkostenverhaltnis (in % der Umsatzerldse) 16,3% 14,9% 1,4pp
Bereinigte sonstige VVG-Kosten (in % der Umsatzerldse) 21,6% 17,1% 4,4pp
Operativer Deckungsbeitrag (in % der Umsatzerlose) 3,8% 5,8% -1,9pp

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. Bei den bereinigten Marketingkosten werden die Aufwendungen des Shops pannolini.it bis zu seiner SchlieBung
abgezogen. Im Geschaftsjahr 2018 beliefen sich die bereinigten Marketingkosten auf TEUR 4.964 (2017: TEUR 9.026). Das bereinigte
Marketingkostenverhaltnis bezeichnet die bereinigten Marketingkosten im Verhaltnis zu den Umsatzerlésen. Das bereinigte
Marketingkostenverhaltnis hat sich im Vergleich zum Vorjahr nicht geandert.

Bei den Fulfillmentkosten handelt es sich um Aufwendungen fiir Logistik und Lagermiete, die in der Gesamtergebnisrechnung innerhalb
der Vertriebskosten erfasst werden. Bei den bereinigten Fulfillmentkosten werden im Geschaftsjahr 2018 die Aufwendungen des Shops
pannolini.it bis zu seiner SchlieBung abgezogen. Im Geschdftsjahr 2017 werden Kosten aus der StandortschlieBung Schweiz sowie
Ertréage aus der Auflésung von nicht verbrauchten Drohverlustriickstellungen bereinigt. Das bereinigte Fulfillmentkostenverhaltnis
bezeichnet die bereinigten Fulfilmentkosten im Verhaltnis zum Umsatz.

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Logistik 14.473 24.600 -10.127 -41%
Lagermiete 2.645 3.443 -798 -23%
Fulfillmentkosten 17.118 28.043 -11.925 -39%
Bereinigungen -173 95 -268 <-100%
Bereinigte Fulfillmentkosten 16.945 28.138 -11.193

Bereinigte Fulfillmentkosten (in % der 16,3% 14,9%

Umsatzerldse)
Das bereinigte Fulfillmentkostenverhaltnis betragt im Geschéftsjahr 2018 16,3% im Vergleich zu 14,9% im Geschéftsjahr 2017. Der
Grund fur die Verschlechterung liegt unter anderem darin, dass die Gruppe insbesondere auf den nicht geplanten Bestellriickgang in
China nicht mit einer Anderung der teilweisen fixen Kostenstruktur (z. B. Lagermiete) reagieren konnte.

Die sonstigen Verwaltungs-, Vertriebs- und Gemeinkosten (im Folgenden "sonstige VVG-Kosten") beinhalten die Vertriebskosten,
abziiglich 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 Verglitung, ReorganisationsmaBnahmen, erworbenen immateriellen Vermdgenswerten sowie um die Aufwendungen des
geschlossenen Shops pannolini.it. Im Geschéftsjahr 2017 wurden zudem Kosten fiur die Integration von Tochterunternehmen bereinigt.
Wir definieren die bereinigten sonstigen VVG-Kosten (in % der Umsatzerldse) als die bereinigten sonstigen VVG-Kosten im Verhaltnis
zum Umsatz.

Veranderung

absolut relativ
TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Vertriebskosten ohne Marketing- und 22.582 25.020 -2.438 -10%
Fulfillmentkosten
Verwaltungskosten 8.626 20.377 -11.751 -58%
Sonstige betriebliche Ertréage -954 -708 -246 35%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 806 649 157 24%
Sonstige VVG-Kosten 31.060 45.338 -14.278 -31%
Bereinigungen -8.593 -13.044 4.451 -34%
Bereinigte sonstige VVG-Kosten 22.467 32.294 -9.827 -30%
Bereinigte sonstige VVG-Kosten (in % der 21,6% 17,1%

Umsatzerldse)
Die bereinigten sonstigen VVG-Kosten im Verhaltnis zum Umsatz betragen 21,6% im Vergleich zu 17,1% im Vorjahreszeitraum. Obwohl
die Kosten in absoluten Zahlen um TEUR 9.827 bzw. um 30% gesenkt werden konnten (hauptséachlich im Bereich Personalkosten TEUR
4.528, Fremdleistungen TEUR 1.269 und Kosten fiir Zahlungsdienstleister TEUR 1.171), sind die bereinigten sonstigen VVG-Kosten
nicht im gleichen Verhéltnis wie die Umsatzerlése zurlickgegangen.

Der operative Deckungsbeitrag ist das bereinigte Bruttoergebnis vom Umsatz abziiglich der bereinigten Marketingkosten und der
bereinigten Fulfillmentkosten. Die Bereinigungen beim Bruttoergebnis vom Umsatz betreffen Ertrage und Aufwendungen des Shops
pannolini.it bis zu seiner SchlieBung sowie Aufwendungen flr anteilsbasierte Vergltungszusagen.

Verdanderung



absolut relativ

TEUR 2018 2017 R in TEUR in %
Bruttoergebnis vom Umsatz 25.667 48.126 -22.459 -47%
Bereinigungen 179 13 166 >100%
Bereinigtes Bruttoergebnis vom Umsatz 25.846 48.139 -22.293 -46%
Bereinigte Marketingkosten -4.964 -9.026 4.062 -45%
Bereinigte Fulfillmentkosten -16.945 -28.138 11.193 -40%
Operativer Deckungsbeitrag 3.937 10.975 -7.038 -64%
Operativer Deckungsbeitrag (in % der 3,8% 5,8%

Umsatzerlose)
Der operative Deckungsbeitrag betrdagt im Geschaftsjahr 2018 TEUR 3.937 bzw. 3,8% der Umsatzerldse und ist somit in absoluten
Zahlen als auch in % der Umsatzerldse gesunken. Der Grund fiir die Verminderung in absoluten Zahlen liegt an der allgemeinen
Umsatzminderung. Der Grund fir die Verschlechterung des operativen Deckungsbeitrags in % der Umsatzerldse sind die Stornierungen
im chinesischen Geschaft (mit Auswirkungen auf die Bruttomarge) sowie héhere prozentuale Fulfillmentkosten, die nicht im gleichen
MaBe wie die Umsatzerlése gesenkt werden konnten.

