
‭Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 9 der‬
‭ordentlichen Hauptversammlung der Zalando SE am‬
‭27. Mai 2025 über den Ausschluss des Bezugsrechts und‬
‭des Andienungsrechts bei Erwerb und Veräußerung‬
‭eigener Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i. V. m. § 186‬
‭Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG‬

‭Die Gesellschaft soll in der diesjährigen Hauptversammlung ermächtigt werden,‬
‭eigene Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu erwerben. Mit der Ermächtigung‬
‭zum Erwerb eigener Aktien soll die Gesellschaft für fünf Jahre, also bis zum‬
‭26. Mai 2030, Aktien im Umfang von bis zu 10 % des Grundkapitals erwerben‬
‭und die erworbenen Aktien zu allen gesetzlich zulässigen Zwecken verwenden‬
‭können. Der Erwerb der eigenen Aktien kann (i) über die Börse oder ein‬
‭multilaterales Handelssystem im Sinne von § 2 Abs. 6 Börsengesetz, (ii) mittels‬
‭eines an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Erwerbsangebot, (iii) mittels eines‬
‭öffentlichen Tauschangebots gegen Aktien einer im Sinne von § 3 Abs. 2‬
‭Aktiengesetz börsennotierten Gesellschaft, oder (iv) durch die Einräumung von‬
‭Andienungsrechten an die Aktionäre erfolgen. Angebote nach vorstehenden‬
‭Ziffern (ii) und (iii) können auch mittels einer Aufforderung zur Abgabe von‬
‭Angeboten erfolgen. Dabei soll der Erwerb auch von abhängigen oder im‬
‭Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden Unternehmen oder für ihre oder‬
‭deren Rechnung von Dritten durchgeführt werden können.‬

‭Erwerbsverfahren und Ausschluss etwaiger Andienungsrechte‬

‭Die Gesellschaft soll neben einem Erwerb über die Börse oder ein multilaterales‬
‭Handelssystem eigene Aktien auch durch ein Erwerbsangebot erwerben können.‬
‭Hierbei kann es dazu kommen, dass die von den Aktionären angebotene Menge‬
‭an Aktien der Gesellschaft die von der Gesellschaft nachgefragte Menge an‬
‭Aktien übersteigt. In diesem Fall muss eine Zuteilung nach Quoten erfolgen.‬
‭Hierbei soll es möglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kleinerer Offerten‬
‭oder kleinerer Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stück Aktien vorzusehen.‬
‭Diese Möglichkeit dient dazu, gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu‬
‭erwerbenden Quoten und kleine Restbestände zu vermeiden und damit die‬
‭technische Abwicklung des Aktienrückkaufs zu erleichtern. Auch eine faktische‬
‭Beeinträchtigung von Kleinaktionären kann so vermieden werden. Im Übrigen‬
‭kann die Annahme nach dem Verhältnis der jeweils angebotenen Aktien‬
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‭(Andienungsquoten) statt nach Beteiligungsquoten erfolgen, weil sich das‬
‭Erwerbsverfahren so in einem wirtschaftlich vernünftigen Rahmen technisch‬
‭abwickeln lässt. Schließlich soll eine Rundung nach kaufmännischen‬
‭Grundsätzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien vorgesehen‬
‭werden können. Insoweit können die Erwerbsquote und die Anzahl der von‬
‭einzelnen andienenden Aktionären zu erwerbenden Aktien so gerundet werden,‬
‭wie es erforderlich ist, um den Erwerb ganzer Aktien abwicklungstechnisch‬
‭darzustellen. Der Vorstand hält einen hierin liegenden Ausschluss eines etwaigen‬
‭weitergehenden Andienungsrechts der Aktionäre für sachlich gerechtfertigt‬
‭sowie gegenüber den Aktionären für angemessen.‬

