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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 10 der
ordentlichen Hauptversammlung der Zalando SE am
27. Mai 2025 Uber den Ausschluss des Bezugsrechts und
des Andienungsrechts bei Erwerb und Veraul3erung
eigener Aktien durch Einsatz von Derivaten gemaf § 71
Abs.TNr.8Satz5i1.V.m. §186 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG

Neben den unter Tagesordnungspunkt 9 zur Beschlussfassung vorgesehenen
Mdglichkeiten zum konventionellen Erwerb eigener Aktien soll der Gesellschaft
auch der Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Derivaten ermdglicht werden.
Durch diese zusétzliche, in der Praxis vieler bérsennotierter Unternehmen
mittlerweile etablierte Handlungsalternative werden die Méglichkeiten der
Gesellschaft erweitert, den Erwerb eigener Aktien in optimaler Weise zu
strukturieren. Fir die Gesellschaft kann es unter Umstanden vorteilhaft sein,
Put-Optionen zu verkaufen, Call-Optionen zu erwerben oder Aktien der
Gesellschaft durch eine Kombination aus Put- und Call-Optionen oder im
Rahmen von Terminkaufen zu erwerben, anstatt eigene Aktien der Gesellschaft
unmittelbar zu erwerben.

Dabei muss die Laufzeit der Optionen bzw. des Terminkaufvertrages dergestalt
gewahlt werden, dass der Erwerb der Aktien in Auslibung der Optionen oder in
Erfillung von Termink&ufen nicht nach dem 26. Mai 2030 erfolgen kann. Damit
soll die Ermé&chtigung zwar grundsétzlich den gesetzlich méglichen Rahmen von
funf Jahren nutzen, allerdings mit der Einschrankung, dass die Laufzeit der
einzelnen Derivate jeweils 18 Monate nicht Ubersteigen darf. Dies stellt sicher,
dass Verpflichtungen aus den einzelnen Derivaten zeitlich angemessen begrenzt
werden und die Gesellschaft nach Auslaufen der bis zu diesem Datum gultigen
Ermachtigung nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG keine eigenen Aktien auf dieser
Grundlage erwerben kann. Zudem ist der Erwerb eigener Aktien mittels
Derivaten auf 5 % des bei der Beschlussfassung der Hauptversammlung
bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft oder — falls dieser Betrag geringer
ist — des zum Zeitpunkt der jeweiligen Austibung der vorliegenden Ermachtigung

bestehenden Grundkapitals beschrénkt.

Die Gesellschaft raumt dem Erwerber einer Put-Option das Recht ein, Aktien der
Gesellschaft zu einem in der Put-Option festgelegten Preis (Austibungspreis) an
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die Gesellschaft zu verkaufen. Fir dieses Recht erhélt die Gesellschaft eine
Optionspramie, die unter Berlicksichtigung unterschiedlicher Parameter — unter
anderem Austbungspreis und Laufzeit der Option, Volatilitdt der Aktien der
Gesellschaft — dem Wert des durch die Put-Option eingerdumten
VerauBerungsrechts entspricht. Ubt der Erwerber die Put-Option aus, so
vermindert die von ihm gezahlte Optionspramie den von der Gesellschaft flir den
Erwerb der Aktien insgesamt erbrachten Gegenwert. Die Auslibung der
Put-Option ist flir den Erwerber der Put-Option nur dann wirtschaftlich sinnvoll,
wenn der Kurs der Aktie zum Zeitpunkt der Ausiibung der Put-Option unter dem
Austbungspreis liegt, denn in diesem Fall kann der Erwerber die Aktie zu dem
hdheren Auslibungspreis verkaufen. Aus Sicht der Gesellschaft bietet der
Einsatz von Put-Optionen umgekehrt den Vorteil, dass der Austibungspreis
bereits bei Abschluss des Optionsgeschéfts festgelegt wird, wahrend die
Liquiditat erst am Auslibungstag abflieBt. Ubt der Erwerber die Option nicht aus,
weil der Aktienkurs am AuslUbungstag Uber dem Ausiibungspreis liegt, kann die
Gesellschaft auf diese Weise zwar keine eigenen Aktien erwerben, ihr verbleibt
jedoch die vereinnahmte Optionspramie.

