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1 Grundlagen des Unternehmens

1.1 Geschiftsmodell

Die Vanguard Group Europe GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main (folgend: die Gesellschaft) ist eine Marketing- und
Vertriebseinheit fiir professionelle Anleger. Mit diesem Geschiftsmodell wird die Gesellschaft aktuell gefiihrt. Die
Gesellschaft ist eine hundertprozentige Tochter der Zealous Inc. Zealous Inc. ist eine hundertprozentige
Tochtergesellschaft der The Vanguard Group Inc. (VGI) mit Sitz in Malvern Pennsylvania, USA. Die Gesellschaft
verfiigt iiber die von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) erteilte Erlaubnis fiir die
Abschlussvermittlung (§ 2 Abs. 2 Nr. 5 WpIG), die Anlageberatung (§ 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG), die Anlagevermittlung
(§ 2 Abs. 2 Nr. 3 WplIG), das Eigengeschift (§ 15 Abs. 3 WplG) sowie die Finanzportfolioverwaltung
(§ 2 Abs. 2 Nr. 9 WpIG). Die bestehenden Lizenzen werden aktuell nicht genutzt. Jedoch plant die Gesellschaft, die
Erlaubnis fiir die Erbringung der Anlageberatung (§ 2 Abs. 2 Nr. 4 WplG) im Rahmen des Geschiéfts fiir professionelle

Anleger zukiinftig zu nutzen.

Der Hauptabsatzmarkt ist Deutschland. Das in Frankfurt ansdssige B2B-Geschéft der Gesellschaft umfasst Vertriebs-
und Marketingaktivitdten und ist weiterhin fiir die Ausweitung des Vertriebs der Vanguard Irish Funds verantwortlich.
Es erbringt Dienstleistungen fiir seine professionellen Kunden mit Sitz in Deutschland und Osterreich. Die Mitarbeiter
treten mit bestehenden und potenziellen neuen Kunden der Gesellschaft in dieser Region, die in die Vanguard Irish
Funds investiert haben oder eine Investition in Betracht ziehen, in Kontakt. Die Mitarbeiter iibernehmen Marketing-
und kundenorientierte Verkaufsaktivitdten, zu denen die Teilnahme an Kundentreffen, die Bereitstellung von
Informationen iiber die Vanguard Irish Funds (z. B. Marketingmaterialien, Angebotsunterlagen und Performance-

Informationen), die Gesellschaft und die Vanguard-Gruppe gehdren.

2 Geschiiftsverlauf und Rahmenbedingungen

2.1 Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

2.1.1 Allgemein

Das Bruttoinlandsprodukt ist im Jahr 2025 um 0,2 % gestiegen und ist damit nach zwei Rezessionsjahren leicht
gewachsen (VJ: -0,2 %).! Mit einem Bruttoinlandsprodukt von 4,47 Billionen EUR ist Deutschland dennoch weiterhin
die groBte Volkswirtschaft in Europa und die DrittgroBte global.? Trotz wirtschaftlicher und politischer

Herausforderungen zeichnet sich Deutschland durch ein stabiles makrodkonomisches und regulatorisches Umfeld aus.

! https://de.statista.com/statistik/daten/studie/2 1 12/umfrage/veraenderung-des-bruttoinlandprodukts-im-vergleich-zum-vorjahr/

*https://www.destatis.de/DE/Themen/Wirtschaft/Volkswirtschaftliche-Gesamtrechnungen-Inlandsprodukt/_inhalt.html
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Die durchschnittliche Inflationsrate im Jahr 2025 fiel mit 2,2% im Vergleich zum Vorjahr unverandert aus (VIJ: 2,2
%).!

Nach Angaben des Deutschen Aktieninstituts waren 2025 in Deutschland knapp 14,1 Millionen Menschen in Aktien,
Aktienfonds oder aktienbasierten ETFs investiert und damit 2 Millionen mehr als in 2024 (VJ: 12.1 Millionen). Dies
ist ein Rekordniveau, bei dem die Entwicklung von den jiingeren Anlegern im Alter zwischen 14 und 39 Jahren
getragen wird, die seit 2024 die groBte Anlegergruppe darstellen.”? Gemi Umfragen des Bundesverbandes deutscher
Banken herrschten zum Ausgang des Jahres eine generell positive Stimmungslage. Wiahrend in 2024 noch rund 70 %
der Deutschen mit der Wertentwicklung der Anlage zufrieden waren, sind es zum Jahresende 2025 65 %. Die
Zufriedenheit mit der Wertentwicklung hat daher in 2025 etwas abgenommen, verbleibt damit aber im historischen
Vergleich auf einem relativ hohen Niveau. Der positive Borsentrend, die unveridndert niedrige Inflation sowie das

Zinsniveau diirften die Entwicklung unterstiitzen.>

Arbeitslosigkeit und Unterbeschéftigung sind 2025 das dritte Jahr in Folge gestiegen. Auf lidngere Sicht betrachtet,
bewegen sie sich aber nach wie vor auf einem vergleichsweise niedrigen Niveau. Die Arbeitslosenquote lag im

Jahresdurchschnitt bei 6,3 % im Dezember und stieg im Vergleich zum Vorjahr um 0.3%.*

2.1.2 Vermogensverwaltung

Durch eine sehr positive Marktentwicklung setze sich das Wachstum der Branche flir Vermogensverwalter im Jahr
2025 fort.> Die EZB hat aufgrund der unveréndert niedrigen Inflation im Jahr 2025 im ersten Halbjahr die Leitzinssétze
insgesamt vier Mal zu je 25 Basispunkten gesenkt und im zweiten Halbjahr durchgehend unverdndert gelassen.®
Steigende Borsenbewertungen sowie das Wachstum durch Neuanleger ermdglichte der Branche in den vergangenen

Jahren die 147 Billionen USD Marke des weltweit verwalteten Vermdgens bereits Mitte 2025 zu erreichen.’

Die Préiferenzen der Investoren verschieben sich hin zu kostengiinstigen, passiv verwalteten Fonds. Das
Anlagevermdgen von ETFs hat im Laufe der letzten Jahre erheblich zugenommen und wuchs in Europa bis zum
Jahresende auf 2,72 Billionen EUR, was einem Anstieg von 25 % gegeniiber dem Vorjahr entspricht. Davon entfallen

rund 500 Milliarden EUR auf Deutschland.®? Dabei verzeichnet der gesamte europdische Markt konsistentes und

Thttps://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/01/PD26_019_611.html
*https://www.dai.de/detail/aktionaerszahlen-2025-aktienanlage-weiter-im-aufwind
Shttps://bankenverband.de/verbraucher/umfrage-geldanlage-20252026
“https://www.arbeitsagentur.de/presse/2026-02-jahresrueckblick-2025?pk_vid=da3226¢1bc5aaa2917702011474de140
Shttps://bankinghub.de/research-markets/europaeische-asset-management-2025

Shttps://de.statista.com/statistik/daten/studie/ 105473 5/umfrage/ezb-zinssatz-fuer-das-hauptrefinanzierungsgeschaeft-und-die-
einlagefazilitaet/

"https://www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/asset-management-2025-the-great-convergence

8https://global.morningstar.com/de/etfs/rekordjahr-fr-etfs-die-rentenreform-drfte-den-boom-deutschland-beschleunigen
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kontinuierliches Wachstum bei index-basierten Produkten, allem voran im passiven Investmentbereich mit 217
Milliarden EUR Nettozufliissen.’ Der Wettbewerb um deutsche Privatanleger ist insbesondere gegeniiber digitalen
Anlagerobotern (Robo Advisor) und weiteren unabhingigen Portalen wie z.B. fiir ETF-Strategien gegeben. Trotz der
hohen Anzahl an Anbietern in Deutschland verwalten diese im internationalen Vergleich derzeit zusammen ein relativ
niedriges Vermdgen, sodass die deutsche Marktgrofe von 15 Milliarden EUR weniger als 2% des gesamten deutschen
Fondsmarktes ausmacht.!® Bei operativen Herausforderungen sehen viele Marktteilnehmer deutlichen Nachholbedarf
bei Digitalisierung, mit Cloud und KI als dominante Themen. Dabei wird zunehmend auf hybride Vertriebsmodelle
gesetzt: Cross-Selling, den Ausbau digitaler Kandle und Kooperation mit FinTechs.!! Nach einer BCG Studie wird
der Umsatzdruck durch den zunehmenden Fokus der Anleger auf kostengiinstige ETFs zu weiteren

Produktinnovationen sowie Intensivierung der Suche nach weiteren Skalierungsmoglichkeiten fithren.!2

Weiterhin wachsen auch in 2025 die regulatorischen Anforderungen im Finanzsektor. Mit der DORA-Verordnung
(Digital Operational Resilience Act), welche seit Januar 2025 verbindlich anzuwenden ist, verfolgt die europdische
Kommission das Ziel einen einheitlichen Rahmen fiir ein effektives und umfassendes Management von
Cybersicherheits- und Informations- und Kommunikationstechnologierisiken auf den Finanzmaérkten zu schaffen.
Dabei wird der Schwerpunkt von der Gewéhrleistung der finanziellen Widerstandsfahigkeit von Finanzunternehmen
verlagert auf die Sicherstellung der Aufrechterhaltung eines widerstandsfihigen Betriebs im Falle einer
schwerwiegenden Betriebsunterbrechung, die die Sicherheit des Netzes und der Informationssysteme gefahrden

konnte.13

Mitte 2024 haben Kommission, Rat und Parlament ihre finalen Positionen fiir die EU-Kleinanlegerstrategie (Retail
Investment Strategy, RIS) verdffentlicht, welche u.a. eine Uberarbeitung der MiFID II zur Folge haben wird. Im
Dezember 2025 haben sie sich auf die RIS geeinigt. Diese zielt vor allem darauf ab, Privatanleger stérker zu schiitzen,

Verbrauchern den Zugang zu Kapitalmérkten zu erleichtern und die EU-Finanzmairkte wettbewerbsfahiger zu machen.