‭Neben dem Erwerb über die Börse, ein multilaterales Handelssystem oder‬
‭mittels eines Erwerbsangebots soll die Gesellschaft auch die Möglichkeit‬
‭erhalten, als Gegenleistung anstelle von Geld Aktien eines im Sinne von § 3‬
‭Abs. 2 AktG börsennotierten Unternehmens anzubieten. Als börsennotiert gelten‬
‭Gesellschaften, deren Aktien zu einem Markt zugelassen sind, der von staatlich‬
‭anerkannten Stellen geregelt und überwacht wird, regelmäßig stattfindet und für‬
‭das Publikum mittelbar oder unmittelbar zugänglich ist. Damit wird der‬
‭Gesellschaft größere Flexibilität eingeräumt, als wenn nur der Erwerb gegen‬
‭Barleistung möglich wäre. Zugleich erhält sie die Möglichkeit, auf diese Weise‬
‭von ihr gehaltene Beteiligungen zu platzieren. Damit korrespondiert die‬
‭Möglichkeit der Aktionäre, ihre Aktien an der Gesellschaft ganz oder teilweise‬
‭gegen Aktien solcher Gesellschaften zu tauschen.‬

‭Außerdem sieht die Ermächtigung vor, dass der Erwerb durch die Einräumung‬
‭von Andienungsrechten durchgeführt werden kann. Diese Andienungsrechte‬
‭werden so ausgestaltet, dass die Gesellschaft nur zum Erwerb ganzer Aktien‬
‭verpflichtet wird. Soweit danach Andienungsrechte nicht ausgeübt werden‬
‭können, verfallen sie. Dieses Verfahren behandelt die Aktionäre gleich und‬
‭erleichtert die technische Abwicklung des Aktienrückkaufs.‬

‭Verwendung erworbener Aktien und Bezugsrechtsausschluss‬

‭Die auf Basis der Ermächtigung durch die Hauptversammlung vom 27. Mai 2025‬
‭oder früher erteilter Ermächtigungen gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erworbenen‬
‭eigenen Aktien können über die Börse oder durch ein öffentliches Angebot an‬
‭alle Aktionäre wieder veräußert werden. Mit dieser Möglichkeit wird dem‬
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‭gesetzlichen Gleichbehandlungsgrundsatz Rechnung getragen (§ 53a AktG).‬
‭Darüber hinaus sollen die erworbenen Aktien durch den Vorstand mit‬
‭Zustimmung des Aufsichtsrats auch unter Ausschluss des Bezugsrechts der‬
‭Aktionäre zu jedem zulässigen Zweck, insbesondere auch wie folgt, verwendet‬
‭werden können:‬

‭Die auf Grund der Ermächtigung erworbenen eigenen Aktien können von der‬
‭Gesellschaft ohne erneuten Beschluss der Hauptversammlung eingezogen‬
‭werden. Entsprechend § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG kann die Hauptversammlung der‬
‭Gesellschaft die Einziehung ihrer voll eingezahlten Stückaktien beschließen,‬
‭auch ohne dass damit eine Herabsetzung des Grundkapitals der Gesellschaft‬
‭erforderlich wird. Die vorgeschlagene Ermächtigung sieht neben der Einziehung‬
‭mit Kapitalherabsetzung diese Alternative ausdrücklich vor. Durch eine‬
‭Einziehung der eigenen Aktien ohne Kapitalherabsetzung erhöht sich‬
‭automatisch der rechnerische Anteil der übrigen Stückaktien am Grundkapital‬
‭der Gesellschaft. Der Vorstand soll daher für diesen Fall ermächtigt werden, die‬
‭erforderlich werdende Änderung der Satzung hinsichtlich der sich durch eine‬
‭Einziehung verändernden Zahl der Stückaktien vorzunehmen.‬

