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MISSION STATEMENT

Die vwd group hat sich auf das Wertpapiergeschaft im Retail

und Private Banking sowie Wealth und Asset Management
spezialisiert. Mit durchdachten und praxiserprobten Informations-,
Kommunikations- und Technologieldsungen leisten wir in Europa
unseren Beitrag fir mehr Transparenz und Rechtssicherheit in

der Kundenberatung und -betreuung. So kénnen qualifizierte
Entscheidungen getroffen werden, die Vermdgen nachhaltig

sichern und mehren.
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Mit innovativen Lésungen fur Finanzdienstleister, Unternehmen,
Medien und Privatkunden méchten wir unseren Unternehmenswert
kontinuierlich steigern und fir unsere Kunden, Mitarbeiter und
Aktiondre dauerhafte Werte schaffen. Und was wir versprechen,
halten wir auch. Professionalitdt und Integritat kennzeichnen unsere

Unternehmenskultur.



Unsere Zielgruppen

FINANZDIENSTLEISTER

Unser Produkt- und Dienstleistungsangebot ermdglicht Finanz-

dienstleistern den effizienten Zugang zu den Finanzmarkten.

Als professionelle Nutzer unserer Lésungen profitieren sie von
aufeinander abgestimmten Produkten und Services: von Analyse,
Beratung und Reporting bis hin zu Handel, Vermarktung und
Verbreitung von Finanzprodukten — immer unter Einhaltung der

regulatorischen Vorgaben.
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VWD MARKET MANAGER

Das durchdachte Marktdatensystem liefert Finanzmarkt- und Bérseninformationen in Echt-
zeit und ist speziell auf die vielfaltigen Anforderungen von Marktteilnehmern zugeschnitten,
die sich professionell mit der Analyse von liquiden Vermogensgegenstanden befassen.

VWD PORTFOLIO MANAGER

Das umfassende Portfoliomanagement-System mit praxisorientierten Funktionen fur Be-
ratung, Verwaltung und Asset Management lasst sich flexibel an individuelle Bedurfnisse
des Private Banking und Wealth Management anpassen.

VWD FUNDS SERVICE

Die ideale Kommunikationslésung fur die Publikation von Fondsinformationen tber alle
Medien: Print, Online, Videotext und Mobile. Egal ob Pflichtpublikationen, Verbreitung
juristischer Dokumente wie etwa das Key Investor Information Document (KIID) oder werb-
liche Informationen: ein Auftrag — millionenfache Reichweite und das zielgruppengenau.

VWD DATA ANALYTICS XL

Das unabhdangige Instrument zur Zusammenstellung, Berechnung und Visualisierung von Real-
time-Finanzmarktinformationen in Microsoft Excel — ganz nach individuellen Bedurfnissen.

Die hier dargestellten Produkte stehen stellvertretend fur das umfangreiche Produkt- und Dienstleis-
tungsspektrum der vwd group. Gern informieren wir Sie personlich Gber unser komplettes Angebot.

Kontaktieren Sie uns per E-Mail oder rufen Sie uns an: +49 69 50701-170.
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Unsere Zielgruppen

MEDIEN

Wir erstellen hochwertige Inhalte bei minimalem Aufwand

fur Print- und Onlinemedien und steigern damit den Nutzen fir
Leser bzw. Internetnutzer. Unsere Services reichen dabei von der
Content-Belieferung bis zur vollstandigen Aufbereitung und Bereit-
stellung der bendtigten Informationen. Darlber hinaus runden
unsere attraktiven Werbe- und Vermarktungskonzepte und die
Maglichkeit zur Generierung zusatzlicher Erlése unser Leistungs-

spektrum ab.
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VWD MAX VALUE

Die aufmerksamkeitsstarken und zielgruppenaffinen Sonderwerbeformen im Printbereich
unterstiitzen kostengtnstig und wirksam bei der Vermarktung von Finanzmarktthemen.

MONEYSPECIAL.DE

Die von vwd in redaktioneller Hoheit erstellte und betriebene professionelle und an-
wenderfreundliche Darstellung von Finanz- und Borseninformationen auf Websites von
Medien zur Erweiterung des Inhalts des Wirtschafts- und Finanzbereichs. Diese stellt ein
ideales Umfeld fur die Positionierung kapitalmarktnaher Unternehmen dar.

VWD QUOTE SERVICE MEDIA

Die zuverlassige Bereitstellung druckfertiger Borsenteile fur die wichtigsten Verlage in
Deutschland, Belgien, Frankreich, den Niederlanden und der Schweiz im individuellen
Layout schont interne Ressourcen.

Die hier dargestellten Produkte stehen stellvertretend fur das umfangreiche Produkt- und Dienstleis-
tungsspektrum der vwd group. Gern informieren wir Sie personlich Gber unser komplettes Angebot.

Kontaktieren Sie uns per E-Mail oder rufen Sie uns an: +49 69 50701-170.



Unsere Zielgruppen

UNTERNEHMEN

Unsere Losungen sind auf die reibungslose Einbindung in

bestehende IT-Infrastrukturen und -Prozesse von Unternehmen
aller Branchen ausgelegt. Gezielte, maBgeschneiderte Infor-
mationen werden in vorhandenen Systemen individuell weiter-
verarbeitet. Die modulare Zusammensetzung von Datenpaketen
und die Vielzahl an Schnittstellen und Datenformaten garantieren

eine kundenspezifische und schnelle Integration.



VWD DATA MANAGER

Der einfache Zugang zu weltweiten Marktdaten. Kurse, Stamm- und Fundamentaldaten
werden dort bereitgestellt, wo, in welcher Form und in welchem Umfang sie tatsachlich
bendtigt werden.

VWD SALES PROCESS SOLUTION INSURANCE

Die Beratungslésung vwd sales process solution insurance fuhrt den Finanzanlageberater
durch den gesamten Beratungs- und Vertriebsprozess und erstellt eine rechtssichere
Dokumentation. Sie hat 2012 das Testat der Kanzlei Wirth-Rechtsanwalte, Fachanwalte
fur Versicherungsrecht und gewerblichen Rechtsschutz, erhalten. Demnach bietet sie

in vorbildlicher Weise eine rechtssichere sowie qualitativ hochwertige Beratung von
Versicherungskunden.

Die hier dargestellten Produkte stehen stellvertretend fur das umfangreiche Produkt- und Dienstleis-
tungsspektrum der vwd group. Gern informieren wir Sie persénlich Gber unser komplettes Angebot.

Kontaktieren Sie uns per E-Mail oder rufen Sie uns an: +49 69 50701-170.
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Unsere Zielgruppen

PRIVATANLEGER

Vom Privatanleger mit geringen Vorkenntnissen bis hin zum ver-
sierten Anlageprofi: Als Anbieter von Finanzmarktinformationen
und -applikationen sind wir der Transparenz im Sinne der Anleger
verpflichtet und gewadhren einen unabhangigen Zugang zu den
Finanzmarkten. Damit kédnnen Anlageentscheidungen aufgrund
neutraler Fakten getroffen, bewertet und verfolgt werden. Einzig-
artig ist unsere Positionierung bei der Bewertung und verbraucher-
freundlichen Darstellung der Risiken von Wertpapieren im Laufe
ihres Lebenszyklus.



FINANZTREFF.DE

Das unabhéngige Finanzportal www.finanztreff.de liefert alle wichtigen Informationen
aus den Bereichen Boérse und Finanzen. Innovative Analyse-Tools sowie kostenlose
Watchlist- und Portfolio-Funktionen unterstitzen bei personlichen Anlageentscheidun-
gen. Diese Informationen sind auch Uber die gleichnamige kostenlose App und Uber das
Mobilportal abrufbar.

TAI-PAN

Die leistungsstarke Borsensoftware fur den anspruchsvollen Privatanleger bietet tat-
kraftige Unterstitzung bei der professionellen Wertpapieranalyse und -verwaltung.

EDG ZERTIFIKATE-RATING

Das Rating der EDG unterstutzt bei der gezielten Auswahl von qualitativ guten Pro-
dukten, die zur jeweiligen Risikoneigung passen, und erméglicht eine laufende Risiko-
Uberwachung Ihrer Kapitalanlage anhand einfacher Kennzahlen.

Die hier dargestellten Produkte stehen stellvertretend fur das umfangreiche Produkt- und Dienstleis-
tungsspektrum der vwd group. Gern informieren wir Sie personlich Uber unser komplettes Angebot.

Kontaktieren Sie uns per E-Mail oder rufen Sie uns an: +49 69 50701-170.
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VORWORT DES VORSTANDS

SEHR GEEHRTE AKTIONARE,
VEREHRTE KUNDEN, GESCHAFTSPARTNER,
LIEBE KOLLEGEN,

Edmund J. Keferstein

das Geschaftsjahr 2012 war fur vwd group in mancher Hinsicht ein turbulentes Jahr, das auch als Folge einer veranderten
Aktionarsstruktur von etlichen Wechseln in der Fiihrungsebene unseres Unternehmens gepragt war. Mit unserem neuen
GroBaktionar, die zur renommierten US-Private Equity-Gesellschaft Carlyle gehérende Vienna GmbH, und mit meiner
Ruckkehr in den Vorstand der vwd AG ist der weitere Weg der vwd group jetzt wieder klar vorgeschrieben. Mit Unter-
stitzung von Carlyle werden wir die jahrelange, nachhaltig erfolgreiche und zukunftsweisende Strategie beschleunigt
fortsetzen, in deren Zentrum Finanzdaten und -softwareanwendungen stehen, welche unseren Kunden und Nutzern ein
effizientes, transparentes und gesetzeskonformes Wertpapiergeschaft ermoglichen. Auf der Grundlage dieser Strategie
wollen und werden wir den mit der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/09 einsetzenden grundlegenden Wan-
del der Finanzmarkte mitgestalten.

Erlauben Sie mir an dieser Stelle einen kurzen Rickblick. In der damaligen Krise sind die enormen Risiken, die von der
Intransparenz des Marktgeschehens vor allem im Bereich derivativer Produktstrukturen ausgehen, erstmals offenkundig
geworden. Als absolut sicher eingeschatzte Produkte erwiesen sie sich letztlich als wertlos. Viele Anleger verloren ihr
Vermdgen, und groBe, in diesem Bereich international stark engagierte Unternehmen gerieten in eine bedrohliche
Schieflage bzw. gingen sogar in die Insolvenz. Die Folgen fur die gesamte Bankenwelt, die durch die globale Schulden-
problematik noch verstarkt wurden, waren fatal. Manche der BranchengréBen tberlebten nur durch staatliche Hilfe. Die
Rufe nach Reglementierung der Finanzmarkte wurden immer lauter. Initiale MaBnahmen der Europa-Politik erfolgten
schlieBlich unter dem Aspekt des Verbraucher- bzw. Anlegerschutzes.

Das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz war der erste bedeutende Schritt, mit dem Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen verpflichtet wurden, bei Beratungen mit einer Kaufempfehlung fur einzelne Wertpapiere ihren
Kunden Produktinformationsblatter fir Finanzprodukte (PIB) auszuhandigen, die auf das Anlageprofil des Wertpapiers
und mogliche Risiken hinweisen. Im Hinblick darauf hatten wir dann zusammen mit der Deutsche WertpapierService
Bank AG und WM Datenservice einen umfassenden Service fur den Einsatz von Produktinformationsblattern bei der
Anlageberatung entwickelt. Auf diese Weise haben wir Banken und Sparkassen ermoglicht, den neuen rechtlichen
Rahmenbedingungen fristgerecht ab 1. Juli 2011 zu entsprechen, und zugleich einen einheitlichen Standard fur Produkt-
informationsblatter gesetzt. Daneben ist auf europaischer Ebene seit dem 1. Juli 2012 fur Investmentfonds das Key
Investor Information Document (KIID) obligatorisch, das die Emittenten von Fonds zu erhdhter Transparenz sowie zur
Erfassung von Risiko und dynamischer Veroffentlichung verpflichtet.