Der Gro8teil der inhaltlichen Anforderungen des 6. EU-Geldwéschepakets sind im Laufe des Jahres 2027 anwendbar.
Das Malnahmenpaket, welches im Juli 2024 in Kraft getreten ist, enthdlt eine Neufassung der
Geldwischerichtlinie (AMLD6), die Einfilhrung einer neuen Geldwéscheverordnung (AML-VO), welche die
materiellen Pflichten fiir alle Verpflichteten harmonisierend in der EU regeln soll, eine neue Verordnung iiber eine

EU-Geldwischebehorde (AML-VO) sowie eine Anpassung der Geldtransferverordnung.'4

*https://www.marketsmedia.com/european-active-etf-trading-doubled-in-2025/
10https://geldanlage-digital.de/robo-advisor/asset-under-management/
https://bankinghub.de/research-markets/europaeische-asset-management-2025#elementor-toc__heading-anchor-4
https://www.bcg.com/publications/2025/reinventing-growth-amid-market-volatility
Bhttps://www.pwe.de/de/cyber-security/digital-operational-resilience-act.html

14Glos/Hildner/Kiihne/Schneider: Ausblick auf das Finanzaufsichtsrecht 2025, 2025, in Zeitschrift fiir Bank- und
Kapitalmarktrecht
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Im Rahmen der Sustainable Taxonomy-Verordnung liegt das Hauptaugenmerk seit 2022 auf dem Klimaschutz und
den Anpassungen an den Klimawandel. Die neuen Regulierungen umfassen einheitliche Definitionen und Standards
zu nachhaltigen Geldanlagen in Europa. Zudem hélt die EU alle Finanzmarktakteure dazu an, die Risiken, welche die
Nachhaltigkeit betreffen, genauso offenzulegen wie relevante Managementansitze und die Wirkung von

Entscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren wie den CO2-Ausstol oder den Wasserverbrauch.'

Mit dem EU AI Act wird der Einsatz von Kiinstlicher Intelligenz (KI) einheitlich fiir alle EU-Mitgliedstaaten geregelt.
Die europiische Verordnung ist am 2. August 2024 in Kraft getreten und findet stufenweise ab Februar 2025
Anwendung. Von Finanzinstituten sind zukiinftig neben dem bestehenden Aufsichtsrahmen die Anforderungen des

Al Acts bei dem Einsatz von KI zu beachten. 16

Die regulatorischen Anforderungen sowie deren Weiterentwicklung werden durch die Gesellschaft kontinuierlich

liberwacht und deren Umsetzung zeitgerecht vorgenommen.

2.2 Geschiaftsverlauf

Fiir das B2B-Geschift der Gesellschaft zeigte das Geschéftsjahr eine unveriandert starke Dynamik. Es wurde das Ziel,
die eingeworbenen AuM um 7 Milliarden USD durch Nettozufliisse zu steigern, mit insgesamt erreichten 8,6
Milliarden USD deutlich iibertroffen. Zum Ende des Geschiftsjahres 2024 betrugen die entsprechenden AuM 38,7
Milliarden USD und zum Ende des Geschiftsjahres 2025 56,8 Milliarden USD. Dabei beinhaltet die
Gesamtsteigerung nicht nur die Nettozufliisse, sondern auch die positive Marktperformance sowie
Fremdwéhrungseffekte. Das B2B Team in Deutschland betreut Kunden, die in Vanguard ETFs und Publikumsfonds

investiert haben.

Wie prognostiziert, war auch im Geschiftsjahr 2025 ein deutlicher Riickgang der Gesamtertrige der Gesellschaft

inklusive ISA, bedingt durch den entsprechenden Riickgang der Kostenbasis, zu verzeichnen.

Im Bereich Marketing, die sogenannten Brand Research Surveys, die als Basis fiir die langfristige Erfolgsmessung
dienen, zeigen sowohl im Retail als auch im B2B Segmenten weiterhin Fortschritte. Im Retailsegment hat sich die
Wahrnehmung der Hauptzielgruppen in mehreren strategischen Aspekten verbessert, einschlie8lich Differenzierung,
Marktfiihrung und kostengiinstiges Angebot. Unter den Investoren, die Kunden unserer strategischer Partner sind,
zeigen die Verbesserungen in den Brand-Indikatoren mehr Dynamik als das gesamte Brandwachstum. Im B2B
Segment, wo professionelle Kunden betreut werden, hat der Brand Health Index ebenfalls den positiven Verlauf
beibehalten und hat den Wert 20.7 im vierten Quartal 2025 (vs. 18,2 in 4Q2024) erreicht. Der Bekanntheitsgrad der
Marke hat sich ggb. dem letzten Jahr ebenfalls leicht verbessert (38 % in 4Q2025 vs. 31 % % in 4Q2024).

Shttps://finance.ec.europa.eu/publications/eu-taxonomy-complementary-climate-delegated-act-accelerate-decarbonisation_en

16https://www.deloitte.com/de/de/services/audit-assurance/perspectives/ki-in-der-finanzindustrie.html

6

Vanguard Internal Use Only



Vanguard Group Europe GmbH
Lagebericht 2025

Zusammenfassend ist die Geschéftsentwicklung der Gesellschaft im Jahr 2025 als giinstig zu bewerten. Der
Jahresiiberschuss (nach Steuern) belduft sich auf 1.305 TEUR und ist somit um 62 TEUR niedriger im Vergleich zum
Vorjahr. Die Ertrage resultierten hierbei fast ausschlieBlich aus dem gruppeninternen Vertrag mit entsprechender
Kosteniibernahme inklusive Marge durch die Vanguard Group Ireland Limited (VGIL). Durchschnittlich waren im

Geschiéftsjahr 2025 33 Mitarbeiter beschiftigt. Es waren zwei Geschéftsfiihrer fiir die Gesellschaft tétig.
2.3 Lage der Gesellschaft

2.3.1  Ertragslage

Ertrage und Aufwendungen der Gesellschaft sind nach betriebswirtschaftlichen Kriterien in der folgenden Tabelle

zusammengefasst:

2025 2024 Verdnderung

in TEUR in TEUR in TEUR in %
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen inkl.
Personalaufwand 21.610 21.380 230 1,08
Zinsertrage 356 511 -155 -30,27
Sonstige betriebliche Ertrige 24.002 26.290 -2.288 -8,70
Nettoertrag des Handelsbestandes 0 61 -61 -100,00
Sonstige betriebliche Aufwendungen 47 66 -19 -29,25
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle
Anlagewerte und Sachanlagen 894 1376 82 =03
Ergebnis der normalen Geschéftstétigkeit 1.807 4.040 -2.233 -55,25
AufBerordentliche Ertrage 0 3.221 -3.221 -100,00
AuBerordentliche Aufwendungen 0 5.263 -5.263 -100,00
AuBerordentliches Ergebnis 0 -2.042 2.042 -100,00
Jahresiiberschuss 1.305 1.367 -61 -4,43

Denum 19 % auf insgesamt 24.358 TEUR (Vorjahr: 30.083 TEUR) gesunkenen Ertrégen, stehen um 20 % gesunkene
Aufwendungen in Hohe von 22.551 TEUR (Vorjahr: 28.085 TEUR) gegeniiber, sodass sich das Ergebnis der
normalen Geschiftstitigkeit auf 1.807 TEUR (Vorjahr: 4.040 TEUR) belduft. Die Ertrdge resultieren hierbei
hauptsdchlich aus den sonstigen betrieblichen Ertrigen. Die sonstigen betrieblichen Ertrige von 24.002 TEUR
enthalten im Wesentlichen Ertrdge aus einem gruppeninternen Vertrag mit VGIL (ISA) in Héhe von 23.831 TEUR
(Vorjahr: 26.290 TEUR) als auch Ertrage aus Wahrungsumrechnungen 33 TEUR (Vorjahr: 86 TEUR). Fiir die
Beurteilung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage ist der zwischen der VGIL und der Gesellschaft geschlossene

gruppeninterne Vertrag von zentraler Bedeutung. Die Vereinbarung sicht vor, dass alle mit der operativen

7
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Geschiftstitigkeit im Zusammenhang stehenden Aufwendungen mit einer Marge durch die VGIL erstattet werden
(Cost-Plus-Vereinbarung), falls aus der operativen Geschiftstitigkeit keine Ertrige in entsprechender Hohe
erwirtschaftet werden. Der Riickgang der sonstigen betrieblichen Ertrige steht im Einklang mit dem Riickgang der
Aufwendungen, aufgrund der kompensatorischen Wirkung des ISA (Cost-Plus). Der Nettoertrag ist auf null
zuriickgegangen, weil die entsprechende Lizenz am 31.05.2024 an die BaFin zuriickgegeben worden ist. Die
Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen in Hohe von 21.610 TEUR unterteilen sich zu 8.247 TEUR (Vorjahr: 9.104
TEUR) auf Aufwendungen fiir Personal und zu 13.336 TEUR (Vorjahr: 12.276 TEUR) auf andere
Verwaltungsaufwendungen. Die Personalaufwendungen resultieren hierbei zu ca. 90 % aus Aufwendungen fiir Léhne
und Gehélter mit 7.374 TEUR (Vorjahr: 7.981 TEUR). Die Reduktion des Personalaufwands ist hauptsichlich auf die
gesunkene Mitarbeiterzahl zuriickzufiihren. Die anderen Verwaltungsaufwendungen bestehen im Wesentlichen aus
diversen Dienstleistungen, die die Gesellschaft von Dritten bezieht in Hohe von 848 TEUR (Vorjahr: 1.776 TEUR),
Marketingkosten in Hohe von 9.243 TEUR (Vorjahr: 3.501 TEUR und aus 3.272 TEUR (Vorjahr: 6.999 TEUR)
Sonstiges. Der Anstieg der anderen Verwaltungsaufwendungen resultiert hauptséchlich aus dem Engagement von
strategischen Partnerschaften in Deutschland.