‭Die Gesellschaft soll ferner die Möglichkeit erhalten, eigene Aktien als‬
‭Gegenleistung an Dritte zu übertragen, soweit dies zu dem Zweck erfolgt,‬
‭Unternehmen, Teile von Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen oder‬
‭sonstige Vermögensgegenstände (einschließlich Forderungen) zu erwerben oder‬
‭Unternehmenszusammenschlüsse durchzuführen. Dabei soll das Bezugsrecht‬
‭der Aktionäre ebenfalls ausgeschlossen sein. Die Gesellschaft steht im globalen‬
‭Wettbewerb. Sie muss jederzeit in der Lage sein, in den nationalen und‬
‭internationalen Märkten schnell und flexibel zu handeln. Dazu gehört auch die‬
‭Möglichkeit, sich zur Verbesserung der Wettbewerbsposition mit anderen‬
‭Unternehmen zusammenzuschließen oder Unternehmen, Teile von Unternehmen‬
‭und Unternehmensbeteiligungen zu erwerben. Insbesondere im Zusammenhang‬
‭mit dem Erwerb von Unternehmen oder Teilen von Unternehmen kann es zudem‬
‭wirtschaftlich sinnvoll sein, auch sonstige Vermögensgegenstände zu erwerben,‬
‭etwa solche, die dem Unternehmen oder Unternehmensteil wirtschaftlich dienen.‬
‭Die im Interesse der Gesellschaft optimale Umsetzung besteht im Einzelfall‬
‭darin, den Unternehmenszusammenschluss oder die Akquisition unter‬
‭Gewährung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft durchzuführen. Die Praxis‬
‭zeigt zudem, dass sowohl auf den internationalen als auch auf den nationalen‬
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‭Märkten als Gegenleistung im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen‬
‭und für attraktive Akquisitionsobjekte häufig die Verschaffung von Aktien der‬
‭erwerbenden Gesellschaft verlangt wird.‬

‭Die Möglichkeit, Aktien zu diesen Zwecken zu gewähren, sieht zwar auch das‬
‭unter Tagesordnungspunkt 11 vorgeschlagene Genehmigte Kapital 2025 vor. Es‬
‭soll aber darüber hinaus die Möglichkeit bestehen, zu diesen Zwecken Aktien‬
‭der Gesellschaft zu gewähren, ohne eine – insbesondere wegen des‬
‭Erfordernisses der Handelsregistereintragung zeitaufwendigere und zudem mit‬
‭höheren administrativen Kosten verbundene – Kapitalerhöhung durchführen zu‬
‭müssen. Die vorgeschlagene Ermächtigung soll der Gesellschaft den‬
‭notwendigen Handlungsspielraum geben, um sich bietende Gelegenheiten zum‬
‭Unternehmenszusammenschluss oder zu Akquisitionen schnell und flexibel‬
‭ausnutzen zu können. Bei Einräumung eines Bezugsrechts wäre dies nicht‬
‭möglich und die damit für die Gesellschaft verbundenen Vorteile wären nicht‬
‭erreichbar. Wenn sich entsprechende Vorhaben konkretisieren, wird der Vorstand‬
‭sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Gewährung eigener Aktien‬
‭Gebrauch machen soll. Bei der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der‬
‭Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt‬
‭werden. Dabei wird der Vorstand den Börsenpreis der Aktie der Gesellschaft‬
‭berücksichtigen. Eine schematische Anknüpfung an einen Börsenpreis ist indes‬
‭nicht vorgesehen, insbesondere damit einmal erzielte Verhandlungsergebnisse‬
‭durch Schwankungen des Börsenpreises nicht wieder infrage gestellt werden‬
‭können. Konkrete Pläne für eine Ausnutzung dieser Ermächtigung bestehen‬
‭derzeit nicht.‬

‭Die Ermächtigung sieht weiter vor, dass die eigenen Aktien unter Ausschluss des‬
‭Bezugsrechts der Aktionäre zur Erfüllung von Optionsrechten und/oder‬
‭Umtauschrechten/-pflichten von Inhabern von durch die Gesellschaft oder deren‬
‭Konzerngesellschaften ausgegebenen Options- und/oder‬
‭Wandelschuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten/-pflichten‬
‭(die Instrumente werden im Folgenden jeweils „‬‭Schuldverschreibungen‬‭“‬
‭bezeichnet) verwendet werden können. Es kann zweckmäßig sein, anstelle neuer‬
‭Aktien aus einer Kapitalerhöhung ganz oder teilweise eigene Aktien zur Erfüllung‬
‭der Optionsrechte und/oder Umtauschrechte/-pflichten einzusetzen. Insoweit‬
‭hiervon Gebrauch gemacht wird, ist das Bezugsrecht der Aktionäre‬
‭ausgeschlossen. Allerdings sind die nachfolgend erläuterten Regelungen zur‬
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‭10 %-Grenze in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3‬
‭Satz 4 AktG zu beachten.‬