2.6. Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

2018 2017 R Veranderung
Seitenaufrufe 41.362.953 75.807.122 -34.444.169
Anteil mobiler Seitenaufrufe (in % der Seitenaufrufe) 72,4% 72,6% -0,2pp
Bestellungen von mobilen Endgeraten (in % der Bestellungen) 55,4% 49,8% 5,6pp
Anzahl Bestellungen 1.114.873 1.911.928 -797.055
Bruttoauftragswert (in EUR) 100.858.453 177.554.077 -76.695.264
Retouren (in % der Bruttoumsatzerldése aus Bestellungen) 3,6% 3,2% 0,4pp

Die Anzahl der Seitenaufrufe ist zum Vorjahr um 45% gesunken und entspricht damit dem allgemeinen Riickgang der Umsatzerlése,
der in den vorangegangenen Abschnitten beschrieben wird. Die Anzahl der Bestellungen ist mit 42% etwas weniger stark gesunken,
was auf eine verbesserte Conversion Rate zurlickzufiihren ist. Der Bruttoauftragswert sinkt um 43% und damit etwas starker als die
Anzahl der Bestellungen. Ein Grund hierfir ist der leicht gesunkene durchschnittliche Bestellwert.

3. Prognosebericht

Die positive Entwicklung im Internethandel wird auch zukinftig weiter fortschreiten. Der Umsatz im Online-Handel in Europa wird in
2019 schatzungsweise EUR 343 Mrd. erreichen und bis 2023 mit einer prognostizierten durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate
von 6,3% wachsen34. Das Gesamtvolumen im stark wachsenden chinesischen ECommerce Markt betrégt in 2019 voraussichtlich bereits
rund EUR 670 Mrd. und soll bis 2023 mit einer prognostizierten durchschnittlichen jéhrlichen Wachstumsrate von 10,1% wachsen3.
Der Internethandel fiir Baby- und Kleinkinderprodukte, aber auch fiir Produkte in den Bereichen Kosmetik und
Nahrungserganzungsmittel, stellt in diesen Méarkten ein wichtiges Wachstumssegment dar.

34 Destatis Statistisches Bundesamt: https://de.statista.com/outlook/243/102/ecommerce/europa; abgerufen am 16.02.2019
35 Destatis Statistisches Bundesamt: https://de.statista.com/outlook/243/117/ecommerce/china; abgerufen am 16.02.2019

Die in 2018 durchgefiihrten RestrukturierungsmaBnahmen sollen in 2019 weiter konsequent Gberwacht und gegebenenfalls weiter
umgesetzt werden mit dem Ziel die Effizienz der Organisation zu erhéhen und damit profitables und nachhaltiges Wachstum zu
erzielen.

Nach dem Restrukturierungsjahr 2018 wird im Geschéaftsjahr 2019 der Schwerpunkt auf die langfristige Wertentwicklung des Konzerns
gelegt. Dabei wird weiterhin der Fokus auf profitablem Umsatzwachstum und Margenoptimierung gelegt. Es soll gezielt in den
chinesischen Markt investiert werden. Des Weiteren sollen neue Produktkategorien erschlossen werden, um windeln.de als
umfassendes "Familienunternehmen" in Europa und China zu positionieren.

Das Management geht von einem deutlichen Umsatzwachstum gegentiber 2018 aus. Beim durchschnittlichen Bestellwert geht das
Management von stabilen Werten im Vergleich zu 2018 aus. Die Stammkundenrate sinkt voraussichtlich leicht unter das Niveau von
2018 aufgrund von Neukundengewinnung. Zwei nicht-finanzielle Leistungsindikatoren, namentlich die aktiven Kunden und die Anzahl
der Bestellungen pro aktivem Kunden, werden nicht 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 weiter auf der Erreichung der Profitabilitat und auf der Liquiditatssicherung. Das Management geht daher
von einer deutlichen Verbesserung des operativen Deckungsbeitrags in % der Umsatzerldse aus. Das bereinigte EBIT in % der
Umsatzerldse soll sich in 2019 weiter verbessern. Ebenfalls soll der Zahlungsmittelabfluss im Vergleich zu 2018 deutlich reduziert
werden. Flir 2019 ist eine moderate Erh6hung des Nettoumlaufvermdgens geplant, um das Wachstum des China-Geschéfts zu
ermdglichen. Das Erreichen der Gewinnschwelle auf Basis des bereinigten EBIT ist fiir Anfang 2020 geplant.

Bestandsgefahrdende Risiken

Zum 31. Dezember 2018 sind im Konzern mit TEUR 11.136 ausreichend liquide Mittel vorhanden, um den Nettozahlungsmittelabfluss
aus der betrieblichen Geschéftstatigkeit zu decken. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses hat sich die
Liquiditatssituation durch die erfolgte Kapitalerhdhung, siehe hierzu die Ausfiihrungen im Nachtragsbericht zum Konzernanhang, im
Vergleich zum 31. Dezember 2018 dazu noch verbessert. Durch die Kapitalerhdhung hat der Konzern einen Bruttoemissionserlés von
EUR 10,1 Mio. erzielt und so die Liquiditatsposition der Gruppe deutlich gestarkt.

Der Konzern unterliegt wesentlichen Unsicherheiten in Bezug auf die Erreichung geplanter Umsatz- und Margensteigerungen sowie
weiterer geplanter Kostensenkungen, deren Eintreffen zwingend notwendig sind um die Erreichung eines positiven
Nettozahlungsmittelstroms sicher zu stellen. Im Bereich der Umsatzsteigerungen ist insbesondere ein weiteres Wachstum in China
geplant. Unter anderem ist geplant, neue Vertriebswege zu erschlieBen und das Produktsortiment zu erweitern. Unsicherheit besteht
darin, dass die geplanten Projekte sich zeitlich verzdégern, nicht im geplanten Umfang realisiert werden oder auch nicht stattfinden
kdnnten. Margensteigerungen sind vor allem im europdischen Geschaft geplant. Hierflr sind verschiedene MaBnahmen geplant, unter
anderem weiterhin verbesserte Lieferantenkonditionen, ein verbessertes automatisiertes Pricing Tool (welches groBteils bereits
implementiert ist), eine Verbesserung des Produktmix sowie der Ausbau des Eigenmarkengeschafts mit durchschnittlich hdheren



Margen. Unsicherheiten bestehen in Bezug auf die Durchsetzung von verbesserten Lieferantenkonditionen, die Wirkung des Pricing
Tools sowie die Durchsetzbarkeit der Eigenmarkenstrategie. Zusatzliche Liquiditat ist geplant durch die Erstattung von deutscher
Umsatzsteuer fir Lieferungen tber Freight Forwarder nach China, siehe hierzu Ausflihrungen im Risiko- und Chancenbericht. Das
Management sieht eine Erstattung als sehr wahrscheinlich an, jedoch besteht vor allem Unsicherheit Uber den Zeitpunkt der Erstattung.
Ein wesentlicher Treiber in Bezug auf Kostensenkungen ist die Er6ffnung eines zweiten Lagers in China, Uber welches unter anderem
unser chinesischer windeln-Shop bedient werden soll. Der Vertrag mit dem externen Lagerdienstleister ist bereits unterschrieben, so
dass Unsicherheiten lediglich in Bezug auf mdégliche Projektverzégerungen bestehen.