Im Jahr 2025 ergeben sich keine auBlerordentlichen Ergebnisbestandteile, weil alle im Zusammenhang mit der
Einstellung des Privatkundengeschifts resultierenden Aktivitdten bereits im Vorjahr abgeschlossen waren.
Insgesamt ist die Ertragslage als riickldufig zu bewerten. Der Riickgang der Ergebnisses der normalen
Geschiftstitigkeit ist auf die Senkung der Kostenbasis und damit der Marge durch die Cost-Plus-Vereinbarung

zuriickzufiihren. Der Jahresiiberschuss liegt leicht unter dem Vorjahresniveau.

2.3.2  Vermégens- und Finanzlage

Die Bilanzsumme der Gesellschaft betrug zum Bilanzstichtag 28.706 TEUR und hat sich im Vergleich zum Vorjahr
von 25.002 TEUR um 15 % erhoht. Dies liegt im Rahmen iiblicher Schwankungsbreiten. Die Vermdgensgegenstinde
setzen sich vor allem aus Forderungen gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von 22.243 TEUR (Vorjahr: 20.013TEUR),
Sachanlagen in Hohe von 1.238 TEUR (Vorjahr: 1.564 TEUR), sowie den sonstigen Vermdgensgegenstianden in Hohe
von 4.560 TEUR (Vorjahr: 2.562 TEUR) zusammen. Die Forderungen gegeniiber Kreditinstituten enthalten nur
taglich fallige Forderungen. Diese Forderungen bestehen aus taglich féalligen Guthaben auf Girokonten, davon in Hohe
von 21.930 TEUR (Vorjahr: 19.665 TEUR) auf EUR lautend sowie Fremdwahrungsforderungen in USD und GBP,
umgerechnet in EUR jeweils in Hohe von 110 TEUR (Vorjahr: 153 TEUR) bzw. 203 TEUR (Vorjahr: 195 TEUR).
Die sonstigen Vermdgensgegenstinde betragen 4.560 TEUR (Vorjahr: 2.562 TEUR), welche sich iiberwiegend aus
Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen aus dem gruppeninternen Vertrag in Hohe von 2.569 TEUR
(Vorjahr: 1.542 TEUR) und Forderungen gegeniiber dem deutschen Finanzamt in Héhe von 1.942 TEUR (Vorjahr:
971 TEUR) zusammensetzen. Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten enthélt Ausgaben in Hohe von 173 TEUR
(Vorjahr: 308 TEUR). Diese beinhalten im Wesentlichen Ausgaben fiir Wartungen und Lizensierungen von 92 TEUR
(Vorjahr: 166 TEUR) sowie vorausgezahlte Rechnungen von 60 TEUR (Vorjahr: 142 TEUR). Der Bilanzposten
Sonstige Verbindlichkeiten in Héhe von 213 TEUR ist im Vergleich zum Vorjahr um 18 TEUR bzw. 8 % niedriger.

Dieser Posten beinhaltet Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditoren. Dieser Posten beinhaltet Transaktionen innerhalb
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des Unternehmensverbundes i.H.v. 103 TEUR (Vorjahr: 56 TEUR). Dariiber hinaus bestehen Riickstellungen in Hohe
von 7.104 TEUR (Vorjahr: 4.687 TEUR). Die Steuerriickstellungen betragen 985 TEUR (Vorjahr: 235 TEUR). Die
anderen Riickstellungen sind in Hohe des notwendigen Erfiillungsbetrags angesetzt und betragen 6.119 TEUR
(Vorjahr: 4.452 TEUR). Dies bezieht sich auf Riickstellungen fiir Personal i.H.v. 3.800 TEUR (Vorjahr: 3.636 TEUR)
sowie 2.319 TEUR (Vorjahr: 816 TEUR) sonstige Riickstellungen.

Die Vermogens- und Finanzlage sind weiterhin als stabil und solide zu werten. Im Geschéftsjahr 2025 war die
Liquiditétslage der Gesellschaft jederzeit strukturiert und die Zahlungsféhigkeit der Gesellschaft gewahrleistet. Es

wurden wie im Vorjahr wihrend des Geschéftsjahres keine wesentlichen Investitionsverpflichtungen eingegangen.

Die Kapitalanforderungen zum 31.12.2025 koénnen der nachfolgenden Tabelle entnommen werden:

31.12.2025

in TEUR
Kapitalanforderungen unter IFR 6.405
Regulatorisches Kapital gemdB Meldung zum 31.12.2025 19.592
Regulatorisches Kapital (Quote in %) 306 %

2.3.3  Finanzielle und nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

Als einen finanziellen Leistungsindikator hat die Gesellschaft Gesamtertrige zzgl. des ISA definiert. Diese lagen im

Geschiftsjahr 2025 bei 24.358 TEUR (Vorjahr: 30.083 TEUR).

Einen weiteren finanziellen Leistungsindikator stellen die fiir die Gruppe eingeworbenen AuM dar. Es wurde das Ziel,
die eingeworbenen AuM um 7 Milliarden USD zu steigern uebertroffen. Zum Ende des Geschiftsjahres 2024 betrugen
die entsprechenden AuM 38,7 Milliarden USD und zum Ende des Geschéftsjahres 2025 56,8 Milliarden USD. Dabei
beinhaltet die Gesamtsteigerung nicht nur die Nettozufliisse in Hohe von 8,6 Milliarden USD, sondern auch die

positive Marktperformance sowie Fremdwahrungseftekte.

Als nicht-finanzielle Leistungsindikatoren betrachtet die Gesellschaft die Anzahl der betreuten professionellen
Kunden sowie Privatinvestoren, welche iiber Drittanbieter (z.B. Broker oder Versicherungen) in Vanguard Produkte
investieren. Zu den professionellen Kunden gehdren unabhéngige Finanzberater, welche unter anderem durch das
Vanguard 365 Berater-Programm betreut werden. Das Beratungsprogramm wurde im November 2024 neu aufgelegt

verzeichnete im Jahr 2025 dhnlich zum Vorjahr iiber 2.000 Finanzberater auf der Plattform.

Ein weiterer nicht-finanzieller Leistungsindikator ist die Anzahl der Endkunden, welche {iber Broker in Vanguard

Produkte investieren. Diese ist im Jahr 2025 von ~1,22 Millionen (2024) auf 1,72 Millionen gestiegen.
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Beide nicht-finanzielle Leistungsindikatoren stellen wichtige Kennzahlen fiir die zukiinftige Geschéftsentwicklung

und Planung dar.

2.4 Risikomanagementprozesse

Die Gesellschaft verfligt iiber ein angemessenes System zur Risikosteuerung und Risikoiiberwachung. Dieses System
gewihrleistet die Identifizierung, die Beurteilung, die Steuerung sowie die Uberwachung und die Kommunikation der
wesentlichen Risiken. Verantwortlich fiir die Risikosteuerung und Risikoiiberwachung ist die Geschéftsfiihrung. Die
Gesellschaft hat eine unabhéngige Risikomanagement-Funktion nach MaRisk eingerichtet, die die Geschéftsfiihrung
in allen risikopolitischen Fragen sowie der Einrichtung der Risikosteuerungs- und -controllingprozesse unterstiitzt.
Die Risikomanagement-Funktion {iberwacht die Risikosituation laufend und verantwortet die regelméBige Erstellung
der Risikoberichte. Zentrale Uberwachungs- und Kontrollfunktionen {ibernehmen auBerdem die der Geschiftsfiihrung
organisatorisch zugeordneten Funktionen Compliance (MaComp und MaRisk), Beauftragter fiir Geldwasche und
sonstige strafbare Handlungen, Interne Revision, der Informationssicherheitsbeauftragte sowie der
Datenschutzbeauftragte. Die jéhrlich definierte Risikostrategie des Unternehmens bildet den Grundstein fiir die
Risikomanagementprozesse der Gesellschaft. Die aus der entwickelten Risikostrategie abgeleitete Organisation des
Risikomanagements erldutert mogliche Risiken und die darauf bezogenen Limitierungen der Risiken sowie die
MaBnahmen zur Einddmmung der Risiken. Die Risikostrategie dient dem Verkniipfen der operativen Strategie mit

der bestmdglichen Umsetzung des Geschéftsmodells unter Betrachtung sémtlicher Risiken.