Dies hat neben anderen Bestimmungen erheblichen Einfluss auf den Vertrieb von Fonds. Als Lésungsanbieter hat die
vwd group dies thematisch aufgegriffen und schon in 2011 gemeinsam mit dem Deutscher Ring als standardisierte
Anwendung fir Gber 2000 Berater eingeftihrt. Dem Beispiel ist mittlerweile die ALTE Leipziger Trust gefolgt.

Mit dem Mitte 2012 von der Europaischen Kommission veréffentlichten Entwurf einer Verordnung tber Basisinforma-
tionsblatter fur Anlageprodukte ist das Tempo der Reglementierung nochmals beschleunigt worden. Instrument ist die
Packaged Retail Investment Products (PRIPs)-Initiative, die darauf abzielt, Produktinformationen Gber Fondsprodukte
hinaus zu vereinheitlichen und zu vereinfachen. Im Rahmen der PRIPs-Initiative sollen Emittenten europaweit dazu ver-
pflichtet werden, fur fast alle Arten von Anlageprodukten Produktinformationsblatter (PIB) zu erstellen. Wesentlicher
Bestandteil dieser PIB ist ein Indikator, der das Risiko des jeweiligen Anlageprodukts bemisst. Die Umsetzung der Initia-
tive ist im Laufe des Jahres 2013 vorgesehen. Die vwd group sieht sich sehr gut positioniert, um von der zu erwartenden
Nachfrage nach EDV-gestutzten Vertriebs- und Beratungslésungen zu profitieren.

15
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Die European Derivatives Group (EDG) ist dabei unser wesentlicher methodischer Know-how-Trager. Die seit dem ersten
Halbjahr 2009 mehrheitlich tbernommene EDG hatte mit ihren Ratings, Schulungs- und Weiterbildungsprogrammen be-
reits vor der Zugehorigkeit zur vwd group maBgeblich dazu beigetragen, die Transparenz und Nachhaltigkeit im Zertifi-
katemarkt zu erhéhen. Diese Kompetenzen sollen nun konsequent zum Ausbau der Geschaftsaktivitaten der vwd group
genutzt werden. Insofern ist die EDG fir die alte, neue Strategie der vwd group von elementarer Bedeutung. Die Aus-
Ubung der Put-Option flr den restlichen 49-Prozent-Anteil der EDG-Gruppe sowie die Einbindung der Altgesellschafter
der vwd AG ebnet den Weg dafur, dies auch gesellschaftsrechtlich abzusichern und die Verwirrungen der letzten Mo-
nate aufzul®sen.

Sicher, die dazu notwendigen Veranderungen, auch im Aktionarskreis, haben im vergangenen Jahr erhebliche Ressour-
cen gebunden und auch tiefe Spuren in der Gewinn- und Verlustrechnung hinterlassen. Dies und der aus den wachsen-
den Anforderungen der Markte resultierende Anpassungsbedarf innerhalb der vwd group werden 2013 nicht geringer.

Betroffen sind vor allem auch unsere auslandischen Aktivitaten, die ebenso wie die vwd AG selbst den Prozess der
Normierung der Finanzmaérkte aktiv begleiten werden. Dabei bleibt Kontinentaleuropa in unserem Fokus.

Als jetzt anstehende Aufgabe der einzelnen Landergesellschaften sehen wir insbesondere die zielgerichtete Transforma-
tion der bestehenden Geschaftstatigkeit. Die uns hier bevorstehenden Herausforderungen sind immens. In der Schweiz,
wo wir durch zwei Akquisitionen seit 2006 vertreten sind, ist die vwd group in diesem Transformationsprozess bereits
weit fortgeschritten. In den BeNeLux-Landern, in denen wir unsere Prasenz Anfang 2008 mit der Ubernahme der nieder-
landischen Tijd Nederland B.V. und damit auch der belgischen Tijd Beursmedia NV aufgebaut hatten, sind wir auf einem
guten Weg. In Italien stehen wir dagegen erst am Anfang, wobei die schwierige Situation des Landes den Prozess nicht
vereinfacht.

Die Umsetzung dieses Wachstums- und Transformationsprozesses ist fur die vwd group ein groBer Kraftakt, der kurz-
fristig finanzielle Ressourcen beanspruchen wird. Daneben werden weitreichende organisatorische und gesellschafts-
rechtliche Anderungen im vwd-Konzern notwendig sein. Dies wollen wir unseren auBenstehenden Aktionéren nicht
zumuten. Nicht zuletzt aus diesem Grunde hat die Vienna GmbH, die inzwischen mehr als 99 Prozent aller vwd-Aktien
halt, das Delisting der vwd-Aktie fur das Jahr 2013 angeklndigt. Wir sind mit unserem GroBaktionar davon Uberzeugt,
dass sich die kommenden, weitreichenden Aufgaben effizienter als nicht-borsennotierte Gesellschaft bewaéltigen lassen.

Auch in der kiinftigen Konstellation bleiben wir der strategische Partner flr das Retail und Privat Banking sowie das
Wealth Management. Als solcher ist die vwd group in einzigartiger Weise am Markt positioniert. In diesen Zielgruppen
verfligen wir im deutschen Markt Uber eine groBe Reichweite. Fir diesen Kundenkreis setzen wir komplexe, dynamische
Datenstrome in Softwareanwendungen um, die die Produktivitat steigern und gleichzeitig die Einhaltung gesetzlicher
und regulatorischer Vorgaben effizient erméglichen. Das bleibt das zentrale Asset, mit dem wir gemeinsam mit all
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, denen ich fur ihr herausragendes Engagement im Jahr 2012 danken mdchte,
unsere Ziele kompromisslos kundenorientiert erreichen wollen.

Mit besten GriiBen

Edmund J. Keferstein
Vorsitzender des Vorstands
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

. . Dr. Thorsten Dippel
SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN UND AKTIONARE,

SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

auch im Geschéftsjahr 2012 hat der Aufsichtsrat der vwd AG die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung ob-
liegenden Aufgaben sorgféltig und umfassend wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens
regelmaBig Uberwacht und ihn bei der strategischen Weiterentwicklung des Unternehmens beraten. Der Aufsichtsrat
hat sich bei der Erfullung seiner Aufgaben auch von den Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex leiten
lassen. Grundlage der Aufsichtsratsarbeit waren Sitzungen sowie mindliche und schriftliche Berichte des Vorstands. Die
strukturellen Veranderungen auf der Aktionarsseite durch den Einstieg der von The Carlyle Group kontrollierten Mehr-
heitsaktiondrin Vienna GmbH und die Neubesetzungen in Vorstand und Aufsichtsrat sowie geschéaftspolitische Entschei-
dungen von groBer Relevanz, hatten zur Folge, dass der Aufsichtsrat im Geschaftsjahr 2012 vermehrt zusammentrat.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Wahrend des gesamten Berichtsjahres standen Vorstand und Aufsichtsrat in regelmaBigem Kontakt. Es wurden laufend
Informationen und Einschatzungen ausgetauscht. Der Aufsichtsrat wurde in schriftlicher und mindlicher Form Gber das
Unternehmen und die Konzerngesellschaften unterrichtet. Die laufende Berichterstattung enthielt Informationen zur
Finanz- und Unternehmensplanung, einschlieBlich der Risikolage und des Risikomanagements, sowie zu allen Geschéaften
von wesentlicher Bedeutung. Im Rahmen der quartalsmaBigen Berichterstattung wurden jeweils Umsatz und Ergebnis
fur die vwd group insgesamt und die Geschaftsfelder im Einzelnen (Segmentberichtserstattung) dargestellt. AuBerhalb
der Aufsichtsratssitzungen stand der Aufsichtsratsvorsitzende in engem Kontakt mit dem Vorstand, so dass der Auf-
sichtsrat Uber aktuelle Geschaftsentwicklungen und alle wesentlichen Geschaftsvorfalle informiert war. Die Erwartungen
des Aufsichtsrats an eine gute Zusammenarbeit mit dem Vorstand wurden im Berichtsjahr insgesamt jedoch nur einge-
schrankt erfullt. Der Vorstand ist seinen Informationspflichten nicht in allen Belangen nachgekommen. Dies fuhrte im
Geschéftsjahr 2012 zur Abberufung der Vorstandsmitglieder Dr. Andreas Dahmen mit Wirkung zum 19. September 2012
und im laufenden Geschaftsjahr zur Abberufung von Spencer Bosse mit Wirkung zum 5. Februar 2013. Nach der erneu-
ten Berufung von Herrn Keferstein in den Vorstand und zum Vorstandsvorsitzenden mit Wirkung zum 15. November
2012 verlief die Zusammenarbeit indes in allen Belangen zufriedenstellend.

Sitzungen des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2012

Im Geschaftsjahr 2012 fanden insgesamt vier ordentliche und elf auBerordentliche, davon vier telefonische, Sitzungen
statt. Beschllsse des Aufsichtsrats wurden sowohl in Sitzungen als auch auBerhalb von Sitzungen im schriftlichen Ver-
fahren gefasst. In allen ordentlichen Sitzungen beschaftigte sich der Aufsichtsrat mit den gesamtwirtschaftlichen Rah-
menbedingungen und der aktuellen Geschaftsentwicklung der vwd AG und der vwd-Gruppe. Der Aufsichtsrat erorterte
mit dem Vorstand die weitere Entwicklung des Unternehmens und legte die strategische Ausrichtung gemeinsam mit
dem Vorstand fest. Der Aufsichtsrat beriet in seinen Sitzungen dartber hinaus insbesondere tber folgende Themen

und fasste, soweit erforderlich, Beschlisse:

In der Aufsichtsratssitzung vom 14. Méarz 2012 beschaftigte sich der Aufsichtsrat im Wesentlichen mit dem Jahres- und
Konzernjahresabschluss 2011 einschlieBlich des Risikoberichts. Einen Schwerpunkt der Sitzung bildete die Diskussion

um die Bewertung der Put-Optionsvereinbarungen zum Erwerb von 49 % der Aktien an den Gesellschaften der EDG-
Unternehmensgruppe. Die Feststellung des Jahresabschlusses 2011 und die Billigung des Konzernjahresabschlusses 2011
konnten aufgrund einer aufschiebenden und einschrankenden Bedingung des Bestatigungsvermerks in dieser Sitzung
nicht erfolgen. Der Aufsichtsrat stellte nach dem Wegfall dieser Bedingung am 11. Juli 2012 den Jahresabschluss 2011
fest und billigte den Konzernjahresabschluss 2011. Dartber hinaus erérterte der Aufsichtsrat die Tagesordnung fir die
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Hauptversammlung. Der Aufsichtsrat informierte sich wahrend der Sitzung auch Uber die aktuelle Situation des
Konzerns. Weiterhin wurden genehmigungs- und zustimmungspflichtige Geschafte der vwd AG verabschiedet. Ab-
schlieBend wurden Vorstands- und Personalangelegenheiten besprochen.

Im Vordergrund der Sitzung vom 11. Juni 2012 standen der aktuelle Geschaftsverlauf des ersten Quartals 2012 und die
Prognose fur das Gesamtjahr 2012 sowie die weitere Planung. Der Vorstand informierte hierbei Uber die Ergebnissitua-
tion in den einzelnen Geschaftsbereichen und die allgemeine Branchensituation. Die anhaltenden Veranderungen der
Finanzbranche und deren mogliche Auswirkungen fur das vwd-Geschaftsmodell wurden ausfuhrlich diskutiert. Auch
wurde der Status der Verhandlung mit den Mitgesellschaftern der EDG-Unternehmensgruppe besprochen.

In seiner dritten Aufsichtsratssitzung vom 8. August 2012 befasste sich der Aufsichtsrat mit der Rechnungslegung zum
zweiten Quartal und des ersten Halbjahres 2012. Dabei legte der Vorstand den Konzernzwischenabschluss vor. Ferner
befasste sich der Aufsichtsrat mit den wirtschaftlichen Risiken und den sich der vwd-Gruppe bietenden Chancen. Zu-
dem wurde die strategische Ausrichtung erértert. In diesem Zusammenhang sprach der Aufsichtsrat auch Uber eine
Veranderung der Konzernstruktur. Der Aufsichtsrat informierte sich tiber den Status quo der vollstandigen Ubernahme
der EDG-Unternehmensgruppe.