Erwirbt die Gesellschaft eine Call-Option, so erhélt sie gegen Zahlung einer
Optionspramie das Recht, eine zuvor festgelegte Anzahl von eigenen Aktien zu
einem zuvor fest vereinbarten Preis (Austbungspreis) vom Verkaufer der Option
zu kaufen. Die AuslUbung der Call-Option ist flr die Gesellschaft in dem Fall
wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie Uber dem Austbungspreis liegt,
denn in diesem Fall kann die Gesellschaft die Aktien zu dem niedrigeren
Austibungspreis vom Verkdufer kaufen. Durch den Erwerb von Call-Optionen
kann die Gesellschaft z. B. Kursrisiken eingrenzen, wenn sie selbst zur
Ubertragung von Aktien zu einem spéteren Zeitpunkt verpflichtet ist, etwa im
Rahmen von Umtauschrechten aus Wandelschuldverschreibungen. Zudem wird
die Liquiditat der Gesellschaft geschont, da erst bei Austibung der Call-Option
der festgelegte Erwerbspreis flir die Aktien gezahlt werden muss.

Beim Terminkauf erwirbt die Gesellschaft die Aktien nach der Vereinbarung mit
dem Terminverkaufer zu einem bestimmten, in der Zukunft liegenden Termin zu
dem bei Abschluss des Terminkaufs festgelegten Erwerbspreis. Der Abschluss
von Terminkaufen kann fir die Gesellschaft sinnvoll sein, wenn sie einen Bedarf

an eigenen Aktien zum Termin zu einem bestimmten Preisniveau sichern will.
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Durch die Verpflichtung Derivategeschéfte nur mit einem oder mehreren
Kreditinstitut(en) oder gleichgestellten Unternehmen einzugehen und dabei
sicherzustellen, dass die Derivate nur mit Aktien bedient werden, die unter
Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes erworben wurden, wird
ausgeschlossen, dass Aktiondre beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von
Derivaten benachteiligt werden. Entsprechend der gesetzlichen Regelung in § 71
Abs. 1 Nr. 8 AktG genigt es zur Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes,
wenn die Aktien Uber die Bérse zu dem im Zeitpunkt des bdrslichen Erwerbs
aktuellen Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft erworben wurden. Da der Preis
fur die Option (Optionspramie) marktnah ermittelt wird, erleiden die an den
Optionsgeschéaften nicht beteiligten Aktiondre auch keinen wertmaBigen
Nachteil. Andererseits wird die Gesellschaft durch die Méglichkeit, Derivate zu
vereinbaren, in die Lage versetzt, sich kurzfristig bietende Marktchancen zu
nutzen und entsprechende Derivate abzuschlieBen. Ein etwaiges Recht der
Aktionére auf Abschluss solcher Derivate mit der Gesellschaft ist ebenso
ausgeschlossen wie ein etwaiges Andienungsrecht der Aktionéare. Dieser
Ausschluss ist erforderlich, um den Einsatz von Derivaten im Rahmen des
Rickerwerbs eigener Aktien zu erméglichen und die damit fur die Gesellschaft
verbundenen Vorteile zu erzielen. Ferner erméglicht dieser Ausschluss es der
Gesellschaft, Derivategeschéfte auch kurzfristig abzuschlieBen und somit schnell
auf Marktsituationen reagieren zu kénnen. Ein Abschluss entsprechender
Eigenkapitalderivate mit samtlichen Aktionaren wére nicht durchflihrbar.