Der Head of Risk Management Deutschland ist verantwortlich fiir die Erstellung der Risikodokumentation und die
Zusammenstellung der Informationen, um die Geschéftsleitung tber das Risikoprofil des Unternehmens zu
informieren. Einmal pro Quartal erstellt er zudem zur Berichterstattung an den entsprechenden Risikoausschuss samt

der Geschiftsleitung ein umfangreiches Risk-Reporting.

2.5 Aufbau des Risikomanagements

Das Enterprise Risk Management Framework (ERMF) der Gesellschaft beschreibt den Aufbau fir das

Risikomanagement und wurde letztmalig im Februar 2026 aktualisiert.

2.5.1 Strukturen und Verantwortlichkeiten unter ERMF

Das ERMF wird vom Abteilungsleiter der Risikomanagement-Funktion (Head of Risk Management) Deutschland

verantwortet und gepflegt sowie von der Geschiftsleitung genehmigt.

Das ERMF gilt fiir alle zeitlich befristete und unbefristet eingestellten Mitarbeiter, die fiir und innerhalb der
Gesellschaft tétig sind. Er soll der Geschiftsfiihrung, dem Aufsichtsrat und anderen wichtigen Interessengruppen der
Gesellschaft die Informationen liefern, die sie bendtigen, um sicherzustellen, dass die Gesellschaft iiber einen
angemessenen Rahmen fiir das Risikomanagement verfiigt und die richtigen Mechanismen vorhanden sind, um die

fiir das Unternechmen relevanten Risiken zeitnah zu identifizieren, zu bewerten und anschlieBend zu iiberwachen.
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2.5.2  Rollen und Verantwortung unter dem Three Lines of Defence Modell

Die Rollen und Verantwortungen unter dem Three Lines of Defence Model sind unterteilt auf Mitarbeiter in der ersten,

zweiten und dritten ,,Line of Defence®.

Die First Line of Defence besteht aus den Fachmitarbeitern, den jeweiligen Abteilungsleitern sowie den dafiir
zustandigen Geschiftsfithrern der Gesellschaft. Diese ist dafiir verantwortlich, dass sie iiber Verfahren zur Bewertung
und Uberwachung der Wirksamkeit der Schliisselkontrollen zur Minderung der Hauptrisiken verfiigt, einschlieBlich

der von Angestellten der Gesellschaft ausgefiihrten Tatigkeiten.

Die Second Line of Defence setzt sich insbesondere aus der Compliance- und -Risikomanagementfunktion zusammen.
Sie wird durch die Kontroll- und Unterstiitzungsfunktion fiir die Geschéftstétigkeit gebildet, die die Geschéftsfithrung
bei der Erreichung der Ziele im Bereich des Risikomanagements und der internen Kontrollen unterstiitzen und die

Performance und das Risikomanagement iiberwachen.

Die Third Line of Defence bildet die Interne Revision, die unabhéngig und objektiv iiberpriift, dass das interne
Kontrollsystem der Gesellschaft, einschlieBlich des Finanz-, Compliance- und Risikomanagements, wirksam ist. Die
Interne Revision verwendet einen risikobasierten Ansatz und einen rollierenden 12-monatigen Priifungsplan, der

laufend durch Risikobewertungen und Planungsaktivitaten bestimmt wird.

2.6 Prozessansatz und wesentliche Risiken

2.6.1  Beurteilung, Steuerung und Uberwachung der wesentlichen Risikoarten

Wesentlicher Bestandteil des Risikomanagementsystems ist ein systematisches, alle Unternehmensbereiche
umfassendes Risk Control Self Assessment (RCSA). Die ermittelten wesentlichen Risiken werden vor dem

Hintergrund denkbarer Szenarien auf mogliche finanzielle Auswirkungen untersucht.

2.6.1.1 Finanzielles Unternehmensrisiko

Unter den finanziellen Unternehmensrisiken versteht die Gesellschaft das Risiko der Unterkapitalisierung sowie der
Unternehmensliquiditdt. Da die Ertrdge bisher einen nicht die Aufwendungen der Gesellschaft deckenden Beitrag
leisten, ist die Gesellschaft noch von der Ausgleichszahlung gem. ISA abhingig. Es besteht insofern das Risiko, dass
diese Zahlung nicht rechtzeitig zur Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen oder zur
Gewihrleistung der Zahlungsfahigkeit gesichert werden kann. Vor diesem Hintergrund hat die VGI sich vertraglich
verpflichtet (ISA), dass die Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft im Geschéftsjahr 2025 auch unterjéhrig stets den

aufsichtsrechtlichen Anforderungen entspricht.

1"

Vanguard Internal Use Only



Vanguard Group Europe GmbH
Lagebericht 2025

2.6.1.2  Adressenausfallrisiken

Das Adressenausfallrisiko beschreibt das Risiko des Wertverlustes durch den Ausfall oder durch die
Bonitétsverschlechterung von Kontrahenten. Gemél dem gruppeninternen Vertrag erhélt die Gesellschaft von VGI
eine monatliche Erstattung ihrer Kosten. Dieses Kreditrisiko ist ein gruppeninternes Kreditrisiko gegeniiber der

Muttergesellschaft der Gesellschaft und wird nicht gemildert.

2.6.1.3 Liquiditatsrisiken

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass sie ihren Zahlungsverpflichtungen jederzeit nachkommen kann. Zu diesem
Zweck iiberwacht die Finanzabteilung die Bankkontostinde regelméBig. Seit Januar 2022 wird monatlich eine
Liquiditétsiibersicht seitens VGI erstellt, die erwartete Liquiditdtszu- und abfliisse sowie unerwartete Abfliisse aus
gestressten Szenarien enthélt. Anhand dieser kumulierten Liquiditatsfliisse werden die liquiden Vermdgenswerte in
die Zukunft prognostiziert und mit den aufsichtsrechtlichen Anforderungen der IFR (Verordnung (EU) 2019/2033 -
Investment Firm Regulation) gegeniibergestellt. Zur Steuerung wird ein Ampelsystem angewendet, um rechtzeitig

mitigierende Mafinahmen ergreifen zu kénnen.

Im Geschiftsjahr 2025 war die Liquiditétslage der Gesellschaft jederzeit strukturiert und die Zahlungsféhigkeit der
Gesellschaft gewahrleistet.

2.6.1.4  Rechtliches und Regulatorisches Risiko

Rechtliche und regulatorische Risiken umfassen das Risiko nachteiliger Wirkungen durch Unwirksamkeit oder
Mangelhaftigkeit vertraglich vereinbarter Bestimmungen und deren Durchsetzbarkeit vor Gericht sowie nachteilige
Auswirkungen auf die Gesellschaft durch neu eingefiihrte, gesetzliche Regelungen. Die Steuerung der Rechtsrisiken
erfolgt durch die Einrichtung einer Rechtsabteilung sowie ggf. die Einbindung externer Rechtsanwilte. Die Steuerung
der aufsichtsrechtlichen Risiken erfolgt durch die Einrichtung eines Compliance-Beauftragten, der auf die
Implementierung wirksamer Verfahren zur Einhaltung von wesentlichen aufsichtsrechtlichen Regelungen und

Vorgaben und entsprechender Kontrollen hinwirkt.

2.6.1.5  Strategisches Risiko

Die Gesellschaft beobachtet fortlaufend die Marktentwicklungen sowie Trends im Bereich der
Finanzdienstleistungen, um auf etwaige Auswirkungen auf das Geschiftsmodell reagieren zu koénnen. Die
Geschiftsfithrung wird in regelméiBigen Zeitabstinden das Geschéftsmodell evaluieren und Anpassungen vornehmen,

sofern erforderlich.
Die langfristige Bindung von Kunden ist fiir die Gesellschaft fiir das Erreichen der Wachstums- und Finanzziele von
groBBer Bedeutung. Die Gesellschaft erwartet Marktschwankungen, die sich sowohl negativ auf die Portfolios der

Kunden als auch die Provisionseinnahmen auswirken konnen. Es werden keine Produkte angeboten, die nicht mit den

von der Gesellschaft etablierten Produktprinzipien (,,PDPs®) iibereinstimmen.
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Das Serviceangebot der Gesellschaft unterliegt weiteren Risiken. Hierbei steht geschiiftsstrategisch die Uberzeugung
im Vordergrund, diversifizierte, langfristige und kostengiinstige Anlagelosungen anbieten zu wollen. Hierbei soll sich

das Serviceniveau weiterhin iiber dem branchenfithrenden Niveau behaupten.
2.6.1.6  Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko der Gesellschaft kann als von geringer Bedeutung angesehen werden, da Eigenhandel nicht

betrieben wird.

2.6.1.7  Operationelles Risiko

Operationelle Risiken beinhalten Risiken, die sich aus unzureichenden oder fehlerhaften Prozessen, Personalrisiken
und Systemen (einschlielich Dienstleistern) ergeben, die im téglichen operativen Geschéftsbetrieb entstehen kdnnen
und Flexibilitdt der Geschiftsabldufe, um bei unerwarteten Ereignissen schnell anpassungsfihig zu sein. Zur
Gewihrleistung dessen, wird der Ausfall bzw. die Fehleranfilligkeit von bestehenden Geschéftsprozessen minimiert
und kompensierende Prozesse zur Absicherung etabliert. Weitere Risiken entstehen durch den Einbezug von internen
und externen Dienstleistern, da die Gesellschaft aufgrund des Geschéftsmodells einige Prozesse ausgelagert hat. Um
die Risiken aus den Auslagerungen laufend {iberwachen zu konnen, wurde ein Beauftragter fiir Auslagerungen
(Outsourcing Oversight Officer) benannt, der einen festen Bestandteil des Risikomanagements der Gesellschaft
darstellt. Dariiber hinaus umfassen operationelle Risiken auch Cyberrisiken, die sich ebenfalls aus beabsichtigten oder
unbeabsichtigten Bedrohungen ergeben kénnen. Damit sind neben betriigerischen Aktivitéten (z.B. Cyberangriff und
Cyberkriminalitét), Diebstahl und Vandalismus auch unbeabsichtigte Bedrohungen wie Fehler oder Versdumnisse
inkludiert. Notwendige Sicherheitsmainahmen werden durch den lokalen Informationssicherheitsbeauftragten sowie
im Rahmen der gruppenweiten Informations- und IT Sicherheitsaktivititen definiert und laufend weiterentwickelt, um

diese Risiken zu mitigieren.