Der Vorstand begegnet den im vorherigen Absatz beschriebenen Unsicherheiten mit verschiedenen MaBnahmen. So ist ein dediziertes
Projektmanagement eingerichtet um alle geplanten Projekte und MaBnahmen regelmaBig zu tberwachen, zu steuern und
gegebenenfalls frihzeitig GegenmaBnahmen zu initileren. Wie oben dargestellt, wurde im ersten Quartal 2019 erfolgreich eine
Kapitalerhdhung durchgefiihrt. Im Rahmen der Kapitalerh6hung sind zwei neue asiatische Investoren zu den Eigentiimern des Konzerns
hinzugestoBen durch die sich der Vorstand positive Effekte in Bezug auf das Chinageschéft erhofft. Erste Gesprache hierzu laufen
bereits. Letztlich erhofft sich der Vorstand durch den kontinuierlichen Dialog mit Warenkreditversicherern die Lieferantenkonditionen
zusatzlich zu verbessern. Auch pflegt der Vorstand laufend Beziehungen zu méglichen Fremdkapitalgebern.

Des Weiteren arbeitet der Vorstand intensiv daran die bereits in 2018 positiv ergriffenen MaBnahmen in Bezug auf die Verbesserung
des Nettoumlaufvermdgens weiter fortzusetzen und so das Nettoumlaufvermégen proaktiv zu steuern.

Das Erreichen der Gewinnschwelle auf Basis des bereinigten EBIT ist fir Anfang 2020 geplant. Sollten die geplanten Projekte sowie
RestrukturierungsmaBnahmen nicht in vollem Umfang umgesetzt werden kénnen oder nicht die geplanten Auswirkungen zeigen, hangt
die Aufrechterhaltung der Zahlungsféhigkeit und damit die Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit bis zur Erreichung eines positiven
Nettozahlungsmittelstroms in 2020 davon ab, dass es gelingt, weitere finanzielle Mittel, z. B. Uber eine weitere
Eigenkapitalfinanzierungsrunde oder Uiber Aufnahme von Fremdkapital, aufzunehmen, um die Zahlungsfahigkeit aufrecht zu erhalten.

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

Organisation und Zustandigkeit

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 Konzerns 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 seit Ende 2018 im Konzernrechnungswesen (zuvor Konzerncontrolling) ansassig ist, gemeldet.
Dieser erstellt aus den Einzelrisiken ein Risikoportfolio, das anschlieBend dem Risikomanagementkomitee und dem Vorstand zur
Verfligung gestellt wird. Dartber hinaus GUbernimmt der Risk Management Officer die zentrale Koordination des
Risikomanagementprozesses und unterstiitzt die Bereichsleiter bei der Bewertung von Risiken.

— Die Einrichtung und Eignung des Risikofriiherkennungssystems wird vom externen Abschlussprifer geprift. Dabei wurden
keine wesentlichen Beanstandungen festgestellt.

Instrumente

— Die unternehmensweit glltige Risikopolitik, die vom Vorstand der windeln.de SE festgelegt wurde und allen Mitarbeitern des
Konzerns zugdnglich ist, dient als Richtlinie fir den Umgang mit Risiken und Chancen innerhalb des Konzerns und bildet somit
den Rahmen flr 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 tUberprift und gegebenenfalls zur Gewdahrleistung der Aktualitat durch
das Risikomanagementkomitee angepasst.

— Ein Katalog mit verschiedenen Risikokategorien dient dazu, eine moglichst umfassende und vollsténdige Identifikation aller
Risiken zu erreichen.

- Um eine konsistente Erfassung und Bewertung der einzelnen Risiken und Chancen zu gewahrleisten, wird eine standardisierte
Berichtsdatei verwendet. Daruber hinaus werden in dieser Datei entsprechende GegenmaBnahmen definiert, mit Hilfe derer die
einzelnen Risiken reduziert werden.

- Halbjéhrlich werden die Chancen und Risiken jedes Bereichs auf ihre Aktualitat hin Uberprift 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 Beriicksichtigung 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 in regelméBigen Absténden sowie bei Anderungen in der Reportingstruktur 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 kénnen, 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 Volatilitat kann jedoch auch dazu fiihren, dass ein Planungsrisiko zu einer positiven Abweichung vom Zielwert fiihrt
und somit eine Chance fir 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 madglich
2 5% - 19,9% Eintritt einmal in 20 bis 5 Jahren mdglich

3 20% - 29,9% Eintritt einmal in 5 bis 3 Jahren mdglich

4 30% - 49,9% Eintritt einmal in 3 bis 2 Jahren moglich

5 50% - 100% Eintritt wenigsten einmal in 2 Jahren mdglich
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. Zusatzlich dazu wird das Liquiditatsrisiko in Abschnitt 6.4 "Liquiditatsrisiko" beschrieben.

Klassen des SchadensausmagBes 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:

Planungsrisiken

’ - -- .gPrlngﬁg -

gering mittel hoch schwerwiegend mittleres Risiko

(SchadensausmaB)

- hohes Risiko

Eventrisiken

5-3 Jahre -

gering mittel hoch schwerwiegend

(Eintictswahrscheinlichkeit)

(SchadensausmaB)

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
Abhdngigkeit des Konzerns von einzelnen Schlissellieferanten fir Milchnahrung eines der gréBten Risiken fiir den Konzern dar. Durch
einen aktiven Austausch und intensive Verhandlungen versucht der Konzern eine enge und langfristige Geschéaftsbeziehung 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.

Weiterhin haben sich im letzten Geschéftsjahr im Zusammenhang mit der Verschiebung der Break-Even-Prognose die Liquiditatsrisiken
deutlich erhéht. Der Konzern fiihrte in 2018 bereits verschiedene MaBnahmen ein, und begegnet dem Risiko auch in 2019 mit
MaBnahmen, die die Aufnahmen von Eigen- und Fremdkapital beinhalten.