‭Des Weiteren sieht die Ermächtigung vor, dass die erworbenen eigenen Aktien‬
‭unter Ausschluss des Bezugsrechts außerhalb der Börse gegen Barleistung‬
‭veräußert werden können. Voraussetzung dafür ist jeweils, dass die Aktien zu‬
‭einem Preis veräußert werden, der den Börsenpreis von Aktien der Gesellschaft‬
‭gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich‬
‭unterschreitet. Mit dieser Ermächtigung wird von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG in‬
‭entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugelassenen‬
‭Möglichkeit zum vereinfachten Bezugsrechtsausschluss Gebrauch gemacht. Sie‬
‭dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines bestmöglichen‬
‭Preises bei Veräußerung der eigenen Aktien. Die Gesellschaft wird so in die Lage‬
‭versetzt, sich aufgrund der jeweiligen Börsenverfassung bietende Chancen‬
‭schnell und flexibel sowie kostengünstig zu nutzen. Der durch eine marktnahe‬
‭Preisfestsetzung erzielbare Veräußerungserlös führt in der Regel zu einem‬
‭deutlich höheren Mittelzufluss je veräußerter Aktie als im Falle einer‬
‭Aktienplatzierung mit Bezugsrecht, bei der es in der Regel zu nicht‬
‭unwesentlichen Abschlägen vom Börsenpreis kommt. Durch den Verzicht auf die‬
‭zeit- und kostenaufwendige Abwicklung des Bezugsrechts kann zudem der‬
‭Eigenkapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen zeitnah gedeckt‬
‭werden. Die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden dabei‬
‭angemessen gewahrt. Dem Gedanken des Verwässerungsschutzes der‬
‭Aktionäre wird dadurch Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis‬
‭veräußert werden dürfen, der den maßgeblichen Börsenkurs nicht wesentlich‬
‭unterschreitet. Die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises für die‬
‭eigenen Aktien geschieht zeitnah vor der Veräußerung. Der Vorstand wird sich‬
‭dabei – unter Berücksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten – bemühen,‬
‭einen eventuellen Abschlag vom Börsenkurs so niedrig wie möglich zu halten.‬
‭Interessierte Aktionäre können ihre Beteiligungsquote zu im Wesentlichen‬
‭gleichen Bedingungen durch Zukäufe im Markt aufrechterhalten.‬

‭Die auf § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gestützten Ermächtigungen zum‬
‭Bezugsrechtsausschluss bei der Veräußerung eigener Aktien sind unter‬
‭Einbeziehung etwaiger anderer Ermächtigungen zur Ausgabe bzw. Veräußerung‬
‭von Aktien oder Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts‬
‭gemäß, entsprechend oder in sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4‬

‭5‬



‭AktG auf insgesamt höchstens 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft‬
‭beschränkt. Der Vorstand wird darüber hinaus – vorbehaltlich einer erneuten‬
‭Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss durch eine nachfolgende‬
‭Hauptversammlung – von der Ermächtigung zur Veräußerung eigener Aktien‬
‭unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre in Höhe des anteiligen‬
‭Grundkapitals keinen Gebrauch machen, welches auf Aktien entfällt, die unter‬
‭Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre aufgrund anderer dem Vorstand‬
‭erteilter Ermächtigungen ausgegeben oder veräußert werden, soweit der‬
‭Umfang des auf diese Aktien entfallenden anteiligen Grundkapitals 10 % des‬
‭aktuellen Grundkapitals der Gesellschaft übersteigt.‬