2.6.2  Risikotragfihigkeitsrechnung und ICAAP

Im Rahmen der Risikotragfédhigkeitsrechnung wird ein entsprechendes Risikodeckungspotenzial ermittelt. Zum
31.12.2025 betriagt das Risikodeckungspotenzial 19.592 TEUR. Der im Rahmen der dkonomischen Perspektive
ermittelte Kapitalbedarf entspricht einer Auslastung von 34 % des Risikodeckungspotentials. Die Risikotragfahigkeit

ist somit gegeben.

ICAAP:
Die aufsichtsrechtliche Kapitalanforderung wird als die groflere Zahl zwischen der normativen Kapitalanforderung

und dem 6konomischen Kapitalbedarf (nach Bundesbank und BaFin) betrachtet.

Der aufsichtsrechtliche Kapitalbedarf wurde anschlieBend einem Kapitalplanungsstresstest unterzogen, um
sicherzustellen, dass die Gesellschaft auch unter strengen, aber plausiblen Bedingungen ausreichend kapitalisiert ist.

Die Stresstestszenarien wurden zusammen mit den Szenarien, die zur Berechnung des Kapitalbedarfs fiir das

13
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operationelle Risiko verwendet wurden, so ausgewihlt, dass die wichtigsten Risiken der Gesellschaft abgedeckt

werden.

Die normative Perspektive liefert die Mindestkapitalanforderungen auf der Grundlage der geltenden Vorschriften.
Diese entspricht der Eigenmittelberechnung nach der IFR. In Ubereinstimmung mit den BaFin- und Bundesbank-
Anforderungen wurden die Kapitalanforderungen sowohl fiir den Basisfall als auch fiir ein adverses Szenario

berechnet.

Nach der IFR deckt die Séule-II-Anforderung (6konomische Perspektive) Risiken ab, die durch die Séule I nicht

abgedeckt oder nur teilweise abgedeckt sind.

Stresstests:
Die Gesellschaft sicht interne Stresstests als ein geeignetes Instrument, um die Belastung durch simulierte Risiken zu
quantifizieren. Es wurde ein Stresstest modelliert: ein Marktabschwung in Kombination mit Verlusten resultierend

aus dem operationellen Risiko im Jahr 2024.

Dariiber hinaus wurde ein inverser Stresstest einbezogen. Der Zweck des inversen Stresstests besteht darin, eine Reihe

von Umstidnden zu bewerten, unter denen das Geschiftsmodell des Unternehmens nicht mehr lebensfahig wire.

Die Risikotragféhigkeit wird von der Gesellschaft einmal im Quartal berechnet und die ICAAP wird mindestens

einmal im Jahr iiberpriift.

2.6.3 Risikokommunikation / -berichtswesen

Die Risikomanagement Funktion ist gegeniiber der Geschiftsleitung der Gesellschaft berichtspflichtig. Dies umfasst
die regelmiBige Berichterstattung und Eskalation von materiellen Risiken. Der Head of Risk Management ist
verantwortlich flir die Erstellung der Risikodokumentation und die Zusammenstellung der Informationen, um die
Geschiéftsleitung {iber das Risikoprofil des Unternechmens zu informieren. Dariiber hinaus informiert die
Risikofunktion sowie die Geschéftsleitung das Aufsichtsorgan mind. vierteljdhrlich {liber die Risikosituation der

Gesellschaft.

2.6.4 Zusammenfassende Risikoeinschitzung

Die Risikotragfahigkeit der Gesellschaft war zum 31.12.2025 gegeben. Das sogenannte ,,Vanguard Risiko-
Universum“ und die aufgelisteten Risiken werden stetig u.a. durch durchzufiihrende RCSAs aktualisiert und
iiberwacht. Unter Beriicksichtigung der getroffenen MaBnahmen und Uberwachung aller genannten Risiken wird
davon ausgegangen, dass aktuell keine existenzbedrohenden weiteren Risiken mit gravierenden Auswirkungen auf

die Gesellschaft zu erkennen sind.
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2.7 Risiken- und Chancenbericht fiir das Geschiftsjahr 2026

Unsere Geschéftsstrategie gibt uns die Moglichkeit, neue Auftridge zu generieren, die Kundenbasis auszubauen und
weitere Servicevorteile fiir unsere Kunden zu generieren. Kurzfristige Riicksetzer sind jedoch fiir die meisten
Anlageklassen nicht ausschlie3bar. Ein breit diversifizierter Investmentansatz mit einem aktiven Risikomanagement
erscheint von hoher Relevanz. Gleichzeitig sorgen fortlaufende Investitionen, auch in Deutschland, fiir
Wachstumssignale an den deutschen Aktienmérkten. Parallel zu diesen positiven Signalen sind die Entwicklungen in
Bezug auf internationale Handelskonflikte sowie geopolitische Spannungen, welche sich auf die Gesellschaft
auswirken konnen, zu beachten. Dies unterstreicht nochmals die Notwendigkeit eines breit diversifizierten
Investmentansatzes. Neben etwaigen Risiken gilt es weiterhin die Entwicklung der Inflation sowie die Zinspolitik der
Zentralbanken zu beriicksichtigen. Diese gesamtwirtschaftliche Entwicklung stellt eine Chance fiir die Gesellschaft
dar. Hier ist zusdtzlich der demografische Wandel zu nennen, der langfristig die Rentensysteme belastet. Dies konnte
zu einer steigenden Nachfrage nach privaten Vorsorgelosungen und individuellen Anlagestrategien fithren. Dariiber
hinaus ist das weiterhin andauernde Nachfragewachstum bei passiven Investmentansdtzen zum weiteren Antrieb

unseres Geschéftsmodells geworden.

Andererseits kann die bestehende erhebliche Unsicherheit an den Kapitalmérkten Kunden abschrecken. All diese
Effekte konnen sich auf den Wert des von der Gruppe verwalteten Finanzportfolios und auf die Ertrdge aus der
Vermogensverwaltung der Gruppe negativ auswirken. Die groBte Belastung fiir die weitere Entwicklung der
Kapitalmirkte stellen die Folgen einer globalen Finanzkrise dar, die derzeit, insbesondere durch die existierenden
geopolitischen Risiken, stark negativ beeinflusst wird. Die Gesellschaft ist von diesen bisher nicht direkt betroffen
und die Marktentwicklungen auf dem Finanzsektor werden auch weiterhin kontinuierlich iiberwacht. Ergénzend zu
den genannten Risiken beeinflusst das anhaltende schwache Wirtschaftswachstum in Deutschland die Entwicklung
der Aktienwerte an den Kapitalmérkten. Investitionen in Assetklassen, die hierdurch beeinflusst werden, unterliegen
demzufolge Kursschwankungen, darunter auch Kursriickgéngen. Dieser Wirkungskette stehen ausgewogene und breit
diversifizierte Portfolios entgegen. Ziel ist es, ein angemessenes Chancen- sowie Risikoverhéltnis zu konstruieren.
Die Gesellschaft analysiert regelmifig ihr persdnliches Risikoprofil, um Risiken proaktiv zu identifizieren und alle

Maglichkeiten zu nutzen, um Schiden fiir Kunden und Gesellschaft selbst zu mindern.

2.8 Prognosebericht

Der nachfolgende Prognosebericht bezieht sich auf das Jahr 2026. Die Marktbeeintrachtigungen im Zusammenhang
mit den geopolitischen Ereignissen haben sich weltweit ausgewirkt und es besteht weiterhin Unsicherheit iiber die
langfristigen Auswirkungen. Zudem sind internationale militirische sowie Handelskonflikte, weltweite Aufriistung
und die ReformvorstdBe der Bundesregierung in Deutschland sowie deren wirtschaftliche Auswirkungen in 2026 zu
beachten. Aufgrund des gruppeninternen Vertrags wird nicht erwartet, dass die Ertragslage der Gesellschaft durch die

Geschehnisse negativ beeinflusst wird.

Das Management wird diese Entwicklungen weiter beobachten und ihre Auswirkungen auf die Vermdgens- und

Finanzlage der Gesellschaft fortlaufend analysieren.
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Die Geschiéftsfiihrung betont, dass sich die nachfolgenden Aussagen zu den Prognosen des Unternehmens aufgrund
der gesamtwirtschaftlichen Folgen der derzeit nicht absehbaren Folgen der geopolitischen Krisen dndern kdnnen. Fiir
das kommende Geschiftsjahr wird laut Experten ein leichtes Wirtschaftswachstum von 1 % in Deutschland erwartet.!”