Im Hinblick auf bestehende Liquiditatsrisiken verweisen wir auf den Abschnitt 6.4 " Liquiditatsrisiko "und im Hinblick auf die daraus
resultierenden bestandsgeféahrdenden Risiken auf den Abschnitt 3 "Prognosebericht".

4.3.1. Strategische Risiken

Gesamtwirtschaftliche und regulatorische Risiken

Die Entwicklung des Konzerns hangt 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 fir den Export von Babynahrung das Geschéft in China beeintrachtigen. Da mdgliche
Gesetzesdnderungen 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 mdéglichen GegenmaBnahmen zur aktiven Risikosteuerung. Gegeniiber dem Vorjahr rechnet
der Konzern mit einem gleichbleibenden SchadensausmaB im Falle eines Risikoeintritts und schatzt das Risiko weiterhin als hoch ein.

Veranderung der Nachfrage aufgrund von Wettbewerb

Der Konzern ist einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt. Neue und bestehende Wettbewerber im Markt kénnen 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 ein eigenes Lager in China (Bonded Warehouse) erdffnet. Gegeniliber dem Vorjahr hat sich die
Risikoeinschatzung nicht gedndert, so dass der Konzern das Risiko weiterhin als hoch bewertet.

Risiken aus der Expansion

Nach Abschluss des Verkaufs der Feedo Gruppe in 2018 und der vollstandigen Integration des Bebitus-Geschafts Ende 2017 wird das
Risiko aus der Expansion inzwischen als gering eingestuft.

4.3.2. Operative Chancen und Risiken

Einkaufs- und Produktqualitadtsrisiken

Da der Konzern von einer begrenzten Anzahl an Lieferanten insbesondere fiir Babynahrung und Windeln abhéngig ist, ist er dem Risiko
ausgesetzt, dass Lieferanten ausfallen oder ihre Ware zu schlechteren Konditionen anbieten. Dies wiirde sich negativ auf die Umsétze
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, wirde 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 unverandertes Schadensausmaf dieses Risikos. Aufgrund der geringen Eintrittswahrscheinlichkeit wird das Risiko
als mittleres Risiko bewertet.

Ein weiteres Risiko besteht in der Fehleinschatzung der Bestellmengen. Dies kdnnte einerseits zu einem hohen Anteil ausverkaufter
Produkte oder andererseits zu Uberbestanden im Lager fiihren. Ein hoher Bestand an schwer verkauflichen Produkten kénnte
notwendige Wertminderungen bedingen, die sich negativ auf das Geschéftsergebnis auswirken. Das Risiko wird als geringes Risiko
bewertet. 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.

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 Vermodgens-,
Finanz- und Ertragslage haben. Insbesondere die Stabilitdt und Verfligbarkeit der OnlinePlattformen, sowie die IT-Sicherheit in Bezug
auf Kundendaten aber auch in Bezug auf vertrauliche unternehmensinterne Daten kdnnten das Geschéft 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.

Risiken aus Logistikprozessen und Zahlungsabwicklung
Die durch Vertragspartner gefiihrten Lagerstandorte sind der Gefahr ausgesetzt, durch Naturkatastrophen oder Feuer- und



Wasserschaden zerstort zu werden. Neben dem Verlust der Vorrate und mdéglichen Personenschaden wirde dies auch zu einer
maBgeblichen Unterbrechung des Geschaftsbetriebs fiihren. Sollten sich geplante Projekte aus dem Logistikbereich nicht realisieren
lassen oder sich zeitlich verzégern, konnte dies ein hohes Risiko flir 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 eingeschatzt, das sich gegeniiber dem Vorjahr erhéht hat.

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 Vergitungsmodelle
einsetzt. AuBerdem kdnnte eine héhere Fluktuation- oder Krankheitsrate zu hoheren Kosten fiihren. Aufgrund der Entwicklungen im
vergangenen Geschaftsjahr hat sich die Risikoeintrittswahrscheinlichkeit gegentiber dem Vorjahr erhéht, das Risiko wird als hoch
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 léanderspezifische Umsatzsteuerberechnung anhand der lokalen
Umsatzsteuerséatze. Eine falsche steuerliche Behandlung oder falsch deklarierte Zo6lle kdnnen zu zusétzlichen Saumniszuschlagen sowie
BuBgeldern fuhren. Durch die Implementierung neuer Prozesse bezlglich 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 groBe Chance kénnte sich flir den Konzern ergeben aus der mdglichen Umsatzsteuerberichtigung von Lieferungen nach China liber
sogenannte Freight Forwarder. Die windeln.de SE hat hier in der Vergangenheit deutsche Umsatzsteuer abgefiihrt. Aufgrund von
Speditionsnachweisen ist eine Einstufung als steuerfreie Ausfuhrlieferung und somit eine Umsatzsteuerkorrektur moglich.

Eine potenzielle Wertminderung der bilanzierten Geschéfts- oder Firmenwerte sowie der Domains stellt nach den im Geschaftsjahr 2018
erfassten Wertminderungen nur noch ein geringes Risiko flir den Konzern dar. Unter Umstdnden kdnnte sich aus einer mdglichen
Zuschreibung der bilanzierten Domains jedoch auch eine Chance fiir den Konzern ergeben.

Das in den Vorjahren bestandene Risiko erhdhter nachtréglicher Kaufpreiszahlungen besteht zum 31. Dezember 2018 nicht mehr.
Allerdings besteht das Risiko, dass der vereinbarte Kaufpreis fiir die Feedo Gruppe in Hohe von TEUR 400 nicht gezahlt wird. Der
Konzern schatzt das Risiko als gering ein.

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 und organisatorischen
Risiken als mittlere Risiken eingeschétzt, die sich im Vergleich zum Vorjahr aufgrund neuer Datenschutzrichtlinien erhéht haben.

Im direkten Zusammenhang mit dem Bérsengang 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 die notwendigen Einsparungen im Personalbereich steht der Konzern zudem weiterhin vor der Herausforderung, interne
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 ordnungsgemaBe 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 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 durchgeflhrten 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, gewirdigt 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 Gberpriift 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 verlassliche 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 frithzeitige 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 und Mitarbeiter einzusetzen. Als gemeinsame Konzernsprache ist Englisch vorgegeben, damit es zwischen
den Landereinheiten keine Ubersetzungs- oder Verstidndigungsschwierigkeiten gibt.

Aufgrund der eher geringen GroBe und Komplexitdt verzichtet der Konzern bisher auf eine separate interne Revisionsabteilung.
Mitarbeiter des Konzernrechnungswesens Uberprifen regelmaBig die gemeldeten Monatsabschllsse auf Plausibilitat und fihren
gegebenenfalls weitere Prifungshandlungen durch.