Am 22. August 2012 fand im Anschluss an die Hauptversammlung die erste Aufsichtsratssitzung des in der Hauptver-
sammlung neu gewahlten Aufsichtsrats statt. In dieser Sitzung konstituierte sich der Aufsichtsrat neu und wahlte Herrn
Prof. Dr. Haarmann zum Aufsichtsratsvorsitzenden. Der Aufsichtsrat besprach dartber hinaus administrative Themen.

In der Aufsichtsratssitzung vom 29. August 2012 lieB sich der Aufsichtsrat vom Vorstand unter anderem Uber das vorlau-
fige Ergebnis einer laufenden Betriebsprifung fur die Geschaftsjahre 2005 bis 2007 unterrichten. Des Weiteren wurden
Vorstandsangelegenheiten thematisiert.

In der Aufsichtsratssitzung vom 20. September 2012 stand das angekiindigte Ubernahmeangebot der Vienna GmbH
im Vordergrund. Der Aufsichtsrat entschloss sich nach ausfuhrlicher Diskussion dazu, die von ihm geméaB § 27 WpUG
erforderliche Stellungnahme zum Ubernahmeangebot gemeinsam mit dem Vorstand abzugeben. Daneben wurden
Vorstandsangelegenheiten besprochen.

Wesentliches Thema der Aufsichtsratssitzung vom 5. Oktober 2012 war erneut die Ubernahme der vwd AG durch die
Vienna GmbH. Darlber hinaus wurde die geschaftliche Entwicklung der vwd-Gruppe erértert. Die Besprechung von
Vorstandsangelegenheiten war auch Gegenstand dieser Sitzung.

Am 22. Oktober 2012 stand ein weiteres Mal die Ubernahme der vwd AG durch die Vienna GmbH im Vordergrund.

In Vorbereitung der gemeinsamen Stellungnahme von Aufsichtsrat und Vorstand geméaB § 27 WpUG zum Ubernahme-
angebot lieB sich der Aufsichtsrat die Ergebnisse der von der Wirtschaftsprifungsgesellschaft Warth + Klein erstellten
Fairness Opinion hierzu erldutern. AuBerdem setzte sich der Aufsichtsrat mit der Austibung der Put-Optionen zur Uber-
nahme der Gbrigen 49 % an den Gesellschaften der EDG-Unternehmensgruppe auseinander. Des Weiteren befasste
sich der Aufsichtsrat mit der Corporate Governance in der vwd-Gruppe und beschloss, eine neue Entsprechenser-
kldrung zum Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 15. Mai 2012 gemaf3 § 161 AktG abzugeben.
Zudem beauftragte der Aufsichtsrat gemaR Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 22. August 2012 die
Stuttgen & Haeb AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Disseldorf, mit der Abschlussprifung fur das Geschaftsjahr 2012.

Themen der Aufsichtsratssitzung vom 7. November 2012 waren der Geschéaftsverlauf des dritten Quartals 2012 sowie
die Verabschiedung der gemeinsamen Stellungnahme zum Ubernahmeangebot der Vienna GmbH. Dariiber hinaus
erdrterte der Aufsichtsrat mit dem Vorstand das Risikomanagement der vwd group. Die vollstandige Ubernahme der
EDG-Unternehmensgruppe war ebenfalls Thema dieser Aufsichtsratssitzung. Weiterhin wurden administrative Ange-
legenheiten des Aufsichtsrats sowie der Geschaftsverteilungsplan des Vorstands besprochen.

In der Aufsichtsratssitzung vom 8. November 2012 gab der Aufsichtsrat die gemeinsame Stellungnahme zum Uber-
nahmeangebot gemaB § 27 WpUG in der am Tag zuvor festgestellten Fassung zur Veréffentlichung frei.

In der Aufsichtsratssitzung vom 12. November 2012 wurden ausschlieBlich Vorstandsangelegenheiten besprochen.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 11. Dezember 2012 war die aktuelle Geschaftsentwicklung sowie die Finanz-
planung fir das Geschaftsjahr 2013. Zudem informierte sich der Aufsichtsrat (iber den aktuellen Stand der Ubernahme
der vwd AG durch die Vienna GmbH. Erneut wurde die Thematik des vollstandigen Erwerbs der EDG-Unternehmens-
gruppe besprochen. Der Aufsichtsrat wurde in dieser Sitzung auch Uber aktuelle Projekte und neue Produktentwicklun-
gen informiert.
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In der Aufsichtsratssitzung vom 14. Dezember 2012 behandelte der Aufsichtsrat administrative Themen.

In der Aufsichtsratssitzung vom 20. Dezember 2012 konstituierte sich der Aufsichtsrat aufgrund der gerichtlichen Be-
stellung von Herrn Prof. Dr. Lutz Johanning und Herrn Michael Wand (siehe hierzu auch ,Veranderungen im Aufsichts-
rat”) neu. Die Veranderungen im Aufsichtsrat machten es erforderlich, dass ein neuer Aufsichtsratsvorsitzender und

ein neuer Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender gewahlt werden mussten. Weiterhin wurden Vorstandsangelegen-
heiten besprochen.

Am 21. Dezember 2012 fand die letzte Aufsichtsratssitzung des Berichtsjahres statt. In dieser Sitzung wurden Vorstands-
angelegenheiten erortert.

Veranderungen im Aufsichtsrat

Zu Beginn des Berichtsjahrs bildeten Klaus Nieding, Pieter van Halem und Henning von Freese von Issendorff den
Aufsichtsrat der vwd AG.

In der Hauptversammlung vom 22. August 2012 wurden Herr Prof. Dr. Wilhelm Haarmann und Herr Berthold Wipfler
jeweils mit deutlicher Mehrheit als neue Mitglieder in den Aufsichtsrat gewahlt. Die bisherigen Aufsichtsratsmitglieder
Henning von Freese von Issendorff und Klaus Nieding schieden zum Ende der Hauptversammlung vom 22. August 2012
aus dem Aufsichtsrat aus. Das bisherige Aufsichtsratsmitglied Pieter van Halem wurde in seinem Amt bestatigt. Im An-
schluss an die Hauptversammlung trat der Aufsichtsrat am gleichen Tag zu seiner konstituierenden Sitzung zusammen
und wahlte Herrn Prof. Dr. Wilhelm Haarmann zu seinem Vorsitzenden sowie Herrn Berthold Wipfler zu dessen Stell-
vertreter.

Im Zuge der Verdffentlichung des Ubernahmeangebots der durch The Carlyle Group kontrollierten Vienna GmbH an
die Aktionare der vwd AG legte Herr van Halem sein Mandat mit Wirkung zum 20. Oktober 2012 nieder. Zum Mitglied
des Aufsichtsrats bestellte das Amtsgericht Frankfurt auf Antrag der vwd AG mit Beschluss vom 12. Oktober 2012
Herrn Dr. Thorsten Dippel. Das Gericht bestellt Herrn Dr. Dippel entgegen dem Antrag der vwd AG nicht nur bis zum
Ende der Hauptversammlung 2013, sondern ohne zeitliche Beschrénkung.

Am 15. November 2012 erklarten Herr Prof. Dr. Wilhelm Haarmann und Herr Berthold Wipfler, ihre Amter als Aufsichts-
rat der vwd AG furr den Fall eines erfolgreichen Abschlusses des Ubernahmeangebots jeweils mit Wirkung zum 15.
Dezember 2012 niederzulegen. Die Amtsniederlegungen erfolgten im Einvernehmen mit den bisherigen GroBaktionaren
Oliver Hopp und Dietmar Hopp und wurden nach Eintritt der Angebotsbedingungen aufgrund des erfolgreichen Uber-
nahmeangebots, wie avisiert, wirksam.

Auf Antrag des Vorstands wurden die Herren Michael Wand und Prof. Dr. Lutz Johanning durch Beschluss des Amts-
gerichts Frankfurt vom 18. Dezember 2012 mit sofortiger Wirkung — abweichend vom Antrag der vwd AG ebenfalls
ohne zeitliche Beschrankung — zu Aufsichtsratsmitgliedern der vwd AG bestellt. In seiner auf die gerichtliche Bestellung
folgenden konstituierenden Sitzung vom 20. Dezember 2012 wahlte der Aufsichtsrat Herrn Dr. Thorsten Dippel zu
seinem Vorsitzenden und Herrn Prof. Dr. Lutz Johanning zu dessen Stellvertreter.

Der Aufsichtsrat dankt den im Berichtsjahr aus dem Gremium ausgeschiedenen Mitgliedern fur ihr groBes Engagement,
mit dem sie sich im Rahmen ihrer Aufsichtsratstatigkeit fir die Belange der Gesellschaft und der Aktionare eingesetzt
haben.

Zum Ende des Berichtsjahrs bestand der Aufsichtsrat der vwd AG damit aus Herrn Dr. Thorsten Dippel als Vorstands-
vorsitzendem und den Herren Prof. Dr. Lutz Johanning als dessen Stellvertreter und Herrn Michael Wand.

Verénderungen im Vorstand

Zu Beginn des Berichtsjahrs bildeten Dr. Andreas Dahmen und Spencer Bosse den Vorstand der vwd AG.

Mit Wirkung zum 1. September 2012 bestellte der Aufsichtsrat auch Herrn Albrecht Kiel zum Vorstand. Herr Kiel war
verantwortlich fur den Bereich Vertrieb.

Am 18. September 2012 berief der Aufsichtsrat Herrn Dr. Andreas Dahmen aus wichtigem Grund mit sofortiger Wirkung
als Vorstand ab. Die Aufgaben von Herrn Dr. Dahmen tbernahmen vortibergehend die beiden verbliebenen Vorstands-
mitglieder Spencer Bosse und Albrecht Kiel.

Am 13. November 2012 bestellte der Aufsichtsrat Herrn Edmund J. Keferstein mit Wirkung zum 15. November 2012
zum Vorstand. Mit seinem Amtsantritt Gbernahm Herr Keferstein zugleich die Funktion des Vorstandsvorsitzenden.
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Herr Keferstein war Ende 2011 aufgrund unterschiedlicher Auffassungen Uber die strategische Entwicklung der vwd-
Gruppe aus dem Vorstand der vwd AG ausgeschieden. Im Zuge der Ubernahme der vwd AG durch The Carlyle Group
wurde Herr Keferstein vom neu besetzten Aufsichtsrat wieder in seine alte Funktion berufen. Herr Keferstein war in der
Vergangenheit maBgeblich an der Internationalisierung sowie der heutigen Positionierung der vwd als Losungsanbieter
fur das Wertpapiergeschéaft beteiligt. Unter ihm wuchs die vwd zu einer Unternehmensgruppe mit Gber 80 Mio. €
Umsatz heran.

Am 21. Dezember 2012 beschloss der Aufsichtsrat dartber hinaus die Berufung von Herrn Dr. Ralf Kauther in den
Vorstand mit Wirkung zum 1. Januar 2013. Er Gbernahm das Ressort Finanzen und Administration, das bis dahin interi-
mistisch von Herrn Keferstein geleitet worden war.

Zum Ende des Berichtsjahrs bestand der Vorstand der vwd AG damit aus Herrn Keferstein als Vorstandsvorsitzendem
sowie den Herren Kiel und Bosse.

Risikomanagement

Der Aufsichtsrat beschaftigte sich wahrend des gesamten Berichtsjahres fortlaufend mit der Risikolage und Fragen des
Risikomanagements. Der Schwerpunkt lag dabei auf der Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems und der
Berichterstattung tUber groBere Einzelrisiken. Bestandsrisiken waren nicht erkennbar. Im Rahmen der Abschlussprifung
wurden die Struktur und die Funktion des Risikomanagementsystems vom Abschlusspriifer geprtft. Die Priifung ergab
keine Beanstandungen. Auch nach Auffassung des Aufsichtsrats entspricht das Risikomanagementsystem den gesetz-
lichen Anforderungen und ist geeignet, Entwicklungen, die den Fortbestand des Unternehmens gefdhrden kénnten,
frihzeitig zu erkennen.