Der von der Gesellschaft zu zahlende Erwerbspreis fur die Aktien ist der in der
jeweiligen Put- bzw. Call-Option festgesetzte Ausiibungspreis oder der im
jeweiligen Terminkauf festgelegte Terminkurs, jeweils unter Berlcksichtigung
einer etwaig erhaltenen oder zu zahlenden Optionspramie. Der bei Auslibung
von Put- bzw. Call-Optionen zu zahlende Preis fir eine Aktie der Gesellschaft
(AusUbungspreis) bzw. der bei Erflllung des Terminkaufs zu zahlende Preis flr
eine Aktie der Gesellschaft (Terminkurs) kann hdher oder niedriger sein als der
Boérsenkurs der Aktie der Gesellschaft bei VerduBerung der Put-Option bzw. bei
Erwerb der Call-Option oder bei Abschluss des Terminkaufs. Der
Auslibungspreis bzw. Terminkurs (ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter
Berlicksichtigung einer etwaig erhaltenen oder gezahlten Optionspramie) darf
jedoch den durchschnittlichen Bérsenkurs der Aktie an der Frankfurter
Wertpapierbdrse an den letzten drei Bérsenhandelstagen vor Abschluss des

betreffenden Derivategeschéfts, ermittelt auf der Basis des arithmetischen
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Mittels der Schlussauktionspreise im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren
Nachfolgesystem), um nicht mehr als 10 % Uberschreiten und um nicht mehr als

20 % unterschreiten.

Die von der Gesellschaft beim Verkauf von Put-Optionen bzw. beim Erwerb von
Call-Optionen vereinbarte Optionspramie darf bei Put-Optionen nicht wesentlich
unter bzw. bei Call-Optionen nicht wesentlich iber dem nach anerkannten
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der
jeweiligen Optionen am Abschlusstag liegen, bei dessen Ermittlung unter
anderem der vereinbarte Auslbungspreis beriicksichtigt ist. In gleicher Weise
darf der von der Gesellschaft bei Terminkaufen vereinbarte Terminkurs nicht
wesentlich Uber dem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden
ermittelten theoretischen Terminkurs liegen, bei dessen Ermittlung unter
anderem der aktuelle Bérsenkurs und die Laufzeit des Terminkaufs zu

bertcksichtigen sind.

Der Einsatz von Derivaten im Rahmen des Erwerbs eigener Aktien bedarf der
Zustimmung des Aufsichtsrats.

Den Aktiondren der Gesellschaft soll ein Recht auf Andienung ihrer Aktien beim
Ruckkauf eigener Aktien unter Einsatz von Derivaten nur zustehen, soweit die
Gesellschaft aus dem jeweiligen Derivategeschéaft gerade ihnen gegeniiber zur
Abnahme der Aktien verpflichtet ist. Anderenfalls kénnten Derivate flir den
Rickerwerb eigener Aktien nicht eingesetzt und die damit fir die Gesellschaft
verbundenen Vorteile nicht realisiert werden. Der Vorstand halt die Erm&chtigung
zur Nichtgewédhrung bzw. Einschrankung eines etwaigen Rechts der Aktionére
zum Abschluss solcher Derivate mit der Gesellschaft sowie eines etwaigen
Andienungsrechts der Aktiondre nach Abwégung der Interessen der Aktionéare
und der Interessen der Gesellschaft auf Grund der Vorteile, die sich aus dem
Einsatz von Derivaten fir die Gesellschaft ergeben kénnen, daher grundsétzlich
flr gerechtfertigt.

Im Hinblick auf die Verwendung der auf Grund von Derivaten erworbenen
eigenen Aktien bestehen keine Unterschiede zu den in Tagesordnungspunkt 9
vorgeschlagenen Verwendungsmoglichkeiten. Hinsichtlich der Rechtfertigung
des Bezugsrechtsausschlusses der Aktionédre bei der Verwendung der Aktien

wird daher auf den Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 9 verwiesen.



zalando

Der Vorstand wird die Hauptversammlung Gber die Ausnutzung der

Erméachtigung informieren.

*hkkk

[Unterschriftenseite folgt]

[Unterschriftenseite zum Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 10 der
ordentlichen Hauptversammlung der Zalando SE am 27. Mai 2025]

Berlin, im April 2025
gez. Robert Gentz gez. David Schroder gez. David Schneider
Co-CEO Zalando SE Co-CEO Zalando SE Zalando SE

gez. Dr. Astrid Arndt
CPO Zalando SE