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 Geschéftstatigkeit 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 2018 die Rolle des
Risikokoordinators, die seit Ende 2018 im Konzern-Rechnungswesen angesiedelt ist. Weiterhin besteht die Funktion eines zentralen
Treasury Managers. Der Risikokoordinator und der Treasury Manager identifizieren und bewerten finanzielle Risiken in enger
Zusammenarbeit mit den operativen Einheiten des Konzerns. Der Vorstand gibt die Prinzipien flr das bereichsiibergreifende
Risikomanagement vor. Zudem entscheidet er Gber den Umgang mit bestimmten Risiken, wie z. B. Fremdwdahrungs-, Zins- und
Kreditrisiken, sowie Gber die Aufnahme von Eigen- oder Fremdkapital und den Einsatz derivativer und nicht derivativer
Finanzinstrumente.

Im Geschaftsjahr 2017 hatte die Feedo Gruppe erstmals Derivate in Form von Devisentermingeschaften abgeschlossen, um
Wahrungsrisiken zu minimieren. Seit dem Verkauf der Feedo Gruppe Mitte 2018 sind im windeln.de Konzern keine weiteren Derivate
abgeschlossen worden.

6.2. 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 z&hlen Zinsrisiken, Wahrungsrisiken und sonstige
Preisrisiken.

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 fiir in Fremdwahrung erworbene Waren, zugleich erhdhen sich auch die in die
funktionale Wahrung umgerechneten Umsatzerlose. Beide Effekte sind folglich gegenlaufig, sodass ein Wahrungsrisiko vor allem dann
besteht, wenn die Warenbeschaffung und der Verkauf der Waren nicht in der gleichen Wahrung erfolgt. Dies ist derzeit vor allem bei
Verk&ufen Uber die Webshops windeln.ch (in CHF) sowie Uber unseren TMall Shop (in CNY) der Fall. Im Zuge der Zentralisierung von
Einkaufs-, Logistik, Marketing- und Verwaltungsfunktionen in der Gruppe fallen die Umsatzkosten und operativen Aufwendungen fir
diese Shops ebenfalls mehrheitlich in EUR an. Die daraus resultierenden Wéahrungsrisiken werden derzeit nicht abgesichert. Zugleich
kann eine Aufwertung der funktionalen Wahrung jedoch auch dazu fiihren, dass sich das Ergebnis verbessert und sich somit das Risiko
als Chance herausstellt.

Darlber hinaus kann sich ein Wahrungsrisiko durch die Veranderung der Bilanz- und GuV-Posten einer Tochtergesellschaft aufgrund
von Wechselkursschwankungen bei der Umrechnung der lokalen Einzelabschliisse in die Konzernwahrung ergeben. Die durch
Wahrungsschwankungen verursachten Veranderungen werden im Eigenkapital abgebildet. Der Konzern ist derzeit bei drei
Tochtergesellschaften einem solchen Risiko ausgesetzt, wobei deren Auswirkungen auf den Konzern als sehr gering eingeschatzt
werden.

Zinsrisiko

Zinsschwankungen kénnen das Geschéftsergebnis, das Eigenkapital sowie den zukinftigen Cashflow negativ oder positiv beeinflussen.
Zinsrisiken aus Finanzinstrumenten kdnnen insbesondere im Zusammenhang mit Finanzschulden entstehen.

6.3. 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 fiir sémtliche 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 regelméaBig liberwacht und durchlaufen ein dreistufiges
Mahnverfahren. Um das Risiko zu reduzieren, werden pauschalierte Einzelwertberichtigungen unter Berlicksichtigung der Altersstruktur
der Forderungen sowie eine Risikovorsorge auf noch nicht fallige Forderungen gebildet. Erfolglos angemahnte Forderungen werden an
ein Inkassobiiro Gbergeben. Uneinbringliche Forderungen werden vollstéandig erfolgswirksam ausgebucht.

Zusatzlich besteht fir liquide Mittel ein Ausfallrisiko, da Finanzinstitute ihre Verpflichtungen gegebenenfalls nicht mehr erfiillen kénnen.
Dieses Risiko wird minimiert, indem der Konzern ausschlieBlich mit Kreditunternehmen mit guter Bonitdt zusammenarbeitet und das
Risiko auf mehrere Kreditinstitute streut. Insgesamt schatzt der windeln.de Konzern das Risiko als sehr gering ein.



6.4. 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.

Zum 31. Dezember 2018 und zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses bestehen keine Liquiditatsengpéasse fur den
Konzern. Sowohl eine Verzdégerung 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 2019 kénnten jedoch zu einer
wesentlichen Verschlechterung der Liquiditatssituation des Konzerns fiihren. Abhéngig von der Entwicklung der Geschaftstatigkeit ist es
moglich, dass der Konzern bis zur Erreichung eines positiven Nettozahlungsmittelstroms weitere finanzielle Mittel, z. B. Gber eine
weitere Finanzierungsrunde oder Uber Aufnahme von Fremdkapital, aufnehmen muss um die Zahlungsfahigkeit sicher zu stellen bzw.
um ausreichende Liquiditatspuffer zu haben. Wir verweisen auf den Abschnitt 3 "Prognosebericht", in dem bestandsgeféhrdende Risiken
beschrieben werden.

7. Ubernahmerelevante Angaben nach §§ 289a Abs. 1, 315a Abs. 1 HGB

7.1. Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Zum 31. Dezember 2018 belief sich das Grundkapital der Gesellschaft auf EUR 31.136.470. Das Grundkapital ist in 31.136.470
nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stlickaktien unterteilt, auf die ein anteiliger Betrag von EUR 1,00 je Aktie entfédllt. 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 2018 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 Miinchen Deutschland

MCI Capital Towarzystwo Funduszy Warschau Polen
Inwestycyjnych Spolka Akcyjna

Private Equity Managers Spotka Akcyjna Warschau Polen

7.3. Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung iliber 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 fir ein_(_a Amtszeit von hochstens finf 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 erméchtigt, § 4 der Satzung (Grundkapital)
jeweils nach Ausnutzung von genehmigtem oder bedingtem Kapital entsprechend zu dndern und neu zu fassen.