Corporate Governance

Weiterhin befasste sich der Aufsichtsrat wieder mit Fragen der Corporate Governance. Im Berichtsjahr nahm die Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex Kodexdanderungen vor, die in der Fassung vom 15. Mai 2012
bertcksichtigt sind.

Im Oktober 2012 verabschiedete der Aufsichtsrat der vwd AG die jdhrliche Entsprechenserkldrung gemaB § 161 AktG
zum Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK), die auf der Internetseite des Unternehmens bis zur Veroffentli-
chung der Entsprechenserkldrung vom April 2013 dort zuganglich war. Uber die Umsetzung des DCGK im Berichtsjahr
und der Zeit danach sowie Uber die Abweichungen im Einzelnen berichtet der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem Vor-
stand im Corporate Governance-Bericht des Geschaftsberichts 2012.

Die Erklarung zur Unternehmensfuhrung gemaB § 289a HGB st inhaltsgleich mit dem Corporate Governance-Bericht.
Der Aufsichtsrat hat den Corporate Governance-Bericht und die Erkldarung zur Unternehmensfihrung geprtft und ge-
billigt.

Am 13. Mai 2013 hat die Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex eine in Teilen gednderte und
erganzte Fassung des DCGK vergffentlicht. Der Aufsichtsrat hat hierzu im Rahmen seiner gesetzlichen Pflichten bereits
eine neue Entsprechenserklarung geméaB § 161 AktG abgeben, die auf der Internetseite des Unternehmens zuganglich
ist. Anderungen in der Praxis der Umsetzung des DCGK oder Abweichungen gegentiber dem DCGK, die der aktuellen
Entsprechenserklarung nicht zu entnehmen sind, wird der Aufsichtsrat unverztglich veréffentlichen.

Die Aufsichtsratsmitglieder sind nach den Empfehlungen des geltenden DCGK verpflichtet, wesentliche Interessenkon-
flikte, insbesondere solche, die aufgrund einer Beratung oder Organfunktion bei Kunden, Lieferanten, Kreditgebern oder
sonstigen Geschaftspartnern entstehen konnen, dem Aufsichtsrat gegentber offenzulegen und im Anhang oder im
Lagebericht Uber gezahlte Vergttungen oder gewahrte Vorteile fur persénlich erbrachte Leistungen, insbesondere
Beratungsleistungen, individualisiert Angaben zu machen. Im Berichtsjahr bestand ein Beratungsvertrag fir anwaltliche
Tatigkeiten mit der Nieding + Barth Rechtsanwaltsaktiengesellschaft (Frankfurt am Main). Der friihere Aufsichtsratsvor-
sitzende Klaus Nieding ist Rechtsanwalt, Vorstandsmitglied und Aktionar der Nieding + Barth Rechtsanwaltsaktiengesell-
schaft. Der Beratungsvertrag wurde vom Aufsichtsrat gemaB § 114 Abs. 1 AktG genehmigt. Im Berichtsjahr kam es hier-
durch zu keinen Interessenkonflikten. Weiterhin bestand im Berichtsjahr ein Beratungsvertrag mit der AMPYLL GmbH
(Johannisberg-Geisenheim). Der seit dem 18. Dezember 2012 amtierende Stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende

Prof. Dr. Lutz Johanning ist Gesellschafter und Geschéaftsftihrer der AMPYLL GmbH. Der Beratungsvertrag mit der
AMPYLL GmbH wurde vom Aufsichtsrat gemal § 114 Abs. 1 AktG genehmigt. Im Berichtsjahr kam es hierdurch zu
keinen Interessenkonflikten. Fur die Einzelheiten zu den gezahlten Beratungshonoraren wird auf die Angaben zu den
Geschaften mit nahestehenden Personen im Anhang des Geschéaftsberichts 2012 verwiesen.
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Jahres- und Konzernjahresabschluss, Abschlussprufung fur das Geschaftsjahr 2012

Der Abschlussprifer, die Stuttgen & Haeb AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Disseldorf, erhielt auf der Grundlage
des Beschlusses der Hauptversammlung vom 22. August 2012 den Prifauftrag vom Aufsichtsrat. Der Abschlussprifer
hat dem Aufsichtsratsvorsitzenden vorab erklart, dass keine Umstande vorliegen, die seine Unabhédngigkeit als Ab-
schlusspriifer gefahrden kénnten.

In der Aufsichtsratssitzung vom 18. Juni 2013 beschéftigte sich der Aufsichtsrat vorrangig mit der Rechnungslegung
und Konzernrechnungslegung der vwd AG fur das Geschéaftsjahr 2012, auf der Grundlage der vom Abschlussprufer
durchgefuhrten Prafung. An der Sitzung nahm der Abschlussprifer teil und berichtete ausfihrlich Gber Prafung und
Prufungsergebnisse. Diese wurden mit dem Aufsichtsrat eingehend erortert, was die Beantwortung von Fragen durch
den Abschlussprufer einschloss. Gegenstand der Erérterung waren insbesondere Planannahmen, Beteiligungsbewer-
tungen und die Bewertung der Put-Optionsvereinbarungen zum Erwerb der noch ausstehenden 49 % der EDG-Unter-
nehmensgruppe.

Sowohl Jahresabschluss und Lagebericht als auch Konzernjahresabschluss und Konzernlagebericht wurden vom Ab-
schlusspriifer mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat erhob auf der Grundlage
seiner eigenen Prifung gegen das Ergebnis der Priifung durch den Abschlussprifer keine Einwendungen und billigte
den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss der vwd AG sowie den Konzernjahresabschluss. Der Jahresabschluss
der vwd AG ist damit festgestellt.

Abhéangigkeitsbericht

Die Stuttgen & Haeb AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Dusseldorf, hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG
erstellten Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhéngigkeitsbericht) geprift und folgenden
Bestatigungsvermerk erteilt:

.Nach unserer pflichtgeméaBen Prifung bestatigen wir, dass 1. die tatsachlichen Angaben des Berichtes richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”

Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht ebenfalls geprift. Er erklarte sich mit dem Ergebnis der Prifung durch
die Stuttgen & Haeb AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft einverstanden und erhob gegen die Erklarung des Vorstands
gemaB § 312 Abs. 3 AktG keine Einwendungen.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitgliedern des Vorstands, den Geschaftsfihrern der Tochtergesellschaften sowie allen
Mitarbeitern der vwd-Gruppe fir ihr hohes Engagement und ihre Leistungen im Berichtsjahr. AuBerdem danken wir
unseren Kunden und Partnern, die ebenfalls zum Erfolg des Unternehmens beigetragen haben.

Frankfurt am Main, 5. Juli 2013

Der Aufsichtsrat

Dr. Thorsten Dippel
Vorsitzender des Aufsichtsrats

21






AKTIONARE | CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

Dieser Bericht, der zugleich der Bericht gemal Ziffer 3.10 Deutscher Corporate Governance Kodex ist, beschreibt die
Grundséatze der Fihrungs- und Kontrollstruktur, der Unternehmensfiihrung sowie die wesentlichen Rechte der Aktionare
der vwd AG. Dabei berticksichtigt er die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) und ent-
halt samtliche notwendigen Angaben und Erlduterungen des Paragraphen § 289a des Handelsgesetzbuches (HGB).

ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG*

*nicht Teil des gepriften Lageberichts

ENTSPRECHENSERKLARUNG VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT
DER VWD VEREINIGTE WIRTSCHAFTSDIENSTE AG
GEMASS § 161 AKTG ZUM CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren in Aktualisierung und Abanderung ihrer Entsprechenserklarung vom April 2013,
dass den Empfehlungen der Regierungskommission , Deutscher Corporate Governance Kodex” in der Fassung vom
15. Mai 2012 seit Abgabe der Entsprechenserklarung vom Oktober 2012 bis zur Abgabe der Entsprechenserklarung
im April 2013 beziehungsweise seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung im April 2013 den Empfehlungen der
Regierungskommission , Deutscher Corporate Governance Kodex” in der Fassung vom 13. Mai 2013 mit Ausnahme
der nachfolgend aufgefiihrten Abweichungen entsprochen wurde und wird:

1. Aktionare und Hauptversammlung

Die Aktionare der Gesellschaft haben nicht die Méglichkeit durch Briefwahl ihre persénlichen Rechte in der Haupt-
versammlung wahrzunehmen (Kodex Ziffer 2.3). Die Satzung der Gesellschaft sieht eine Briefwahl nicht vor. Um den
Verwaltungsaufwand und die Kosten bei der Durchfiihrung der Hauptversammlung maéglichst gering zu halten, gibt
es derzeitig auch keine Uberlegungen der Hauptversammlung eine Satzungsanderung vorzuschlagen, um eine
Briefwahl zu ermoglichen.

2. Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat

Die bestehende D&O Versicherung fur den Aufsichtsrat sieht keinen Selbstbehalt vor (Kodex Ziffer 3.8). Nach Auf-
fassung der Gesellschaft nehmen die Aufsichtsratsmitglieder ihre Aufgaben auch ohne einen Selbstbehalt bei der
D&O Versicherung verantwortungsvoll wahr. Ein Selbstbehalt ist daher nicht geeignet, das verantwortungsvolle
Handeln des Aufsichtsrats zu verbessern.

3. Vorstand

a) Der Vorstand besteht seit dem 15. Juni 2013 nicht mehr aus mehreren Personen (Kodex Ziffer 4.2.1). Der
Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass die Ernennung weiterer Vorstandsmitglieder angesichts der derzeitigen
Entwicklung der Gesellschaft nicht erforderlich ist.

b) Der Empfehlung gemanB Ziffer 4.2.3 Abs. 2 S. 3 des Kodex ist seit dem 5. August 2009 bis zum Ende des
Geschaftsjahrs 2012 nicht entsprochen worden. Die bis dahin abgeschlossenen Vertrage von Vorstandmit-
gliedern enthielten fur variable Vergtungsteile keine mehrjghrige Bemessungsgrundlage. Nach Auffassung
der Gesellschaft war eine mehrjahrige Bemessungsgrundlage zur Erzielung der gewinschten Anreizwirkung
bislang nicht erforderlich. Die Gesellschaft hat ihre Auffassung tUberprift und revidiert. Sie wird kunftig bei
variablen Vergltungen im Einklang mit den Empfehlungen des Kodex darauf achten, dass diese eine mehr-
jahrige Bemessungsgrundlage haben. Entsprechende Regelungen sind im Vorstandsvertrag von Herrn
Dr. Kauther, der mit Wirkung zum Beginn des Geschaftsjahrs 2013 abgeschlossen wurde, bereits bertick-
sichtigt.

4. Aufsichtsrat

a) Der Aufsichtsrat hat keine Ausschisse gebildet (Kodex Ziffer 5.3). Aufgrund der Besetzung des Aufsichts-
rates mit lediglich drei Mitgliedern ist die Bildung von Ausschissen nach Auffassung der Gesellschaft nicht
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sinnvoll. Die Ziele der Bildung von Ausschissen, insbesondere die Effizienz der Aufsichtsratsarbeit zu stei-
gern, lassen sich bei einem nur mit drei Mitgliedern besetzten Aufsichtsrat nicht erreichen, da Ausschisse,
die anstelle des Aufsichtratsplenums Beschlisse fassen sollen, ebenfalls mit mindestens drei Mitgliedern be-
setzt sein mussten.

b) Der aus drei Mitgliedern bestehende Aufsichtsrat lasst nur sehr wenig Spielraum fiir eine vielféltige Zusam-
mensetzung. Bei der Neubesetzung des Aufsichtsrates stehen daher bei der Entscheidung tber Wahlvor-
schldage die fachliche und personliche Qualifikation der Kandidatin oder des Kandidaten im Vordergrund.
Daher hat der Aufsichtsrat fur seine Zusammensetzung keine konkreten Ziele benannt (Kodex Ziffer 5.4.1).
Auch ohne eine solche Zielsetzung wird sich der Aufsichtsrat jedoch bemihen, kiinftig bei Vorschlagen fur
seine Zusammensetzung Aspekte der Vielfaltigkeit soweit wie moglich zu berticksichtigen.