‭Einschränkend sieht der Beschlussvorschlag vor, dass eine Anrechnung, die‬
‭nach vorstehender Regelung wegen der Ausübung von Ermächtigungen (i) zur‬
‭Ausgabe von neuen Aktien gemäß § 203 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 Satz 1, § 186‬
‭Abs. 3 Satz 4 AktG und/oder (ii) zur Veräußerung von eigenen Aktien gemäß § 71‬
‭Abs. 1 Nr. 8, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG und/oder (iii) zur Ausgabe von‬
‭Schuldverschreibungen gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG‬
‭erfolgt ist, mit Wirkung für die Zukunft wieder entfällt, wenn und soweit die‬
‭jeweilige(n) Ermächtigung(en), deren Ausübung die Anrechnung bewirkte(n), von‬
‭der Hauptversammlung unter Beachtung der gesetzlichen Vorschriften erneut‬
‭erteilt wird bzw. werden. Denn in diesem Fall bzw. in diesen Fällen hat die‬
‭Hauptversammlung erneut über die Möglichkeit zu einem erleichterten‬
‭Bezugsrechtsausschluss entschieden, so dass der Grund der Anrechnung‬
‭wieder entfallen ist. Mit Inkrafttreten der neuen Ermächtigung zum erleichterten‬
‭Bezugsrechtsausschluss fällt nämlich die durch die Ausnutzung der‬
‭Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien bzw. zur Ausgabe von‬
‭Schuldverschreibungen bzw. die durch die Veräußerung eigener Aktien‬
‭entstandene Sperre weg. Die Mehrheitsanforderungen an einen solchen‬
‭Beschluss sind mit denen eines Beschlusses über die Schaffung eines‬
‭genehmigten Kapitals, der Ermächtigung zur Ausgabe von‬
‭Schuldverschreibungen oder Ermächtigung zur Veräußerung eigener Aktien‬
‭jeweils mit der Möglichkeit zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss identisch.‬
‭Deshalb ist – soweit die gesetzlichen Anforderungen eingehalten werden – in der‬
‭Beschlussfassung der Hauptversammlung über die Schaffung (i) einer neuen‬
‭Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien gemäß § 203 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2‬
‭Satz 1, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG (also eines neuen genehmigten Kapitals), (ii)‬
‭einer neuen Ermächtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen gemäß‬
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‭§ 221 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG oder (iii) einer neuen‬
‭Ermächtigung zur Veräußerung eigener Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8, § 186‬
‭Abs. 3 Satz 4 AktG zugleich auch eine Bestätigung hinsichtlich des‬
‭Ermächtigungsbeschlusses über die Verwendung eigener Aktien gemäß dieser‬
‭Ermächtigung zu sehen. Im Falle einer erneuten Ausübung einer Ermächtigung‬
‭zum Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechender Anwendung von‬
‭§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt die Anrechnung erneut.‬

‭Die Gesellschaft soll zudem in die Lage versetzt werden, die gemäß dieser‬
‭Ermächtigung erworbenen eigenen Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts‬
‭zur Einführung an in- und ausländischen Börsen zu nutzen, an denen Aktien der‬
‭Gesellschaft bisher nicht notiert sind. Hierdurch können die Aktionärsbasis‬
‭verbreitert, die Attraktivität der Aktie der Gesellschaft als Anlageobjekt weiter‬
‭gesteigert und eine angemessene Ausstattung der Gesellschaft mit Eigenkapital‬
‭sichergestellt werden. Die angemessene Eigenkapitalausstattung ist für die‬
‭Finanzierung der Gesellschaft und insbesondere für eine weitere internationale‬
‭Expansion von erheblicher Bedeutung. Durch die vorgesehene Untergrenze für‬
‭den Börseneinführungspreis, der den Schlusskurs im Xetra-Handel am letzten‬
‭Börsenhandelstag vor dem Tag der Börseneinführung um höchstens 5 %‬
‭unterschreiten darf, wird sichergestellt, dass die von der Gesellschaft zu‬
‭erzielende Gegenleistung angemessen ist und die Aktionäre vor einer‬
‭Wertverwässerung ihrer Anteile hinreichend geschützt sind.‬