7.4. Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder zuriickzukaufen

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 bestatigt wurde, wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 20.
April 2020 zu allen gesetzlich zulassigen Zwecken eigene Aktien im Umfang von bis zu 10% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
oder -falls dieser Wert geringer ist -des zum Zeitpunkt der Auslibung der Erméchtigung 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 kdnnen einmal
oder mehrmals, ganz oder in Teilbetragen, in Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke durch die Gesellschaft, aber auch durch
Konzernunternehmen oder von Dritten fiir Rechnung der Gesellschaft oder der Konzernunternehmen ausgelibt werden. Unter anderem
ist der Kauf eigener Aktien fir 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 Vergltungs- 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.

Genehmigtes Kapital 2018/1

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 24. Juni 2023 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt
EUR 15.500.000 durch Ausgabe von neuen, auf den Inhaber lautenden Stlickaktien 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 2018). Im Handelsregister wird das Genehmigte Kapital vom 25. Juni
2018 als Genehmigtes Kapital 2018/1 gefiihrt.

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 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 nach MaBgabe der ndaheren 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
Aktiondre 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 bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2015/I). Von dieser
Ermachtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen wurde bislang kein Gebrauch gemacht. Im Handelsregister wird dieses Bedingte
Kapital vom 17. Juni 2016 als Bedingtes Kapital 2016/1I gefiihrt.

Bedingtes Kapital 2016 /11

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu EUR 555.206 durch Ausgabe von bis zu 555.206 neuen Aktien bedingt erhdht
(Bedingtes Kapital 2015/1I). 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. Juni 2016 als Bedingtes Kapital 2016/1I gefihrt.

Bedingtes Kapital 2018/1

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu EUR 1.200.000 durch Ausgabe von bis zu 1.200.000 neuen Aktien bedingt erhéht
(Bedingtes Kapital 2018). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt und dient ausschlieBlich der Erfiillung von
Optionsrechten, die aufgrund der von der Hauptversammlung vom 25. Juni 2018 erteilten Erméachtigung zur Gewahrung von
Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstands und Arbeitnehmer des Konzerns nach MaBgabe des Long Term Incentive Programm 2018
ausgeben werden. Im Handelsregister wird dieses Bedingte Kapital vom 25. Juni 2018 als Bedingtes Kapital 2018/1 gefiihrt.

7.5. Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft unter der Bedingung eines Kontrollwechsels

Keine der wesentlichen Vereinbarungen der Gesellschaft steht unter der Bedingung eines Kontrollwechsels bei der Gesellschaft.

Entschidigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fiir den Fall eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeithehmern 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 Vergiitung gegen die Aufhebung der Aktienoptionen des
LTIP zu gewahren (einschlieBlich Wertsteigerungsrechten, Phantom-Stocks oder anderen Aktienoptionen).

8. Erklarung 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 Vergltung der Vorstédnde und des Aufsichtsrats nach § 315a Absatz 2 HGB werden im Abschnitt 13.3.
"Vergltungsbericht" des Konzernanhangs dargestellt.

Miinchen, 15. Marz 2019
windeln.de SE
Der Vorstand
Matthias Peuckert

Dr. Nikolaus Weinberger

Versicherung der Mitglieder des vertretungsberechtigten Organs



Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Jahresabschluss ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im
Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Miinchen, 15. Mdrz 2019
windeln.de SE
Der Vorstand
Matthias Peuckert

Dr. Nikolaus Weinberger

Auftragsbedingungen, Haftung und Verwendungsvorbehalt

Wir, die Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, haben unsere Priifung der vorliegenden Rechnungslegung im Auftrag der
Gesellschaft vorgenommen. Neben der gesetzlichen Funktion der Offenlegung (§ 325 HGB) in den Fallen gesetzlicher
Abschlusspriifungen richtet sich der Bestatigungsvermerk ausschlieBlich an die Gesellschaft und wurde zu deren interner Verwendung
erteilt, ohne dass er weiteren Zwecken Dritter oder diesen als Entscheidungsgrundlage dienen soll. Das in dem Bestdtigungsvermerk
zusammengefasste Ergebnis von freiwilligen Abschlussprifungen ist somit nicht dazu bestimmt, Grundlage von Entscheidungen Dritter
zu sein, und nicht fir andere als bestimmungsgemaBe Zwecke zu verwenden.

Unserer Tatigkeit liegt unser Auftragsbestatigungsschreiben zur Prifung der vorliegenden Rechnungslegung einschlieBlich der
"Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften" in der vom Institut der
Wirtschaftspriifer herausgegebenen Fassung vom 1. Januar 2017 zugrunde.

Klarstellend weisen wir darauf hin, dass wir Dritten gegeniber keine Verantwortung, Haftung oder anderweitige Pflichten Gbernehmen,
es sei denn, dass wir mit dem Dritten eine anders lautende schriftliche Vereinbarung geschlossen hatten oder ein solcher
Haftungsausschluss unwirksam ware.

Wir weisen ausdricklich darauf hin, dass wir keine Aktualisierung des Bestatigungsvermerks hinsichtlich nach seiner Erteilung
eintretender Ereignisse oder Umstédnde vornehmen, sofern hierzu keine rechtliche Verpflichtung besteht.

Wer auch immer das in vorstehendem Bestdtigungsvermerk zusammengefasste Ergebnis unserer Tatigkeit zur Kenntnis nimmt, hat
eigenverantwortlich zu entscheiden, ob und in welcher Form er dieses Ergebnis fiir seine Zwecke nitzlich und tauglich erachtet und
durch eigene Untersuchungshandlungen erweitert, verifiziert oder aktualisiert.

Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,

der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2018 die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben mit gréBter
Sorgfalt wahrgenommen, den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmaBig beraten und die Filhrung der Geschafte der
Gesellschaft laufend Gberwacht.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Aufsichtsrat hat sich regelmaBig und ausfihrlich Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik, grundsatzliche Fragen der Finanz-,
Investitions- und Personalplanung, den Gang der Geschéfte 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 geprift. 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 Geschéafte 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 fir 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 2018 fanden in den Monaten Januar, Februar, Mérz, April, Mai, Juni, Juli, August, September, Oktober, November und
Dezember insgesamt 19 Aufsichtsratssitzungen statt. Bei den Sitzungen war der Aufsichtsrat (mit Ausnahme jeweils eines Termins im
Januar, Marz, Juni, Juli, August und Dezember, an welchen jeweils ein Mitglied verhindert war, sowie jeweils eines Termins im April und
Juni, an welchem jeweils zwei Mitglieder verhindert waren) jeweils vollstandig anwesend, insgesamt sechs der vorgenannten Termine
wurden als Prasenzsitzung und dreizehn der Termine wurden telefonisch abgehalten. Daneben wurden neunmal Beschlisse im Wege
des Umlaufbeschlusses gefasst.