Die erwartete Inflationsrate wird schiitzungsweise bei 2,2 % fiir das Geschiftsjahr liegen.!3

Aufgrund der langfristig voraussichtlich positiven Entwicklungen an den globalen Aktienmérkten und der Gewinnung
weiterer Partnerschaften mit professionellen Anlegern durch die Vertriebs- und Marketingaktivititen im B2B
Geschift wird auch in diesem Geschéftsjahr von einer deutlichen Steigerung der fiir die Gruppe eingeworbenen AuM

(um etwa 11 Milliarden EUR) ausgegangen, welche einen finanziellen Leistungsindikator darstellen.

Die Gesamtertrdge stellen einen weiteren Indikator der finanziellen Leistung dar. Das iibergeordnete Ziel ist es,
professionelle Anleger mit einem {iberzeugenden Preis-, Leistungs- und Servicevorteil auszustatten. Die
Gesamtertrige werden aufgrund der gruppeninternen Vereinbarung mit VGI (ISA) voraussichtlich stabil und

gegeniiber dem Vorjahr weitgehend unverdndert bleiben.

Im Bereich Marketing soll basierend auf den in 2025 neu aufgesetzten Studien in 2026 der Fokus weiterhin auf das
B2B- und Retailgeschéft gelegt werden. Hierbei soll die Markenbekanntheit und Priaferenz insgesamt gesteigert
werden. Konkret soll der Brand Health Index im B2B Geschift (Q4 2025: 20,7) sowie der Spontaneous Brand
Awareness Index (2025: 7 %) und der Prompted Brand Awareness Index (2025: 36 %) bei der Kernzielgruppe im

Retailgeschift jeweils gesteigert werden im Vergleich zum Vorjahr.

Die kontinuierliche Erweiterung des Kundenstamms im B2B-Geschift im Jahr 2025 bildete eine gute Grundlage fiir
das weitere Wachstum der in Deutschland eingeworbenen Kundengelder und somit auch des Unternehmensbeitrags
zum Gruppenergebnis im Jahr 2025. Zu den professionellen Kunden gehdren auch unabhéngige Finanzberater, welche
unter anderem durch das Vanguard 365 Berater-Programm betreut werden. Im Jahr 2026 wird die Zahl der in dem
Programm angemeldeten Finanzberater voraussichtlich auf deutlich iiber 2.000 wachsen. Die Anzahl der betreuten
professionellen Kunden sowie Privatinvestoren, die iiber Drittanbieter in Vanguard Produkte investieren, sollen

kontinuierlich ausgebaut werden.

Unser langfristiges Ziel ist es, eine spiirbare Steigerung der fiir die Gruppe eingeworbenen AuM zu erreichen, um die
Moglichkeit zu haben, Skaleneffekte gezielt im Sinne der Kunden nutzen zu kénnen und somit die strategischen Ziele
optimal zu erreichen. Konkret wird erwartet, dass die eingeworbenen AuM im Jahr 2026 um 11 Milliarden USD

steigen.

7https://www.dihk.de/de/newsroom/melnikov-mit-angezogener-handbremse-kommen-wir-aus-dem-tal-nicht-heraus--169606

Bhttps://www.bundesbank.de/de/presse/reden/ausblick-auf-das-jahr-2026-vor-dem-hintergrund-der-vielschichtigen-weltweiten-
herausforderungen-936632
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Die Gesellschaft plant in 2026, die Erlaubnis fiir die Erbringung der Anlageberatung (§ 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG) im
Rahmen des Geschiifts fiir professionelle Anleger zukiinftig zu nutzen. Die dafiir erforderlichen Vorbereitungen hat

die Gesellschaft in 2025 bereits getroffen.

Im Mirz 2026 hat der Vanguard Konzern gegeniiber den Mitarbeitern der Gesellschaft die Entscheidung
kommuniziert, die Konzernstruktur in der Region Europa weiter zu optimieren, um weiteres Wachstum und eine
effizientere Struktur sicherzustellen. Im Rahmen dieser konzerninternen Restrukturierung soll die Gesellschaft im
Laufe des Jahres 2027 in eine Zweigniederlassung einer neu zu griindenden Wertpapierfirma mit Sitz in Irland
iiberfiihrt werden. Die Geschiftstitigkeit der Gesellschaft soll damit unveréndert aus der neuen Zweigniederlassung
fortgefiihrt werden. Auch aufgrund der soliden Kapital- und Liquidititssituation geht die Gesellschaft vom
Fortfiihrungstatbestand aus.

Zusammenfassend rechnet die Gesellschaft fiir das Jahr 2026 aufgrund der einmaligen Steuereffekte in 2024 mit einem
Jahresergebnis auf dem Niveau von 2025 in Héhe von 1,3 Millionen EUR. Das Umfeld der Gesellschaft wird dabei
in 2026 durch eine erhdhte Volatilitit an den Méarkten sowie wachsende Anforderungen aus der Regulierung gepragt

sein.

Frankfurt am Main, den 18.06.2026

MptilonS

Sebastian Km Julia Maschkow
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Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr
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Vanguard Group Europe GmbH
Jahresbilanz zum 31.12.2025

Aktivseite Passivseite
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

TEUR TEUR TEUR TEUR

1. Forderungen an Kreditinstitute 22.243 20.013 | 1. Sonstige Verbindlichkeiten 213 231
a) taglich fallig 22.243 20.013 | 2. Riickstellungen 7.104 4.687

2. Immaterielle Anlagewerte 468 538 a) Steuerriickstellungen 985 235
a) Geschiéfts- oder Firmenwert 468 538 b) andere Riickstellungen 6.119 4.452

3. Sachanlagen 1.238 1.564 | 3. Eigenkapital 21.389 20.084
4. Sonstige Vermogensgegenstinde 4.560 2.562 a) Gezeichnetes Kapital 750 750
5. Rechnungsabgrenzungsposten 173 308 b) Kapitalriicklage 13.206 13.206
6. Aktive latente Steuern 24 17 ¢) Gewinnriicklagen 6.128 4.761
ca) andere Gewinnriicklagen 6.128 4.761

d) Bilanzgewinn 1.305 1.367

Summe der Aktiva 28.706 25.002 | Summe der Passiva 28.706 25.002

3
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10.

11.

12.

13.

Zinsertrage aus

a) Kredit- und Geldmarktgeschiften

Nettoertrag des Handelsbestands

Sonstige betriebliche Ertrige

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand

aa) Lohne und Gehilter

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und
fiir Unterstiitzung darunter:
fiir Altersversorgung: TEUR 190 (Vorjahr: TEUR 241)

b) andere Verwaltungsaufwendungen

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ergebnis der normalen Geschiftstétigkeit
AuBerordentliche Ertrage
AuBerordentliche Aufwendungen
AufBerordentliches Ergebnis

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Jahresiiberschuss

Bilanzgewinn

Vanguard Internal Use Only

1.1.2025 -
31.12.2025

TEUR

356

0

24.002

-21.610

-8.274

-7.374

-900

-13.336

-894

-502

1.305

1.305

1.1.2024 -
31.12.2024

TEUR

511

61

26.290

-21.380

-9.104

-7.981

-1.123

-12.276

-1.376

4.040

3.221

-5.263

-2.042

-631

1.367

1.367



Vanguard Group Europe GmbH
Anhang zum 31. Dezember 2025

Allgemeine Grundlagen

Die Vanguard Group Europe GmbH (folgend: die Gesellschaft) hat ihren Sitz in Frankfurt am Main und ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 134281 eingetragen.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft fiir das Geschiftsjahr 2025 wurde auf der Grundlage der Gliederungs-,
Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des Handelsgesetzbuches, des GmbH-Gesetzes und nach der fiir
Kreditinstitute und fiir Finanzdienstleistungsinstitute und Wertpapierinstitute geltenden Verordnung iiber die
Rechnungslegung der Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute (RechKredV) aufgestellt. Hierzu wurde sich
seitens der Gesellschaft des Formblatts 1 (Jahresbilanz) und des Formblatts 3 (Gewinn- und Verlustrechnung)

bedient. Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis nach WplG, um Wertpapierdienstleistungen zu erbringen.

Angaben, die wahlweise in der Bilanz, in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang gemacht werden

konnen, sind insgesamt im Anhang aufgefiihrt.

Die Betrige in dem Jahresabschluss sind in TEUR (tausend Euro) angegeben. Aufgrund von Rundungen ist es in
Einzelféllen moglich, dass die Summe nicht genau zu den einzelnen gerundeten Zahlen addiert wird. Geringfiigige

Abweichungen in den Summen und Prozentangaben kdnnen durch die Rundungen vorkommen.

Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag die GroBenmerkmale einer kleinen Kapitalgesellschaft gemil3 § 267
Abs. 1 HGB auf, erfiillt jedoch die Vorschriften des § 340 Abs. 4a i.V.m. § 340a Abs. 1 HGB als

Wertpapierinstitut. Daher sind die Vorschriften fiir groe Kapitalgesellschaften anzuwenden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die auf den vorhergehenden Jahresabschluss angewendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden
gegeniiber dem Vorjahr unverdndert beibehalten. Im Jahresabschluss sind sdmtliche Vermogensgegenstinde,
Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen und Ertrdge enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes
bestimmt ist. Die Posten der Aktivseite sind nicht mit Posten der Passivseite, Aufwendungen nicht mit Ertragen
verrechnet worden (Verrechnungsverbot des § 246 Abs. 2 HGB).