‭Eigene Aktien sollen auch Mitarbeitern der Gesellschaft und mit ihr verbundener‬
‭Unternehmen sowie Organmitgliedern von mit der Gesellschaft verbundenen‬
‭Unternehmen als Bestandteil einer etwaigen aktienbasierten Vergütung bzw. im‬
‭Zusammenhang mit aktienbasierten Vergütungs- bzw.‬
‭Belegschaftsaktienprogrammen entgeltlich oder unentgeltlich zum Erwerb‬
‭angeboten werden. Bei Ausnutzung dieser Ermächtigung sollten sowohl die‬
‭Anzahl der insgesamt ausgegebenen Aktien als auch die den Begünstigten‬
‭gewährte Vergünstigung durch die verbilligten oder ohne Eigeninvestment‬
‭gewährten Aktien in einem angemessenen Verhältnis zur Lage der Gesellschaft‬
‭sowie zu den zu erwartenden Vorteilen für das Unternehmen stehen. Die‬
‭Ausgabe der Aktien kann an weitere Bedingungen wie zum Beispiel Sperrfristen,‬
‭Veräußerungssperren, die Erreichung bestimmter Ziele oder den Verbleib im‬
‭Konzern geknüpft werden. Die Ausgabe eigener Aktien zu diesen Zwecken liegt‬
‭im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre, da hierdurch die Identifikation‬
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‭der begünstigten Personen mit der Gesellschaft und damit die Steigerung des‬
‭Unternehmenswertes gefördert werden. Die Nutzung vorhandener eigener Aktien‬
‭als aktienkurs- und wertorientierte Vergütungsbestandteile statt einer‬
‭Kapitalerhöhung oder einer Barleistung kann für die Gesellschaft zudem‬
‭wirtschaftlich sinnvoll sein. Hierzu muss das Bezugsrecht der Aktionäre‬
‭ausgeschlossen werden.‬

‭Zurückerworbene eigene Aktien sollen auch zur Bedienung von Erwerbspflichten‬
‭oder Erwerbsrechten auf Aktien der Gesellschaft verwendet werden können, die‬
‭mit Mitgliedern des Vorstands der Gesellschaft im Rahmen der Regelungen zur‬
‭Vorstandsvergütung vereinbart wurden bzw. werden. Auch insoweit ist ein‬
‭Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erforderlich. So können variable‬
‭Vergütungsbestandteile gewährt werden, die einen Anreiz für eine langfristige,‬
‭auf Nachhaltigkeit angelegte Unternehmensführung setzen, indem zum Beispiel‬
‭ein Teil der variablen Vergütung statt in bar in für eine bestimmte Zeit‬
‭veräußerungsgesperrten Aktien oder in Zusagen auf Aktien mit einer Sperrfrist‬
‭gewährt werden. Durch die Übertragung veräußerungsgesperrter Aktien oder die‬
‭Zusage von Aktien mit Sperrfrist oder die Gewährung sonstiger aktienbasierter‬
‭Vergütungsinstrumente an Vorstandsmitglieder können ein Teil der Vergütung‬
‭aufgeschoben und somit die Bindung an die Gesellschaft erhöht werden, indem‬
‭der Vorstand an einer nachhaltigen Wertsteigerung des Unternehmens‬
‭partizipiert. Für neu zu übertragende, veräußerungsgesperrte Aktien oder neu zu‬
‭gewährende Aktienzusagen soll die Mindestsperrfrist rund vier Jahre betragen.‬
‭Da eine Veräußerung solcher Aktien erst nach Ablauf der Sperrfrist erfolgen‬
‭kann, nimmt das Vorstandsmitglied während der Sperrfrist nicht nur an‬
‭positiven, sondern auch an negativen Entwicklungen des Börsenkurses teil. Es‬
‭kann somit zusätzlich zu dem Bonus- auch ein Malus-Effekt für die‬
‭Vorstandsmitglieder eintreten. Die Einzelheiten der Vergütung für die‬
‭Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat festgelegt. Hierzu gehören auch‬
‭Regelungen über weitere Bedingungen wie zum Beispiel Sperrfristen,‬
‭Veräußerungssperren, die Erreichung bestimmter Ziele, die Verfallbarkeit bzw.‬
‭Unverfallbarkeit von Aktienzusagen sowie Regelungen über die Behandlung von‬
‭Aktienzusagen und veräußerungsgesperrten Aktien in Sonderfällen, wie etwa bei‬
‭Pensionierung, Erwerbsunfähigkeit oder Tod sowie bei vorzeitigem Ausscheiden‬
‭aus dem Unternehmen, für die zum Beispiel ein Barausgleich oder ein Entfallen‬
‭einer Veräußerungssperre oder Sperrfrist vorgesehen werden kann.‬
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‭Darüber hinaus ist vorgesehen, dass eigene Aktien zur Durchführung einer‬
‭sogenannten Aktiendividende verwendet werden können. Bei der‬
‭Aktiendividende unter Verwendung eigener Aktien wird allen Aktionären‬
‭angeboten, ihren mit dem Gewinnverwendungsbeschluss der‬
‭Hauptversammlung entstandenen Anspruch auf Auszahlung der Dividende‬
‭abzutreten, um im Gegenzug eigene Aktien zu beziehen. Der Vorstand soll in‬
‭diesem Zusammenhang ermächtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionäre ganz‬
‭oder teilweise auszuschließen, um eine Aktiendividende zu optimalen‬
‭Bedingungen durchführen zu können.‬