In einem Telefontermin Anfang Januar 2018 befasste sich der Aufsichtsrat vor allem mit den vom Vorstand vorgeschlagenen Initiativen
zur Reduzierung der Kosten der Gesellschaft, mit potentiellen Alternativszenarien zu diesem Vorschlag sowie mit
Finanzierungsmdoglichkeiten. In einem weiteren Telefontermin Mitte Januar 2018 befasste sich der Aufsichtsrat detailliert m it dem vom
Vorstand weiter ausgearbeiteten Plan zur Restrukturierung sowie Finanzierung der Gesellschaft.

In einem Telefontermin Anfang Februar 2018 stimmte der Aufsichtsrat der Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital, sowie der
SchlieBung des italienischen Webshops, dem Start des Verkaufsprozesses fiir der Feedo Gruppe und weiteren MaBnahmen zur
Reduzierung der Kosten der Gesellschaft zu.

In einer Sitzung im Mérz 2018 verabschiedete der Aufsichtsrat den Jahres- und Konzernabschluss und die Lageberichte der Gesellschaft
und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr 2017. Der von der Hauptversammlung gewahlte Abschlussprifer, die Ernst &Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen, nahm an den Beratungen teil und berichtete ausfiihrlich die Ergebnisse seiner Prifung.



Weiter erlauterte der Vorstand die Planung fiir das Geschaftsjahr 2018 und berichtete Uber den Stand der Kosteneinsparungs- sowie
Effizienzintiativen. Des Weiteren beschloss der Aufsichtsrat die Berufung von Matthias Peuckert als Vorstandsvorsitzenden zum 1. Mai
2018 und stimmte dem Ausscheiden der Griinder Alexander Brand und Konstantin Urban zum 31. Marz 2018 zu.

In einem Telefontermin im April 2018 informierte der Vorstand den Aufsichtsrat Gber den Stand des Verkaufsprozesses bezliglich der
Feedo Gruppe. In einer weiteren Sitzung im April 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit den Ergebnissen des ersten Quartals sowie
der Entwicklung des China-Geschéfts, den Fortschritten bei der Restrukturierung sowie der Tagesordnung fiir die ordentliche
Hauptversammlung 2018.

Im Rahmen eines Telefontermins Anfang Juni 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit den Fortschritten beim Verkauf der Feedo Gruppe.
In einem weiteren Telefontermin im Juni 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit der Finanzlage der Gesellschaft sowie
Finanzierungsmadglichkeiten sowie ebenfalls mit dem Verkauf der Feedo Gruppe. In einer Sitzung Ende Juni 2018 im Anschluss an die
ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft konstituierte sich der neu gewéhlte Aufsichtsrat und wahlte seinen Vorsitzenden sowie
stellvertretenden Vorsitzenden.

Anfang Juli 2018 befasste sich der Aufsichtsrat im Rahmen eines Telefontermins ebenso mit dem Stand des Verkaufs der Feedo Gruppe,
wie in einem weiteren Telefontermin Mitte Juli 2018, in dem der Aufsichtsrat dem Verkauf der Feedo Gruppe zustimmte. In einem
weiteren Telefontermin Ende Juli 2018 befasste sich der Aufsichtsrat intensiv mit der Entwicklung des Geschéfts und der finanziellen
Lage der Gesellschaft.

In einem Telefontermin Anfang August 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit strategischen und Finanzierungsoptionen, einer
Risikoanalyse beziglich der Planung fir die weitere Geschaftsentwicklung sowie dem Halbjahresbericht 2018.

In einem Telefontermin im September 2018 diskutierte der Aufsichtsrat die aktuelle Geschafts- und Finanzlage der Gesellschaft. In
einer Prasenzsitzung Ende September 2018 befasste sich der Aufsichtsrat intensiv mit Initiativen zur Steigerung des Umsatzes der
Gesellschaft sowie mit der Entwicklung des Borsenkurses der Aktien der Gesellschaft.

In einem Telefontermin im Oktober 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit der aktuellen Geschaftsentwicklung, weiteren Kosten
einsparmaBnahmen sowie Finanzierungsoptionen.

In einer Sitzung Anfang November 2018 befasste sich der Aufsichtsrat intensiv mit der Liquiditatssituation der Gesellschaft,
MaBnahmen zur Verbesserung dieser sowie mit verschiedenen Finanzierungsmdglichkeiten. In einem Telefontermin Mitte November
2018 befasste sich der Aufsichtsrat wiederum mit den zur Verfligung stehenden Finanzierungsmdoglichkeiten und Wegen zur
Realisierung dieser.

In einer Sitzung im Dezember 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit der geplanten auBerordentlichen Hauptversammlung sowie der
geplanten Kapitalerhdhung, der Planung fiir das Geschaftsjahr 2019 und einem mdéglichen Programm zur Beteiligung und Bindung
ausgewahlter Fihrungskrafte an die Gesellschaft.

Ausschiisse des Aufsichtsrats und ihre Arbeit

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat einen Prifungsausschuss und einen Nominierungsausschuss
gebildet.

Dem Prifungsausschuss gehdrten im Geschéftsjahr Herr Dr. Lange als Ausschussvorsitzender, Herr Dr. Braun als sein Stellvertreter und
Herr Schwerdtle an. Der Prifungsausschuss trat im Berichtsjahr zu sieben Sitzungen zusammen. Der Vorsitzende des
Prifungsausschusses erérterte zudem prifungsrelevante Themen auBerhalb der Sitzungen und ohne Beteiligung des Vorstands mit
dem Abschlusspriifer.

Im Mittelpunkt der Sitzung im Médrz 2018 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 fliir das Geschéftsjahr 2018. Weiter
wurden die laufende Geschaftsentwicklung, der Risiko Management Bericht der Gruppe sowie das Ergebnis der Prifung durch die
Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung (DPR) besprochen.

In der Sitzung im Mai 2018 lag der Schwerpunkt auf den Finanzzahlen fiir das erste Quartal, auf der Jahresabschlussprifung fir Feedo
und den geplanten Liquidationen der Gesellschaften windeln.ch AG sowie pannolini.it srl.

In seiner konstituierenden Sitzung im Juni 2018 im Anschluss an die ordentliche Hauptversammlung 2018 wahlte der Ausschuss den
Vorsitzenden sowie den stellvertretenden Vorsitzenden.

In der Sitzung im Juli 2018 wurde die Finanz- und Liquiditdtslage der Gesellschaft sowie die daraus erwachsenden Pflichten fir
Vorstand und Aufsichtsrat sowie die Schwerpunktbereiche fiir die Gesellschaft in den nachsten Monaten diskutiert.