Q) Der Aufsichtsrat verfligt Uber keine angemessene Anzahl unabhangiger Mitglieder (Kodex Ziffer 5.4.2). Aus
Sicht der Gesellschaft kann das Merkmal der Unabhangigkeit bei einem dreigliedrigen Aufsichtsrat zuriick-
stehen, wenn die Kandidaten tber besondere Qualifikationen und Erfahrungen verfigen.

Frankfurt am Main, im Juli 2013

Fur den Aufsichtsrat der
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG

Dr. Thorsten Dippel
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Fur den Vorstand der
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG

Dr. Ralf Kauther
Vorstand

Angaben zu relevanten Unternehmensfihrungspraktiken

Eine verantwortungsvolle, transparente und auf langfristige Steigerung des Unternehmenswerts ausgerichtete Fihrung
und Kontrolle des Unternehmens hat bei der vwd AG seit jeher einen sehr hohen Stellenwert. Mit unseren Informations-,
Kommunikations- und Technologieldsungen tragen wir einen wichtigen Teil zum Funktionieren der Kapitalmarkte bei.
Dieser Verantwortung kénnen wir nur gerecht werden, wenn sich unsere Leitungs- und Uberwachungsorgane als auch
unsere Mitarbeiter an internationale Grundsatze und Wertvorstellungen zur Unternehmensfiihrung gebunden sehen.
Corporate Governance wird von uns jedoch nicht nur als starres System von Regeln und Vorschriften verstanden, son-
dern als ein fortlaufender Prozess, bei dem sich die Werte und Grundanschauungen entsprechend den sich wandelnden
Anforderungen der Markte weiterentwickeln.

Vorstand — Fihrungsfunktion

Der Vorstand der vwd AG besteht zum Zeitpunkt der Abgabe dieses Berichts aus zwei Mitgliedern. Er leitet das Unter-
nehmen in eigener Verantwortung mit der Zielsetzung, den Unternehmenswert nachhaltig zu steigern und die festge-
legten Unternehmensziele zu erreichen.
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Der Vorstand der vwd AG besteht gemal3 § 6 Abs. 1 der Satzung aus einem oder mehreren Mitgliedern, die vom
Aufsichtsrat nach den Vorschriften des Aktiengesetzes bestellt und abberufen werden. Die Arbeit des Vorstands ist
durch die maBgeblichen gesetzlichen Bestimmungen sowie eine detaillierte Geschaftsordnung mit verschiedenen Zu-
stimmungsvorbehalten geregelt. Jedes Vorstandsmitglied leitet im Rahmen der Geschéftsordnung und der Vorstands-
beschlisse sein aus dem jeweils geltenden Geschéaftsverteilungsplan ersichtliches Arbeitsgebiet. Die gemeinschaftliche
Verantwortung fur die gesamte Geschaftsfiihrung bleibt von der Verteilung der Arbeitsgebiete unberthrt. Die Vor-
standsmitglieder arbeiten kollegial zusammen und unterrichten einander laufend Gber wichtige MaBnahmen und Vor-
gange in den Arbeitsgebieten. Vorstandssitzungen finden regelmaBig statt und kdnnen von jedem Vorstandsmitglied
einberufen werden.

Aufsichtsrat — Kontroll- und Beratungsfunktion

Der Aufsichtsrat der vwd AG umfasst drei Mitglieder. Er hat die Aufgabe, den Vorstand zu tGberwachen und ihn zu be-
raten. In Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fur das Unternehmen ist der Aufsichtsrat unmittelbar eingebun-
den. Die Arbeit des Aufsichtsrats ist in einer eigenen Geschaftsordnung geregelt. Er bestellt die Mitglieder des Vorstands
und beruft sie ab. Der Aufsichtsrat entscheidet unter Berlcksichtigung der Priifungsberichte des Abschlusspriifers Gber
die Billigung des Jahres- und des Konzernabschlusses. Der Aufsichtsrat fasst seine Beschltsse mit der Mehrheit der abge-
gebenen Stimmen. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vorsitzenden den Ausschlag.

Die Aufsichtsratsmitglieder sind verpflichtet, wesentliche Interessenkonflikte, insbesondere solche, die aufgrund einer
Beratung oder Organfunktion bei Kunden, Lieferanten, Kreditgebern oder sonstigen Geschéaftspartnern entstehen kon-
nen, dem Aufsichtsrat gegentber offenzulegen. Im Berichtsjahr bestand ein Beratungsvertrag fur anwaltliche Tatigkeiten
mit der Nieding + Barth Rechtsanwaltsaktiengesellschaft (Frankfurt am Main). Der frihere Aufsichtsratsvorsitzende
Klaus Nieding ist Rechtsanwalt, Vorstandsmitglied und Aktionar der Nieding + Barth Rechtsanwaltsaktiengesellschaft.
Der Beratungsvertrag wurde vom Aufsichtsrat genehmigt. Weiterhin bestand im Berichtsjahr ein Beratungsvertrag mit
der Ampyll GmbH. Der seit 18. Dezember 2012 stellv. Aufsichtsratsvorsitzende Prof. Dr. Lutz Johanning ist Gesellschafter
der Ampyll GmbH. Der Beratungsvertrag wurde vom Aufsichtsrat genehmigt. Im Geschaftsjahr 2012 kam es zu keinen
Interessenkonflikten. Fur die Einzelheiten gezahlter Vergiitungen und personlich erbrachter Leistungen, insbesondere ge-
zahlter Beratungshonorare wird auf die Angaben zu den Geschaften mit nahestehenden Personen im Jahres- bzw. Kon-
zernjahresabschluss der vwd AG verwiesen.

Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand, dem die operative Geschaftsfihrung obliegt, und der Aufsichtsrat arbeiten entsprechend einer guten und
verantwortungsvollen Corporate Governance zum Wohl des Unternehmens zusammen. Im Sinne einer guten Unterneh-
mensfihrung informiert der Vorstand den Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und umfassend Utber alle fur das Unterneh-
men relevanten Fragen der Geschéftspolitik, der Unternehmensplanung, der Rentabilitat und der Geschaftsentwicklung
der Gesellschaft sowie Uber die Risikolage und das Risikomanagement. Gemeinsam bestimmen sie die strategische Aus-
richtung des Unternehmens.

Fur Geschéafte von grundlegender Bedeutung wurden in der vom Aufsichtsrat beschlossenen Geschaftsordnung des Vor-
stands Zustimmungsvorbehalte festgelegt. Hierzu gehéren insbesondere Entscheidungen oder MaBnahmen, welche die
Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage des Unternehmens wesentlich verandern. Bei diesen fur die Gesellschaft relevan-
ten Entscheidungen wird der Aufsichtsrat friihzeitig mit einbezogen. Der Vorstand beachtet diese Zustimmungsvorbe-
halte ebenso wie die Entscheidungszusténdigkeit der Hauptversammlung der Gesellschaft. Weitere Informationen zur
Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat sowie zur konkreten Arbeit des Aufsichtsrats und zu seinen Beschlissen
im Berichtsjahr 2012 werden im Bericht des Aufsichtsrates aufgefuhrt.

ANGABEN ZUM VERGUTUNGSSYSTEM

Im Vergltungsbericht werden die Grundsétze der Vergtung von Vorstand und Aufsichtsrat der vwd AG sowie deren
Struktur und die Hohe der Leistungen dargestellt. Das Vergttungssystem der vwd AG sieht unterschiedliche Vergttungs-
komponenten fir Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder vor.

Im Vergltungsbericht sind die nach den gesetzlichen Regelungen erforderlichen Angaben zur Vergltung der Vorstande
und Aufsichtsrate vollstandig enthalten. Der Vergutungsbericht ist integraler Bestandteil des gepriften Lage- und Kon-
zernlageberichts und bildet zugleich einen Teil dieses Corporate Governance Berichts.
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MITTEILUNG VON GESCHAFTEN NACH § 15A WPHG VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT
(DIRECTORS' DEALINGS)

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie Personen, die in einer engen Beziehung zu den Mitgliedern
stehen, sind nach § 15a WpHG gesetzlich verpflichtet, den wesentlichen Erwerb oder die VerauBerung von Aktien und
Derivaten der vwd AG offenzulegen. Im Berichtszeitraum wurden der Gesellschaft drei Transaktionen mitgeteilt, die von
der Gesellschaft unverzuglich veréffentlicht wurden. Diese Transaktionen sind in der nachfolgenden Tabelle aufgefuhrt:

Datum Ort (BOrsenplatz) Emittent Meldepflichtige ~ Angaben zur Mitteilungspflichtiges
Person meldepflichtigen Geschaft
Person

11.01.2012 auBerborslich vwd Pieter van Halem*  Aufsichtsrat Kauf, 94.513 Aktien,
Vereinigte Wirt- Preis 2,475, Gesamt-
schaftsdienste AG volumen 233.919,67 €

12.01.2012 auBerborslich vwd Pieter van Halem*  Aufsichtsrat Kauf, 94.513 Put-Optio-
Vereinigte Wirt- nen, Preis 0,06, Gesamt-
schaftsdienste AG volumen 5.670,84 €

04.12.2012 auBerborslich vwd Spencer Bosse Vorstand Verkauf, 1.202.780 Aktien,
Vereinigte Wirt- Preis 2,80 EUR, Gesamt-
schaftsdienste AG volumen 3.367.784,00 €

*Aufsichtsrat bis zum 20. Oktober 2012

AKTIENBESITZ

Der Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an Aktien der vwd AG betrug zum 31. Dezember 2012
weniger als 1 % der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien. Somit liegt kein mitteilungspflichtiger Besitz nach
Ziffer 6.6 DCGK vor.

An dieser Stelle verweisen wir darauf, dass dem Vorsitzenden des Vorstands gemaB § 22 WpHG (ber die Vienna GmbH
98,78 % der Stimmrechte indirekt zugerechnet werden.

KOMMUNIKATION UND TRANSPARENZ

Die vwd AG informiert ihre Aktionére und die Offentlichkeit zeitnah Uber die geschaftliche Entwicklung und Gber we-
sentliche Ereignisse. Aktionare kdnnen sich auf der Internetseite der Gesellschaft ausfihrlich informieren und aktuelle
wie auch historische Unternehmensdaten abrufen.

Neben der regelméaBigen Finanzberichterstattung werden dort alle wichtigen Termine in einem Finanzkalender veroffent-
licht. Die Berichterstattung zur Geschaftsentwicklung erfolgt regelmaBig durch Zwischenmitteilungen, den Halbjahresfi-
nanzbericht und dem Geschaftsbericht. Im Zusammenhang mit der Veréffentlichung von Finanzergebnissen fiihrt die
vwd AG auch regelmaBig Gesprache mit Investoren, Finanzanalysten und Journalisten. Informationen, die es ermogli-
chen, den Kurs der vwd-Aktie zu beeinflussen, werden stets durch Ad-hoc-Mitteilungen veréffentlicht. Dartiber hinaus
werden Stimmrechtsmitteilungen, meldepflichtige Wertpapiergeschafte von Personen mit Fiihrungsaufgaben (Directors’
Dealings) und sonstige Publikationen nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) gesetzeskonform Uber weitreichende
Publikationsmedien veroffentlicht.

RECHTE UNSERER AKTIONARE

Unsere Aktionare kénnen in der Hauptversammlung ihre Informationsrechte wahrnehmen und ihr Stimmrecht austben.
Sie haben die Mdéglichkeit, ihr Stimmrecht in der Hauptversammlung persénlich auszuliben oder durch einen Bevoll-
machtigten ihrer Wahl beziehungsweise einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft austiben

zu lassen. Die gesamte Dokumentation zur Hauptversammlung ist auf unserer Internetseite unter www.vwd.com/
hauptversammlung fur jeden Aktionar verfiigbar.

RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG

In Finanzberichten informieren wir unsere Aktionare und die Offentlichkeit regelméaBig tiber die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage. Der Konzernjahresabschluss der vwd AG wird nach Ende des Geschéftsjahres (31. Dezember) in einem
Geschaftsbericht veroffentlicht. Der Aufsichtsrat wird frihzeitig in die Erstellung des Jahresabschlusses und Konzernjah-
resabschlusses einbezogen und billigt diese. Die Rechnungslegung des vwd-Konzerns erfolgt nach den International
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Financial Reporting Standards (IFRS). Der Abschluss der vwd AG wird nach dem deutschen Handelsgesetzbuch (HGB) er-
stellt. Zum Abschlussprufer und Konzernabschlusspriifer fur das Geschéaftsjahr 2012 sowie fur die pruferische Durchsicht
des Halbjahresfinanzberichts des Geschaftsjahres 2013 wurde die Stittgen & Haeb Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Dusseldorf, von der Hauptversammlung der vwd AG im August 2012 gewahlt. Neben der Rechnungslegung fir das
Gesamtjahr erstellt die vwd AG einen Halbjahresabschluss, der im Halbjahresfinanzbericht veroffentlicht wird. Dartber
hinaus werden die Quartalsergebnisse des ersten und des dritten Quartals in Zwischenmitteilungen veréffentlicht. Vor
Veroffentlichung der Finanzergebnisse werden die Geschaftszahlen in der Regel mit dem Aufsichtsrat diskutiert.

CORPORATE COMPLIANCE

Fur unsere unternehmerische Kultur ist nachhaltiges, wirtschaftliches, dkologisches und soziales Handeln ein unverzicht-
barer Bestandteil der unternehmerischen Kultur. Dazu gehért auch die Integritdt im Umgang mit Mitarbeitern, Ge-
schaftspartnern, Aktionaren und der Offentlichkeit. Als Dienstleistungsunternehmen sind wir darauf angewiesen, durch
unser Verhalten das Vertrauen der Kunden und Geschaftspartner zu gewinnen und langfristig zu erhalten. Ziel ist es,
ehrlich, glaubhaft und verlasslich zu handeln und entsprechend aufzutreten. Die vwd AG versteht unter Compliance die
Einhaltung von Recht, Gesetz und Satzung und die Beachtung der internen Regelwerke. Der verantwortungsbewusste
Umgang mit geschaftlichen Risiken ist ebenfalls integraler Bestandteil der Unternehmensfihrung. Dem Vorstand und
dem Management der vwd AG stehen unternehmensspezifische Berichts- und Kontrollsysteme zur Verfigung, die die
Erfassung, Bewertung und Steuerung von Risiken ermdglichen. Das Risikomanagement sorgt dafur, dass Risiken frih-
zeitig erkannt und analysiert werden und ihnen rechtzeitig entgegengewirkt wird. RegelméaBig werden unsere internen
Kontrollmechanismen auf deren Effektivitat hin gepriaft und an sich verdndernde Rahmenbedingungen angepasst.
Weitere Einzelheiten zum Risikomanagement sind im Risikobericht des Geschaftsberichts enthalten.
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DIE VWD-AKTIE

AKTIENMARKTE 2012 TROTZ SCHULDENKRISE
DEUTLICH ERHOLT

Die Entwicklung an den internationalen Borsen war

auch im Jahr 2012 maBgeblich beeinflusst von den Aus-
wirkungen der Schuldenkrise im Euroraum. Infolge der
daraus resultierenden Unsicherheiten war die Stimmungs-
lage an den Markten bei weiterhin sehr volatilem Ge-
schaftsverlauf hin- und hergerissen zwischen Hoffen und
Bangen. In diesem schwierigen Umfeld bewegte sich der
DAX im Gesamtjahr 2012 in einer Range von 5.969 und
7.672 Punkten.

Der Aufschwung der ersten zweieinhalb Monaten erwies
sich dabei als nicht tragfahig. Anfang Juni waren die
anfanglichen Kursgewinne aufgezehrt, und der DAX
markierte seinen Jahrestiefstand. Ausgehend von diesem
schwachen Niveau legten die deutschen Blue Chips dann
in den folgenden Monaten, unterstitzt durch das Ende
Juli von EZB-Chef Mario Draghi geduBerte klare Bekennt-
nis zum Euro, kraftig zu. Anfang November war es eben-
falls Draghi, der den deutschen Aktienmarkt nach einer
zweimonatigen Seitwartsbewegung auf hohem Niveau
wieder auf Talfahrt schickte; ein Hinweis darauf, dass die
Schuldenkrise noch nicht ausgestanden sei und nun auch
die deutsche Wirtschaft erreicht habe, reichte. Die Korrek-
tur war aber nur von kurzer Dauer. Schon zur Mitte des
Monats, kurz nach der Wiederwahl von Barack Obama
zum US-Prasidenten, setzte eine Jahresschluss-Rallye ein,
die den DAX drei Handelstage vor Jahresultimo mit 7.672
Punkten auf ein Funfjahreshoch katapultierte.

Am Ende des Borsenjahres 2012 stand schlieBlich mit
7.612 Punkten gegenuber dem letzten Handelstag 2011
ein Plus von rund 29 % zu Buche. Die deutschen Small
Caps wiesen bei einer geringeren Schwankungsbreite und
einem tendenziell dhnlichen Kursverlauf wie die Blue
Chips mit plus 19 % allerdings eine deutlich geringere Per-
formance auf. Der EuroStoxx 50 hinkte mit einem Anstieg
um 14 % auf 2.636 Punkte noch starker hinterher. Dage-
gen konnten die USA von der Eurokrise profitieren. Der
DJIA legte in der Berichtszeit gut 7 % auf 13.104 Punkte.

VWD NACH UBERNAHMEANGEBOT
MIT KURSSPRUNG

Bei der vwd-Aktie setzte sich im Berichtsjahr zunachst der
Abwartstrend des Jahres 2011 weiter fort und markierte
am 03. August 2012 mit 1,791 EUR ihr Jahrestief. Der am
09. August veroffentlichte Halbjahresbericht bei gleichzei-
tiger Bestatigung der Jahresprognose sorgte dann fur eine
Stabilisierung oberhalb der 2-Euro-Marke. Einen Tag nach
Bekanntgabe des beabsichtigten Ubernahmeangebots
durch die internationale Beteiligungsgesellschaft The
Carlyle Group sprang die vwd-Aktie am 19. August bis
nahe an den Angebotspreis von 2,80 Euro hoch und be-
wegte sich im weiteren Jahresverlauf um diese Marke her-
um. Am 28. Dezember 2012, dem letzten Handelstag des
Jahres, lagen vwd-Aktien bei 2,82 Euro und damit um
15,6 % Uber dem Niveau zum Jahresultimo 2011.

Das Grundkapital der vwd AG betrug zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2012 unveréndert 25.754.577 Euro und ist

Performance der vwd-Aktie 2012 (indexiert: 100=Schlusskurs am 31.12.2012)
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eingeteilt in 25.754.577 Aktien. Daraus ergibt sich eine
Marktkapitalisierung von 72,6 Mio. EUR. Die Gesellschaft
hielt am Bilanzstichtag unverandert 1.000 Stick eigene
Aktien, aus denen ihr keine Rechte gemal3 § 71b AktG zu-
standen. An allen deutschen B&rsen wurden insgesamt
0,94 Mio. vwd-Aktien gehandelt.

Die Hauptversammlung der vwd AG vom 22. August 2012
folgte dem Vorschlag des Aufsichtsrates, der einen kom-
pletten Vortrag des in 2011 erwirtschafteten Bilanzge-
winns auf neue Rechnung vorsah. Im Geschaftsjahr 2012
weist der Einzelabschluss der vwd AG einen Bilanzverlust
aus. Die Zahlung einer Dividende ist daher ausgeschlossen.

NEUER GROSSAKTIONAR PLANT DELISTING

Die Aktionarsstruktur der vwd AG hat sich im Berichtsjahr
grundlegend verandert. Am 18. September 2012 teilte
Carlyle mit, ein freiwilliges Ubernahmeangebot fur samt-
liche Aktien der vwd AG zum Preis von 2,80 Euro je Aktie
abzugeben. Das entsprach einem Aufschlag von rund

35 % auf den gewichteten durchschnittlichen Borsenkurs
der vorangegangenen drei Monate. Aktionare, die mehr
als 90 % der vwd-Aktien auf sich vereinigten, hatten sich
gegenuber Carlyle verpflichtet, das Ubernahmeangebot
anzunehmen. Im Rahmen der Transaktion handelte Carlyle
gemeinsam mit Edmund J. Keferstein, Philipp Henrich und
Prof. Dr. Lutz Johanning.

Die Frist des Angebots, das sodann von der zur Carlyle
Group gehorenden Vienna GmbH offiziell unterbreitet
wurde, lief vom 25. Oktober bis einschlieBlich 22. Novem-
ber 2012. Bis zu diesem Stichtag wurde das Ubernahme-
angebot flr 25.440.147 vwd-Aktien angenommen; darin
enthalten sind der Gesellschaft vorliegende unwiderruf-
liche Annahmeverpflichtungen. Dies entspricht einem
Anteil von rund 98,78 % des Grundkapitals und der
Stimmrechte der vwd AG. Der Streubesitz belief sich zum
Jahresultimo 2012 auf nur mehr 1,22 %.

Damit ist der Vienna GmbH eine Anzahl von vwd-Aktien
zuzurechnen, die ein Aktionar halten muss, damit eine
Ubertragung der vwd-Aktien der auBenstehenden
Aktionare auf den Hauptaktionar gegen Gewdahrung ei-
ner angemessenen Barabfindung verlangt werden kann
(Squeeze-Out). Die Vienna GmbH hatte in ihrer Angebots-
unterlage angekindigt, die fur einen solchen Squeeze-
Out erforderlichen MaBnahmen zu ergreifen. Die Durch-
fihrung des Squeeze-Out wrde zu einer Beendigung der
Borsennotierung der vwd AG (Delisting) fihren.
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VERANDERTE HERAUSFORDERUNGEN
IM INVESTOR RELATIONS

Die Veranderungen in der Aktiondrsstruktur haben das
Investor Relations der vwd AG in 2012 vor besondere
Herausforderungen gestellt. Ein intensiver und offener
Dialog mit dem Kapitalmarkt war vor diesem Hintergrund
von noch gréBerer Bedeutung als in den vorangegange-
nen Jahren. In diesem Zusammenhang stand vor allem die
Kontaktpflege zu den meist privaten Kleinaktiondren der
vwd AG im Fokus, wahrend Analysten- und Investoren-
konferenzen angesichts des nunmehr marginalen Streu-
besitzes nicht mehr wahrgenommen wurden.

Alle relevanten Unterlagen zur vwd AG werden unver-
andert zeitnah im Internet unter www.vwd.com ver-
offentlicht. In der Rubrik Investor Relations sind alle we-
sentlichen Informationen zu finden wie Finanzberichte,
Zwischenmitteilungen, Finanzkalender, Unternehmens-
Prasentationen, Erkldrungen zum Deutschen Corporate
Governance Kodex, das jahrliche Dokument und aktuelle
Daten zur Kursentwicklung. Aktiondre kbnnen gerne
jederzeit auch per E-Mail an investorrelations@vwd.com
Kontakt zu uns aufnehmen.
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GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN

UBERBLICK GESCHAFTSTATIGKEIT

Die vwd group zahlt zu den fuhrenden europdischen
Anbietern von maBgeschneiderten Informations-, Kom-
munikations- und Technologielésungen fur das strate-
gische Wertpapiergeschaft. Der Fokus liegt dabei auf den
Bereichen Asset Management, Retail Banking, Private
Banking und Wealth Management. In diesen Bereichen
tragt sie Uber ihre technologisch richtungsweisenden
Finanzinformations- und Portfoliomanagement-Systeme,
ihre Outsourcing-Angebote und ihre Dienstleistungen im
Marketingbereich kundenindividuellen Anforderungen
Rechnung und unterstitzt die Kundenprozesse.