Die Wertanséitze der Eroffnungsbilanz des Geschiftsjahres stimmen mit denen der Schlussbilanz des
vorangegangenen Geschéftsjahres iiberein. Bei der Bewertung wurde von der Fortfilhrung des Unternehmens
ausgegangen (§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB). Die Vermdgensgegenstinde und Schulden wurden einzeln bewertet
(§ 252 Abs. 1 Nr. 3 HGB).

Es ist vorsichtig bewertet worden, namentlich sind alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum
Abschlussstichtag entstanden sind, beriicksichtigt worden, selbst wenn diese erst zwischen Abschlussstichtag und
der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind. Gewinne sind nur beriicksichtigt worden, wenn sie
bis zum Abschlussstichtag realisiert wurden (§ 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB). Aufwendungen und Ertrdge des
Geschiftsjahres sind unabhéngig vom Zeitpunkt der Zahlung beriicksichtigt worden (§ 252 Abs. 1 Nr. 5 HGB).

Die Fremdwéhrungsumrechnung hat unter Beriicksichtigung des § 256a HGB (Wahrungsrechnung) zu erfolgen.

Es wird eine Bewertung bei Zugang vorgenommen sowie eine Folgebewertung zum Bilanzstichtag. Zum
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Vanguard Group Europe GmbH
Anhang zum 31. Dezember 2025

Jahresende bestehen keine Forderungen oder Verbindlichkeiten in Fremdwéhrungen mit einer Restlaufzeit von

mehr als einem Jahr.

Aktiva:

Die Forderungen an Kreditinstitute sind zum Nennbetrag angesetzt.

Die immateriellen Anlagewerte werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planmifBige Abschreibungen
angesetzt. Abschreibungen werden linear mit einer Nutzungsdauer von zehn Jahren vorgenommen. Die
Nutzungsdauer wird gemal3 § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB angesetzt, da die voraussichtliche Nutzungsdauer anders
nicht verlésslich geschitzt werden kann. Turnusgemaf ist ein jahrlicher Test zur Werthaltigkeit durchgefiihrt

worden, der zu keinen auflerplanmiBigen Abschreibungen gefiihrt hat.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planmifBiige Abschreibungen angesetzt. Die
planmiBigen Abschreibungen werden linear entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer
vorgenommen. Hierbei wird eine Nutzungsdauer von ca. vier bis zu zwanzig Jahren zu Grunde gelegt. Fiir die
Zugénge an beweglichen Anlagegiitern werden die zeitanteiligen Jahresabschreibungen angesetzt.

Die sonstigen Vermogensgegenstinde sind mit dem Nominalwert ausgewiesen.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet Ausgaben vor dem Abschlussstichtag, die Aufwand fiir eine

bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen. Die Auflosung des Postens erfolgt linear entsprechend dem Zeitablauf.

Die aktiven latenten Steuern werden fiir die temporidren Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen und
steuerlichen Wertansitzen ermittelt. Gemafl § 285 Nr. 29 HGB sind die latenten Steuern, die auf temporéren
Differenzen zwischen den handelsrechtlichen und steuerlichen Wertansédtzen von Vermogensgegenstinden,
Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten beruhen, mit den unternehmensspezifischen Steuersidtzen zu
bewerten, die nach der aktuellen Rechtslage voraussichtlich zum Zeitpunkt der Umkehrung der jeweiligen
Differenzen gelten.

Die Berechnung erfolgt dementsprechend mit einer Steuersatzspanne von 26,65 - 31,93 %.
Passiva:
Die Verbindlichkeiten werden zu ihrem jeweiligen Erfiillungsbetrag gem. § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB passiviert.

Die Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse Verpflichtungen und werden in Hohe

des Erfiillungsbetrages angesetzt, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendig ist (§ 249 HGB).
Das Eigenkapital ist zum Nennbetrag angesetzt.

Angaben zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Forderungen gegeniiber Kreditinstituten enthalten nur tiglich fallige Forderungen in Héhe von 22.243 TEUR
(Vorjahr: 20.013 TEUR). Diese Forderungen bestehen aus tdglich falligen Guthaben auf Girokonten, davon
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Vanguard Group Europe GmbH
Anhang zum 31. Dezember 2025

21.930 TEUR (Vorjahr: 19.665 TEUR) sowie Fremdwihrungsforderungen in USD und GBP, umgerechnet in
EUR jeweils in Hohe von 110 TEUR bzw. 203 TEUR (Vorjahr: 153 TEUR bzw. 195 TEUR).

Der immaterielle Geschifts- oder Firmenwert in Hohe von 468 TEUR (Vorjahr: 538 TEUR) resultiert aus dem
Kauf der Frankfurter Niederlassung von der Schwestergesellschaft Vanguard Group Ireland Limited vermindert
um die planméBige Abschreibung.

Die Entwicklung der jeweiligen Sachanlagen im Geschéftsjahr ist aus dem beigefiligten Anlagenspiegel zu ersehen.

Die sonstigen Vermogensgegenstinde belaufen sich auf 4.560 TEUR (Vorjahr: 2.562 TEUR), welche sich im
Wesentlichen aus Forderungen gegen verbundene Unternehmen (Intercompany Service Agreement folgend ISA
genannt) in Héhe von 2.569 TEUR (Vorjahr: 1.542 TEUR) und Forderungen gegeniiber dem deutschen Finanzamt
von 1.942 TEUR (Vorjahr: 971 TEUR) zusammensetzt. Der Anstieg erklért sich aus der gestiegenen Kostenbasis
der Gesellschaft im Vergleich zum Vorjahr sowie hoheren Steuererstattungen.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten enthilt Ausgaben in Héhe von 173 TEUR (Vorjahr: 308 TEUR). Diese
beinhalten im Wesentlichen Ausgaben fiir Wartungen und Lizenzierungen 92 TEUR (Vorjahr: 166 TEUR) sowie
vorausgezahlte Rechnungen i.H.v. 61 TEUR (Vorjahr 142 TEUR).

Die aktiven latenten Steuern i.H.v. 24 TEUR (Vorjahr: 17 TEUR) resultieren aus der unterschiedlichen
Abschreibungsdauer des immateriellen Geschéfts- und Firmenwertes zwischen Handels- und Steuerrecht. Fiir die
aktiven latenten Steuern besteht gemif § 268 Abs. 8 HGB eine Ausschiittungssperre. Zukiinftige Ausschiittungen
werden um die Hohe der aktiven latenten Steuern gesperrt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten hauptsidchlich Verbindlichkeiten aus Lieferungen und anderen
Leistungen in Hohe von 213 TEUR (Vorjahr: 231 TEUR). Zum Jahresende bestehen Verbindlichkeiten innerhalb
des Unternehmensverbundes i.H.v. 103 TEUR (Vorjahr: 56 TEUR).

Der Gesamtbetrag der Vermogensgegenstande in Fremdwahrung betrdgt 313 TEUR (Vorjahr: 348 TEUR) und der
Gesamtbetrag der Schulden in Fremdwéhrung betrigt 64 TEUR (Vorjahr: 36 TEUR).

Die Steuerriickstellungen betragen 985 TEUR (Vorjahr: 235 TEUR), und der Anstieg ist durch die Kumulierung
von Werten mehrerer Geschéftsjahre erklarbar. Die anderen Riickstellungen sind in Hohe des notwendigen
Erfiillungsbetrags angesetzt und betragen 6.119 TEUR (Vorjahr: 4.452 TEUR). Dies bezieht sich auf
Riickstellungen fiir Personal i.H.v. 3.800 TEUR (Vorjahr: 3.636 TEUR) sowie 2.319 TEUR (Vorjahr: 816 TEUR)
sonstige Riickstellungen, insb. fiir die gestiegenen Marketingaktivititen in Form der strategischen Partnerschaften.

Insgesamt sind durch das geringere Zinsniveau in den relevanten Wahrungsraumen Zinsertrdge in Héhe von
356 TEUR aus tiglich falligen Bankguthaben erwirtschaftet worden (Vorjahr: 511 TEUR).

Der Nettoertrag des Handelsbestands betrdgt 0 TEUR (Vorjahr: 61 TEUR), weil die Eigenhandelslizenz nach § 2
Abs. 2 Nr. 10 WpIG mit Wirkung vom 31. Mai 2024 zuriickgegeben worden ist.
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Vanguard Group Europe GmbH
Anhang zum 31. Dezember 2025

Die sonstigen betrieblichen Ertrige von 24.002 TEUR (Vorjahr: 26.290 TEUR) enthalten im Wesentlichen
gruppeninterne Ertrdge in Hoéhe von 23.831 TEUR (Vorjahr: 25988 TEUR), sowie Ertrige aus
Wihrungsumrechnungen 33 TEUR (Vorjahr: 86 TEUR).

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen von 21.610 TEUR (Vorjahr: 21.380 TEUR) enthalten im
Wesentlichen Personalaufwand von 8.247 TEUR (Vorjahr: 9.104 TEUR), Dienstleistungen in Hohe von
848 TEUR (Vorjahr: 1.776 TEUR), Marketingkosten von 9.243 TEUR (Vorjahr: 3.501 TEUR) und 3.272 TEUR
Sonstiges (Vorjahr: 6.999 TEUR). Der starke Anstieg bei den Marketingkosten ist, mit dem Engagement von
strategischen Partnerschaften in Deutschland zu erklaren.