Im September 2018 wurden verschiedene Accounting Themen sowie die Fortschritte der im Rahmen des Risiko Management Berichts
identifizierten MaBnahmen zur Reduzierung der Risiken besprochen.

Im einer Sitzung Mitte November 2018 wurden die Geschaftszahlen des dritten Quartals diskutiert. AuBerdem wurden die weitere
Finanzierung der Gesellschaft sowie ein mdglicher Priiferwechsel fiir die Geschéftsjahre ab (einschlieBlich) 2019 diskutiert. In einer
weiteren Sitzung Ende November 2018 wurde die Priifung des Jahresabschlusses flir das Geschaftsjahr 2018, der aktuelle Stand bei
der Vorbereitung der Kapitalherabsetzung und Kapitalerhhung sowie die Liquiditatsplanung besprochen.

Der Vorsitzende des Priifungsausschusses 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 bis zur ordentlichen Hauptversammlung Herr Schwerdtle, Herr Dr. Braun als
sein Stellvertreter und Herr Dr. Lange an. Ab der ordentlichen Hauptversammlung 2018 gehérten dem Nominierungsausschuss Herr Dr.
Braun als Ausschussvorsitzender, Herr Schwerdtle als sein Stellvertreter sowie Herr Jakopitsch an. Der Nominierungsausschuss trat im
Berichtsjahr 2018 zu vier Sitzungen zusammen.

In der ersten Sitzung des Jahres im Méarz 2018 befasste sich der Nominierungsausschuss mit den Boni flr die Vorstande fur das
Geschaftsjahr 2017, einer moglichen Anpassung des LTIP Programms aufgrund der geénderten Strategie der Gesellschaft sowie des
Vorschlags zur Gewahrung von Aktienoptionen und RSUs unter dem LTIP. Des Weiteren befasste sich der Ausschuss mit der
Entwicklung der Mitarbeiterzahlen sowie der anstehenden Wahl der Aufsichtsratsmitglieder auf der ordentlichen Hauptversammlung
2018. In einer weiteren Sitzung im Mé&rz 2018 befasste sich der Nominierungsausschuss wiederum mit dem Vorschlag des Ausschusses
an den Aufsichtsrat bezlglich der anstehenden Wahl der Aufsichtsratsmitglieder.

In seiner konstituierenden Sitzung im Juni 2018 im Anschluss an die ordentliche Hauptversammlung 2018 wahlte der Ausschuss den
Vorsitzenden und stellvertretenden Vorsitzenden.

In einer Sitzung im August 2018 befasste sich der Nominierungsausschuss mit der Aufhebungsvereinbarung mit dem Vorstandsmitglied



Jirgen Vedie.

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 2018 hat der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem Vorstand eine Entsprechenserkldrung zu den Empfehlungen der
Regierungskommission gemaB § 161 AktG abgegeben und auf der Internetseite der Gesellschaft (http://corporate.windeln.de)
dauerhaft zuganglich gemacht. Uber die Umsetzung des Corporate Governance Kodex wird in diesem Geschéftsbericht gesondert
berichtet.

Interessenkonflikte von Vorstands - und Aufsichtsratsmitgliedern, die dem Aufsichtsrat gegeniiber unverziiglich offenzulegen und tber
die in der Hauptversammlung zu informieren sind, sind im Berichtsjahr nicht aufgetreten.

Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses

In den Sitzungen des Prifungsausschusses sowie des Aufsichtsrats am 15. Marz 2019 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 2018, sowie die Lageberichte der Gesellschaft
und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr 2018 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
Prifungsausschuss sowie dem Aufsichtsrat rechtzeitig vor und wurden von diesen eingehend gepruft. Der Abschlussprifer Ernst &
Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen, hatte die Abschllsse unter Einbeziehung der Buchflihrung zuvor geprift.
Gegen die Unabhéngigkeit 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 Zahlungsstrome der Gesellschaft und des
Konzerns. Der Abschlussprifer hat seine Bestatigungsvermerke jeweils in uneingeschrankter Form erteilt. Darlber hinaus hat der
Abschlussprifer 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 geféhrden kénnten, frihzeitig zu
erkennen. Bei den Beratungen des Aufsichtsrats und des Prifungsausschusses (iber den Jahres- und Konzernabschluss waren Vertreter
des Abschlusspriifers anwesend, die liber die wesentlichen Ergebnisse der Priifungen berichteten und fiir ergénzende Auskiinfte zur
Verfligung standen.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis der Prifung durch den Prifungsausschuss und seiner eigenen Prifung schloss sich der Aufsichtsrat
dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlussprifer an und stellte fest, dass Einwendungen nicht zu erheben sind. Der Aufsichtsrat
hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss sowie die Lageberichte fiir die Gesellschaft und den Konzern in einem Beschluss im
Umlaufverfahren am 15. Marz 2019 gebilligt. Der Jahresabschluss der windeln.de SE ist damit festgestellt.

Verdnderungen im Vorstand und im Aufsichtsrat

Die Besetzung des Vorstandes hat sich im Geschaftsjahr 2018 wie folgt gedndert: Zum 31. Marz 2018 sind die beiden
Vorstandsmitglieder Herr Alexander Brand und Herr Konstantin Urban aus dem Vorstand der Gesellschaft ausgeschieden. Zum 1. Mai
2018 wurde Herr Matthias Peuckert zum Mitglied des Vorstands und zum Vorstandsvorsitzenden der Gesellschaft berufen. SchlieBlich
schied Herr Jirgen Vedie zum 30. September 2018 als Mitglied des Vorstandes aus.

Die Besetzung des Aufsichtsrats der Gesellschaft hat sich im Geschéaftsjahr 2018 geandert, da die Amtszeit sémtlicher
Aufsichtsratsmitglieder endete mit Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung am 25. Juni 2018. Frau Petra Schéfer und Herr
Nenad Marovac traten nicht erneut zur Wahl an, neu in den Aufsichtsrat gewahlt wurden Frau Hanna Eisinger und Herr Clemens
Jakopitsch.

Im Namen des Aufsichtsrats danke ich den Mitgliedern des Vorstands und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der windeln.de
Gruppe ganz herzlich fir ihren groBen personlichen Einsatz im Geschaftsjahr 2018.

Miinchen, im Marz 2019
Fiir den Aufsichtsrat

Willi Schwerdtle, Vorsitzender des Aufsichtsrats