Das Produkt- und Dienstleistungsportfolio der vwd group
ist in drei Geschaftsbereiche gegliedert, welche die
Expertise des Unternehmens kennzeichnen:

2. Technologieldsungen zur Darstellung von Markt-
informationen und dem Handel von Finanzprodukten
(,Technology Solutions” - TS)

3. Zielgruppenspezifische Veroffentlichungs- und Ver-
marktungskonzepte sowie Risikoservices (,Specialised
Market Solutions” — SMS).

KONZERNSTRUKTUR

Das operative Geschaft der vwd group wird Uber die
borsennotierte vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG
(,vwd AG") mit Sitz in Frankfurt am Main und Standorten
in ganz Deutschland und deren Tochtergesellschaften
betrieben. Im europaischen Ausland ist die Gruppe mit
Gesellschaften in den Niederlanden, Belgien, Italien und
der Schweiz vertreten. Die Konzernstruktur wurde in der

Vergangenheit durch Akquisitionen stetig erweitert.

1. Standardisierte Produkte zur Abfrage von Marktdaten

und zur Steuerung von Wertpapierportfolios (, Market

Data Solutions” — MDS)

Konzernstruktur der vwd group

Die Konzernstruktur der vwd AG gestaltet sich wie folgt:

vwd NetSolutions GmbH

e Ml Lenz+Partner AG

il GeVasys GmbH

vwd TransactionSolutions AG

vwd information solutions AG* 100 %

vwd group Switzerland AG* 100 %

PC&S Portfolio Consulting & Services AG*|

EDG AG

vwd academy AG

el  European Derivatives Group AG*

e Bl VWd group Italia S.r.L.* 100 %

vwd group Netherlands B.V.*

vwd group Belgium NV* 100 %

*Beteiligungen im Ausland
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KONZERNLEITUNG
Vorstand

Alle wesentlichen Entscheidungen, die den Konzern
betreffen, werden von der vwd AG getroffen, die von
deren Vorstand in eigener Verantwortung geleitet wird.
Zum 31. Dezember 2012 bestand der Vorstand der vwd
AG aus drei Mitgliedern. Hierzu zahlten Herr Edmund

J. Keferstein, Vorsitzender des Vorstands, Herr Spencer
Bosse und Herr Albrecht Kiel.

Mit Wirkung zum 1. September 2012 wurde Herr Albrecht
Kiel zum Vorstand bestellt. Er verantwortet den Bereich
Vertrieb.

Am 18. September 2012 wurde Herr Dr. Dahmen vom
Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung als Vorstand abbe-
rufen.

Herr Edmund J. Keferstein wurde mit Wirkung zum

15. November 2012 erneut in den Vorstand berufen und
zu dessen Vorsitzenden ernannt. Herr Keferstein hatte
sein Mandat als Vorstandsvorsitzender am 29. Dezember
2011 mit sofortiger Wirkung niedergelegt, nachdem es zu
unterschiedlichen Auffassungen Uber die strategische
Weiterentwicklung der vwd group mit dem Aufsichtsrat
gekommen war. Im Zusammenhang mit der mehrheit-
lichen Ubernahme der vwd AG durch die Carlyle Group
hat der neu besetzte Aufsichtsrat dann die Rickkehr von
Herrn Keferstein zur vwd AG beschlossen. Herr Keferstein
war in der Vergangenheit maBgeblich an der Internationa-
lisierung sowie der heutigen Positionierung der vwd group
als Losungsanbieter fir das Wertpapiergeschéaft beteiligt.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2013 wurde Herr Dr. Ralf
Kauther in den Vorstand berufen. Er verantwortet den
Bereich Finanzen und seit Februar 2013 auch den Bereich
Technology.

Am 5. Februar 2013 erklarte Herr Albrecht Kiel, sein Amt
als Vorstand der vwd AG mit Wirkung zum 28. Februar
2013 niederzulegen. Die Amtsniederlegung erfolgte im
Zusammenhang mit der Ubernahme der vwd AG durch
die Vienna GmbH, einem Unternehmen der Carlyle Group,
und dem damit einhergehenden geplanten Delisting. Die
Aufgaben von Herrn Kiel wurden von Herrn Keferstein
Ubernommen.

Ebenfalls am 5. Februar 2013 hat der Aufsichtsrat der
vwd AG Herrn Spencer Bosse mit sofortiger Wirkung als
Vorstand abberufen und seinen Dienstvertrag mit soforti-
ger Wirkung gekundigt. Die Aufgaben von Herrn Bosse
wurden von Herrn Dr. Kauther ibernommen.
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Aufsichtsrat

Uberwacht und begleitet wird die Vorstandstatigkeit vom
Aufsichtsrat. Zum Aufsichtsrat gehorten zum 31. Dezem-
ber 2012 Herr Dr. Thorsten Dippel (Vorsitzender), Herr
Prof. Dr. Lutz Johanning (stellvertretender Vorsitzender)
und Herr Michael Wand.

Zur Hauptversammlung am 22. August 2012 stand die
Neuwahl des gesamten Aufsichtsrats an. Der bis dahin am-
tierende Vorsitzende des Aufsichtsrats, Herr Klaus Nieding,
und Herr Henning von Issendorff standen fur eine erneute
Kandidatur nicht mehr zur Verfiigung. Die Hauptversamm-
lung hat Herrn Prof. Dr. Wilhelm Haarmann (Vorsitzender),
Herrn Berthold Wipfler (stellvertretender Vorsitzender) und
Herrn Pieter van Halem in den Aufsichtsrat gewahlt. Damit
folgte die Hauptversammlung im Wesentlichen den Inter-
essen der damaligen GroBaktionare.

Mit der Ubernahme der vwd AG durch die Carlyle Group
hat Herr Pieter van Halem sein Mandat mit Wirkung zum
20. Oktober 2012 niedergelegt. An seine Stelle folgte
durch gerichtlichen Beschluss Herr Dr. Thorsten Dippel. Er
ist hauptberuflich bei der Carlyle Group, der der Haupt-
aktionar Vienna GmbH angehért, beschaftigt.

Herr Prof. Dr. Haarmann und Herr Berthold Wipfler haben
ihre Aufsichtsratsmandate mit Wirkung zum 15. Dezem-
ber 2012 niedergelegt. An ihre Stelle folgten Herr Michael
Wand und Herr Prof. Dr. Johanning, die ebenfalls durch
gerichtlichen Beschluss bestellt wurden. In der konstituie-
renden Sitzung des Aufsichtsrats vom 20. Dezember 2012
wurden Herr Dr. Dippel zum Vorsitzenden des Aufsichts-
rats und Herr Prof. Dr. Johanning zum stellvertretenden
Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt.

UBERNAHME DER AKTIENMEHRHEIT DURCH DIE
VIENNA GMBH, C/O CARLYLE BERATUNGS GMBH

Am 18. September 2012 hat die Vienna GmbH (,,Biete-
rin“) sich entschieden, ein freiwilliges Ubernahmeangebot
far samtliche Aktien der vwd AG zum Preis von 2,80 Euro
je Aktie abzugeben. Die Bieterin ist eine Gesellschaft, die
durch den Fonds Carlyle Europe Technology Partners I,
L.P. (,Carlyle”) indirekt kontrolliert wird. Carlyle verfugt
Uber weitreichende Erfahrungen im Management von
Technologieunternehmen. Im Rahmen der Transaktion
handelt Carlyle gemeinsam mit dem Aktionar Edmund

J. Keferstein sowie Philipp Henrich und Prof. Dr. Lutz
Johanning, Vorstand bzw. Aufsichtsrat bei der EDG AG,
einer Tochtergesellschaft der vwd AG.

Am 25. Oktober 2012 erfolgte das freiwillige 6ffentliche
Ubernahmeangebot. Die Angebotsfrist lief vom 25. Okto-
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ber 2012 bis zum 22. November 2012. Am 8. November
2012 haben Vorstand und Aufsichtsrat der vwd AG eine
gemeinsame Stellungnahme zu dem freiwilligen Ubernah-
meangebot abgegeben. Im Ergebnis sind Vorstand und
Aufsichtsrat unter Berticksichtigung der Ziele und Absich-
ten der Bieterin zu der Ansicht gelangt, dass ein erfolg-
reicher Abschluss des Angebots und eine Mehrheitsbe-
teiligung der Bieterin an der vwd AG im Interesse der
Gesellschaft sind. Daher haben Vorstand und Aufsichts-
rat den vwd-Aktionaren empfohlen, das Angebot anzu-
nehmen.

Am 26. November 2012 hat die Bieterin bekannt gege-
ben, dass mit Ablauf der Annahmefrist am 22. November
2012 das Ubernahmeangebot fir 25.440.147 vwd-Aktien
angenommen wurde. Dies entspricht einem Anteil von

ca. 98,78 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der
vwd AG. Damit war die Vienna GmbH gem. § 327a Abs. 1
S.1 AktG i.V.m. § 39a Abs.2 s.1 WpUG Hauptaktionarin
und berechtigt, die Ubertragung der restlichen vwd-Aktien
auf sich durch Gerichtsbeschluss gegen Gewahrung einer
angemessenen Abfindung zu verlangen.

Am 5. Dezember 2012 hat uns die Bieterin mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der vwd AG am 4. Dezember
2012 die Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 %
und 75 % Uberschritten hat und an diesem Tag 98,78 %
(entspricht 25.440.147 Stimmrechten) betrug.

SQUEEZE-OUT

Die Bieterin beabsichtigt die Durchflihrung eines Squeeze-
Out und anschlieBender StrukturmaBnahmen. Im Falle ei-
ner anschlieBenden Verschmelzung der vwd AG auf die
Bieterin wiirde die Bieterin samtliche Vermdgensgegen-
stande und Verpflichtungen der vwd AG im Wege der
Gesamtrechtsnachfolge ibernehmen. Die Bieterin wiirde
zudem ihre Geschaftstatigkeit entsprechend der Ge-
schaftstatigkeit der vwd AG anpassen. Zudem wird sie ih-
ren Sitz von Munchen nach Frankfurt verlegen. Die zum
Zeitpunkt der Verschmelzung amtierenden Mitglieder des
Vorstands der vwd AG werden anstelle des bisherigen Ge-
schaftsfihrers zu Geschéftsfuhrern der Bieterin und die
Geschaftsfuhrung der Bieterin Gbernehmen. Alternativ
wird auch eine Umwandlung der Vienna GmbH in eine
Aktiengesellschaft in Erwagung gezogen. Sollte die

vwd AG nicht auf die Bieterin verschmolzen werden,
beabsichtigt die Bieterin, nach Wirksamwerden eines Be-
herrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrags die vwd AG
anzuweisen, dem Akquisitionsdarlehen als weiterer Garan-
tie- und Sicherheitengeber beizutreten. Die Bieterin wiirde
dann ggf. die vwd AG auch dazu anweisen, ihren Einfluss
auf die sonstigen Gesellschaften der vwd-Gruppe derge-
stalt auszutiben, dass andere Gesellschaften der vwd-
Gruppe dem Akquisitionsdarlehen in gleicher oder ahnli-
cher Weise als weitere Garantie- und Sicherheitengeber
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beitreten. Im Ergebnis wirde im Anschluss an die beab-
sichtigten StrukturmaBnahmen ein wesentlicher Teil des
Vermogens der vwd AG auch fir das Akquisitionsdarlehen
haften.