‭Die Entscheidung über die jeweils gewählte Gestaltung und Bedienungsart‬
‭treffen der Aufsichtsrat zu den im Rahmen der Vorstandsvergütung eingesetzten‬
‭Aktien und der Vorstand zu den übrigen Aktien. Dabei werden sich diese Organe‬
‭ausschließlich vom Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre leiten lassen.‬

‭Bei der Durchführung der vorgenannten Ermächtigung soll – soweit gesetzlich‬
‭zulässig – auch die Einschaltung geeigneter Dritter, etwa von‬
‭Emissionsunternehmen, möglich sein. Dies kann sinnvoll sein, insbesondere um‬
‭die praktische Abwicklung zu erleichtern oder um Aufwand zu verringern. Die‬
‭Zwischenschaltung des Dritten erfolgt mit der Maßgabe, die Aktien nur gemäß‬
‭der Ermächtigung durch die Hauptversammlung – gegebenenfalls nach Ablauf‬
‭einer Sperrfrist oder mit der Abrede von Haltefristen – weiterzugeben.‬

‭Bei einer Veräußerung der eigenen Aktien durch ein öffentliches Angebot an alle‬
‭Aktionäre soll der Vorstand berechtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionäre für‬
‭Spitzenbeträge auszuschließen. Der Ausschluss des Bezugsrechts für‬
‭Spitzenbeträge ist erforderlich, um eine Abgabe erworbener eigener Aktien im‬
‭Wege eines Veräußerungsangebots an die Aktionäre technisch durchführbar zu‬
‭machen. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen‬
‭eigenen Aktien werden entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger‬
‭Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet.‬

‭Der Vorstand wird die Hauptversammlung über die Ausnutzung der‬
‭Ermächtigung unterrichten.‬

‭*****‬
‭[‬‭Unterschriftenseite folgt‬‭]‬
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‭[‬‭Unterschriftenseite zum Bericht des Vorstands zu‬‭Tagesordnungspunkt 9 der‬
‭ordentlichen Hauptversammlung der Zalando SE am 27. Mai 2025]‬

‭Berlin, im April 2025‬

‭gez. Robert Gentz‬ ‭gez. David Schröder‬ ‭gez. David Schneider‬
‭Co-CEO Zalando SE‬ ‭Co-CEO Zalando SE‬ ‭Zalando SE‬

‭gez. Dr. Astrid Arndt‬
‭CPO Zalando SE‬
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