Die planmiBigen Abschreibungen auf Sachanlagen betragen 824 TEUR (Vorjahr: 1.363 TEUR) und bestehen im
Wesentlichen aus Biiroeinrichtungen i.H.v. 200 TEUR (Vorjahr: 547 TEUR) und IT-Hardware 624 TEUR
(Vorjahr: 386 TEUR). Die planméfigen Abschreibungen auf den Geschiftswert betragen 70 TEUR
(Vorjahr: 70 TEUR).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 47 TEUR (Vorjahr: 66 TEUR) enthalten Verluste durch
Wihrungsumrechnungen von 46 TEUR (Vorjahr: 56 TEUR).

Eine geografische Aufgliederung des Gesamtbetrags der Zinsertrige, laufenden Ertrdge und Provisionsertrage ist

nicht erforderlich, da diese Ertrége allesamt im Inland erzielt wurden.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag belasten in voller Hohe das Ergebnis aus normaler Geschéftstatigkeit.
Der Ertrag aus den aktiven latenten Steuern in dem Geschiftsjahr betrdgt 7 TEUR (Vorjahr: 7 TEUR).

Das inlédndische Mindeststeuergesetz gilt fiir die Gesellschaft. Das aktuelle Geschiaftsmodell der Gesellschaft mit
der Kompensation der angefallenen Aufwendungen inkl. der Marge seitens der Schwestergesellschaft (ISA) stellt
sicher, dass lokal immer ein positiver Jahresiiberschuss anfillt, welcher der vollen Einkommensteuer fiir
Unternehmen im Inland unterliegt. Dieser wird mit dem auf Seite 6 erwéhnten durchschnittlichen Steuersitzen
versteuert.

Es wird erwartet, dass ausldndische, noch nicht in Kraft getretene Mindeststeuergesetze basierend auf dem

aktuellen Geschiftsmodell keine Auswirkungen auf die Gesellschaft haben werden.

Sonstige Angaben
Haftungsverhiltnisse, nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum  Bilanzstichtag  bestanden  keine gemd  §2511.V.m. § 268 Abs. 7HGB  angabepflichtigen
Haftungsverhéltnisse.

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschifte, deren Angabe fiir die Beurteilung der Finanzlage notwendig ist
(§ 285 Nr. 3 HGB), sind nicht vorhanden.
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Vanguard Group Europe GmbH
Anhang zum 31. Dezember 2025

Der ISA fiihrt zu einer finanziellen Verpflichtung im Fall eines Gewinns, welche zu einem festgelegten einstelligen
Prozentsatz die Kosten der Gesellschaft iibersteigt. Der Mietvertrag fiir das Biiro in Frankfurt hat eine Laufzeit bis
14.08.2028 und die monatliche Miete beléduft sich auf 34 TEUR.

Zusammensetzung der Organe

Als Geschiéftsfiihrer der Gesellschaft waren im Geschiftsjahr 2025 die folgenden Personen bestellt:

Herr Sebastian Kiilps, Diplom Betriebswirt, Head of B2B Germany and Northern Europe

Frau Julia Maschkow, Diplom-Kauffrau, Head of Finance

Die Geschiéftsflihrer sind ausschlieBlich gemeinsam vertretungsberechtigt. Sie sind nicht von den Beschrankungen
des § 181 BGB befreit.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft setzte sich im Berichtszeitraum wie folgt zusammen:

Jon Cleborne, Principal, Head of Europe - Vorsitzender
Robyn Laidlaw, Principal, Head of Enterprise Clients - Mitglied
Blair Fanning, Principal, CFO, Europe - Mitglied

Die Aufsichtsratsmitglieder Jon Cleborne, Blair Fanning und Robyn Laidlaw sind hauptsédchlich fiir die
Schwestergesellschaft, Vanguard Asset Management Ltd. in London, Grofbritannien, titig.

Die Erleichterungen gemaB § 286 Abs. 4 HGB wurden hinsichtlich der Organbeziige in Anspruch genommen.

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter (ohne Geschéftsfithrer) wihrend des Geschéftsjahres betrug 33
(Vorjahr: 43), davon 11 weiblich (Vorjahr: 15) und 22 ménnlich (Vorjahr: 28). Die Teilzeitkrifte sind
entsprechend in der Durchschnittszahl enthalten. In Vollzeit waren 32 Mitarbeiter (Vorjahr: 41) und in Teilzeit 1
Mitarbeiter (Vorjahr: 2) beschiftigt.

Angaben zum Abschlusspriiferhonorar

Das Gesamthonorar fiir den Abschlusspriifer fiir 2025 betrdgt 127 TEUR (Vorjahr: 133 TEUR). Dies bezieht sich
gem. § 285 Nr. 17 HGB zum Teil auf Abschlusspriifungsleistungen in Héhe von 80 TEUR (Vorjahr: 75 TEUR)
sowie Steuerberatungsleistungen in Hohe von 42 TEUR (Vorjahr: 53 TEUR), sowie sonstige Leistungen in Hohe
von 5 TEUR (Vorjahr: 5 TEUR).

Angaben zum Kapital

Das Grundkapital betragt zum Stichtag 750 TEUR. Die Kapitalriicklage betragt unveréndert 13.206 TEUR. Der
Jahrestiberschuss des Geschiftsjahres 2024 wurde vollstdndig in die Gewinnriicklagen eingestellt.

9
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Vanguard Group Europe GmbH
Anhang zum 31. Dezember 2025

Vorschlag der Geschiftsfithrung fiir die Verwendung des Jahresergebnisses

Es wird vorgeschlagen, den Bilanzgewinn in Héhe von 1.305 TEUR (Vorjahr: 1.367 TEUR) vollsténdig den

Gewinnriicklagen zuzufiihren.

Konzernzugehorigkeit

Das Unternehmen, das geméB § 285 Nr. 14 HGB den Konzernabschluss fiir den groften Kreis an Unternehmen
inklusive der Gesellschaft aufstellt, ist The Vanguard Group Inc., Malvern, Pennsylvania, USA (kleinster und
grofiter Konsolidierungskreis). Aufgrund der privaten Eigentlimerstruktur wird der konsolidierte Jahresabschluss

nicht verdffentlicht.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Laufe des Geschiftsjahres 2026 soll die Wertpapierdienstleistung der Anlageberatung angeboten werden.
Hierzu wird die bereits vorhandene Erlaubnis der BaFin zur Erbringung der Anlageberatung i.S.v. § 2 Abs. 2 Nr. 4
WpIG genutzt.

Unterschrift der Geschiiftsfiihrung

Frankfurt am Main, den 18.06.2026

’ Manfboy

Sebastian Kiilps Julia Maschkow
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Vanguard Group Europe GmbH
Anlagespiegel zum 31.12.2025

Angaben in | Anschaff- Zugiinge | Abgiinge | Umbuc- | Abschrei- Abschrei- | Abschrei- Al.l.ﬁt.erplan Anderfmgen der | Bychwert Buchwert
TEUR ungskosten hungen bungen bungen bungen le?fcl;gnieibu lzil:)l:cl:;(;::)fll:ngen 31.12.2025 31.12.2024
zum kumuliert kumuliert | des GJ ng des GJ aus Zu-/
01.01.2025 01.01.2025 31.12.2025 Abgiingen
Sachanlagen
Mieterein- 1.437 2 -1.302 0 -1.416 -116 0 0 1.300 21 21
bauten
Betriebs- 4.582 476 0 0 -3.040 -3.841 -824 0 23 1.217 1.542
und
Geschifts-
ausstattung
Immaterielle Vermogensgegenstiinde
Firmenwert 702 ‘ 0 0 0 -164 -234 -70 0 0 468 538
11
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Vanguard Group Europe GmbH, Frankfurt am Main
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Vanguard Group Europe GmbH, Frankfurt am Main, —beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlieRlich der Dar-
stellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den
Lagebericht der Vanguard Group Europe GmbH fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmaéliger Buchfithrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage fiir
das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

o vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklédren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen

die Ordnungsmaf3igkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundséatze ordnungsmaélliger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prii-
fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestédtigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Be-

rufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir

unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den

Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséitze ordnungsmaéf3iger Buchfiih-
rung ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsitzen ordnungsméafi-
ger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen

(d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermégensschiddigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unterneh-
menstétigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf
der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit zu

bilanzieren, sofern dem nicht tatsichliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentli-
chen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Fer-
ner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Sys-
teme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstim-
mung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um aus-

reichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Ge-
sellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irr-
tlimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft

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

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen
Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftiger-
weise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jah-
resabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten be-

einflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgemé3es Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-

haltung. Dariiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-
schluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und
fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Dar-
stellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtiimern resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zu-
sammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefiihrende Darstellungen
bzw. das AulBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e erlangen wir ein Verstdndnis von den fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollen und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Malf3-
nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den Umsténden angemessen sind, je-
doch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Ge-
sellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und Mafinahmen abzugeben.

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschitzten Werte und damit zusammenhidngenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfithrung der Unternehmenstétigkeit so-
wie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit aufwerfen kénnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Bestédtigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebe-
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richt aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestdtigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fithren, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortfithren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlie3lich
der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfille und Er-
eignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsitze ord-
nungsmaldiger Buchfithrung ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

fiihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prii-
fungsnachweise 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 ei-
genstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-

fang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlief3lich

etwaiger bedeutsamer Méngel in internen Kontrollen, die wir wiahrend unserer Priifung feststel-

Miinchen, den 18. Juni 2026

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

== digitally == digitally
pwc signed by pwc signed by
Simon Boffhammer ppa. Leonie Thoma
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin Shiederiassu®
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