BEWERTUNG UND AUSUBUNG EINER PUT-OPTION
ZUM ERWERB VON 49 % DER AKTIEN AN DER
EDG-UNTERNEHMENSGRUPPE

Die EDG AG und die European Derivatives Group AG
haben sich auf quantitative Analysen im Finanzbereich
spezialisiert, die institutionellen und privaten Investoren
die effiziente und objektivierte Bewertung komplexer
Produktstrukturen ermoglichen. Zum Leistungsspektrum
zahlen Produkt- und Risikobewertungen sowie die Berech-
nung von Kennzahlen und Sensitivitdten. Die vwd acade-
my AG hat ein Lehr-, Methoden- und Prtifungskonzept
unter Einsatz von Software-Applikationen entwickelt, das
sich vor allem an Finanz- und Anlageberater, Vermégens-
verwalter und Berater im Bereich Banking und Asset
Management sowie an institutionelle Anleger richtet. Seit
Mai 2009 hélt die vwd AG jeweils 51 % der Aktien an der
EDG AG, Schaftlarn, und der European Derivatives Group
AG, ZUrich/Schweiz, sowie an der vwd academy AG,
Frankfurt (EDG-Unternehmensgruppe).

Mit dem Erwerb des 51 %-Pakets an der EDG-Unterneh-
mensgruppe hat die vwd AG auch das Recht erworben,
die jeweiligen restlichen Anteile an den Gesellschaften

zu erwerben (Kaufoption [Call]). Im Gegenzug hat die
vwd AG den Ubrigen Aktiondren (EDG-Altgesellschafter)
das Recht eingeraumt, ihre jeweiligen restlichen 49 %

der Aktien an die vwd AG zu verauBern (Verkaufsoption
[Put]). Sowohl die Kaufoption als auch die Verkaufsoption
konnten in der Zeit vom 1. Januar 2012 bis zum 31. De-
zember 2012 ausgelibt werden.

Am 29. Februar 2012 haben die EDG-Altgesellschafter
gegenUber der vwd AG die Ausibung der Put-Option fur
die von ihnen gehaltenen 49 % der Aktien an der EDG AG
sowie von ihnen gehaltene 49 % der Aktien an der Euro-
pean Derivatives Group AG gegenUber der vwd AG er-
klart. Die Put-/Call-Option hinsichtlich der verbleibenden
49 % Anteile an der vwd academy AG wurde im Options-
zeitraum 01.01.2012 bis 31.12.2012 nicht ausgeubt.

Der bei Austibung der Option von der vwd AG fir die
Optionsanteile zu zahlende Kaufpreis richtet sich nach
dem bereinigten EBIT der Gesellschaften der EDG-Unter-
nehmensgruppe in den Geschaftsjahren 2011 bis 2013.
Der Kaufpreis ist zu 20 % in bar und in 80 % in Aktien der
vwd AG aus einer Sachkapitalerhdhung zu zahlen, wobei
auch eine Kompensation zu 100 % in bar mdglich ist. Die
sehr gute Geschaftsentwicklung und die positiven Ge-
schaftsaussichten der EDG AG haben dazu gefiihrt, dass
der zu zahlende Kaufpreis fur die Optionsanteile neu
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bewertet werden musste. Das damalige Management der
vwd AG konnte mit den Altaktionaren der EDG-Unterneh-
mensgruppe zunachst keine Einigung tber den zu zahlen-
den Kaufpreis erzielen.

Der Abschlussprufer fiir das Geschaftsjahr 2011 konnte
auch durch alternative Prifungshandlungen zu der Bewer-
tung der Optionsanteile keine abschlieBende Beurteilung
abgeben. Aufgrund dieses Priifungshemmnisses konnte er
nicht ausschlieBen, dass der Einzelabschluss, der Konzern-
abschluss und der Konzernlagebericht fir das Geschafts-
jahr 2011 fehlerhaft sind. Aufgrund dieser Feststellungen
hat der Abschlussprufer den Einzelabschluss und den
Konzernabschluss 2011 mit einem eingeschrankten Besta-
tigungsvermerk versehen.

Im Jahresabschluss 2012 wurde die Option neu bewertet.
Grundlage waren die EBIT-IST-Zahlen und Planungen.
Auf Basis dieser Zahlen wurde mit den Alteigentiimern
eine Bereinigung der unter dem Optionsvertrag maBgeb-
lichen Planungen 2012 und 2013 vereinbart. Sie fuhrt zu
einer Bewertung in Héhe von 12.475 T€; der Kaufpreis
enthalt nicht die verbleibenden 49 % der Anteile an der
vwd academy AG, da die Put-/Call Option nicht ausgelibt
wurde. Fur die verbleibenden 49 % der Anteile betragt der
mit den Altgesellschaftern vereinbarte Wert 254 T€. Die
Bewertung liegt unterhalb des Preises, der sich bei An-
wendung der Kaufpreisformel auf die Planungen 2012
und 2013 ergeben hatte, wie sie von der EDG Ende 2011
vorgelegt worden waren.

Die Deutsche Prufstelle fir Rechnungslegung (DPR) hat im
September 2012 angekiindigt, den gebilligten Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2011 und den zugehdrigen
Konzernlagebericht der vwd AG einer anlassbezogenen
Prafung zu unterziehen. Anlass der Prifung sind Zweifel
an der ordnungsgemafBen Bewertung der Put-Option zum
Erwerb von 49 % der Aktien an der EDG-Unternehmens-
gruppe. Zum 31. Dezember 2012 lag noch kein abschlie-
Bendes Ergebnis der Prifung vor.

Die Gesamtthematik Put-Option hat bei der vwd AG
wahrend des gesamten Geschéftsjahres 2012 erhebliche
finanzielle und personelle Ressourcen gebunden. Im Rah-
men des Squeeze-outs beabsichtigt die Vienna GmbH,
nach Vollzug des Ubernahmeangebots und nach erfolg-
tem Kontrollwechsel darauf hinzuwirken, dass die vwd AG
die ihr angedienten 49 % der Anteile an den EDG-Gesell-
schaften im Rahmen einer gitlichen Einigung erwirbt.
Die EDG-Gesellschaften sind nach Ansicht der Bieterin
ein zentraler Baustein der vwd-Gruppe, da das von ihnen
betriebene Analyse- und Produktbewertungs-Geschaft
Wachstum und Profitabilitat verspricht. Die Vienna GmbH
hat die Absicht, die EDG-Gesellschaften dauerhaft in die
vwd-Gruppe zu integrieren und nicht zu verauBern.

Mit den Optionsberechtigten der EDG-Gesellschaften
wurde bereits Einvernehmen Uber die Bewertungsgrund-
lagen geschaffen.

ZIELE UND STRATEGIE

Basis der Geschaftstatigkeit der vwd group sind die an
den Kapitalmarkten generierten Informationen, die von
der Gesellschaft und deren Tochterunternehmen verar-
beitet und zielgruppenorientiert in technischen Systemen
aufbereitet werden. Zielgruppen sind dabei z.B. die Kun-
denberater in Sparkassen, Volks- und Raiffeisenbanken,
Vermdgensverwalter in Banken, Treasurer in Unternehmen
und Privatinvestoren. Das zugrundeliegende Umfeld hat
sich in den vergangenen Jahren stark verandert.

Gepragt ist diese Verdnderung durch erhéhten Verbrau-
cherschutz und vermehrte Haftung in der Anlegerbera-
tung einerseits, steigende gesetzliche Anforderungen an
das Risikomanagement und die Rechnungslegung ande-
rerseits, die an die Finanzbranche immer gréBere Trans-
parenz-Anforderungen stellt. Gleichzeitig wirkt auf die
Finanzbranche ein hoher Druck, die Kosten zu senken, der
auch zu Konsolidierungen fihrt. Die vwd group hat dies
frihzeitig erkannt. Mit dem konsequenten Ausbau der
Produktpalette, die einen standardisierten Anlageprozess
untersttzt und umfassend Uber Risiken und Chancen von
Finanzprodukten informiert, wurde das gesamte Ge-
schaftsmodell entsprechend erweitert. Des Weiteren steht
die Vernetzung ihrer Dienstleistungen im Fokus, aus der
zusatzliche innovative Produktlésungen resultieren. Durch
Akquisitionen im Ausland hat sich die vwd group zudem
als europaischer Anbieter gut positioniert. Auf diese
Weise hat sie wichtige Eckpfeiler der strategischen Weiter-
entwicklung gesetzt und die Basis fur zukunftiges Wachs-
tum geschaffen.

Die vwd group wird ihren erfolgreichen Weg weiter fort-
setzen und die erreichte solide Marktstellung ausbauen,
wobei weitere Akquisitionen nicht ausgeschlossen wer-
den. Im Vordergrund steht aber die Nutzung der beste-
henden Plattform. Bei der Formulierung und Umsetzung
der Geschaftsziele sind die Interessen der Aktionare, Mit-
arbeiter, Kunden und Geschaftspartner fur die vwd group
von zentraler Bedeutung. Diese unterschiedlichen Interes-
sen ausgewogen miteinander in Einklang zu bringen, sieht
die vwd group als Voraussetzung fur die nachhaltige
Steigerung des Unternehmenswertes an.

WETTBEWERB

Der Markt fir Finanzmarktinformationen ist ein stark
heterogener Markt, der national wie auch international
von einem starken Wettbewerb gepragt ist. Innerhalb
dieses Gesamtmarktes operiert die vwd group in den
Teilmarkten Finanzinformationssysteme, Portfoliomanage-
mentsysteme, Handelssysteme, Weblésungen, Outsour-
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cing, Bewertungs- und Marketing Services. Zu den
wesentlichen Wettbewerbsfaktoren im Markt fur Finanz-
marktinformationen gehoren eine breite Zielgruppenan-
sprache, ein breites Daten- und Informationsspektrum und
anwenderfreundliche Produkte. Die Anbieter mussen die
Fahigkeit haben, schnell auf neue Technologien bzw.
Veranderungen der Kundenanforderungen reagieren zu
kénnen. Zudem sind technologisches Know-how, System-
verfligbarkeit, Kundenndhe, UnternehmensgréBe und
Kapitalkraft von groBer Bedeutung. Insbesondere die not-
wendige An- und Einbindung sowie Pflege bérslicher und
auBerborslicher Datenquellen ist aufwendig. Dartber
hinaus erfordert die Verwertung der aggregierten Daten
in spezifischen Anwendungen hohes softwaretechnisches
Applikations- und Integrations-Know-how.

Die vwd group gehort zu den wenigen Unternehmen, die
Uber die erforderliche GréBe und Kapitalausstattung ver-
fagt, um dies leisten zu kdnnen. AuBerdem hat sich die
vwd group im Zuge der jahrelangen Zusammenarbeit mit
ihren Kunden eine Vielzahl spezifischer Erfahrungen erar-
beitet, die fir den erfolgreichen Einsatz von Informations-
produkten unerlasslich sind. Dominiert wird der Welt-
markt der Marktdatenversorgung von den beiden
globalen Anbietern Thomson Reuters und Bloomberg.
Beide Anbieter bedienen vornehmlich Anwendungen im
Investmentbanking und bei GroBkunden; hier ist die vwd
group bewusst nur selektiv vertreten. Mit ihrer Ausrich-
tung ist die vwd group auf europaischer Ebene mit kei-
nem Wettbewerber direkt vergleichbar. Wichtiges Unter-
scheidungsmerkmal ist dabei die Tatigkeit in zahlreichen
Marktsegmenten und Regionen, die alle spezialisiert mit
einem klar definierten Produktportfolio adressiert und
dennoch von einer gemeinsamen Datenplattform aus be-
dient werden. Chancen ergeben sich aus Skaleneffekten
auf der Plattform und den vertrieblichen Cross Selling An-
sdtzen sowie der finanziellen Soliditat, welche es der vwd
group ermdglicht, in einem von Konsolidierung gepragten
Marktumfeld eine aktive Rolle zu tbernehmen.

KONZERNSTEUERUNG

Alle Aktivitaten der vwd group sind darauf ausgerichtet,
den Unternehmenswert nachhaltig zu steigern. Diesem
Ziel liegt eine Planung zugrunde, die auf verschiedenen
MessgroBen basiert. Die Gesamtsteuerung der Gruppe
berlcksichtigt Ertrags- und Risikoparameter, mit denen
positive und negative Einflussfaktoren identifiziert werden
kénnen. Wesentliche SteuerungsgroBe als finanzieller
Leistungsindikator fur die Profitabilitat der vwd group

ist das Ergebnis vor Zinsen, Abschreibungen und Steuern
(EBITDA). Das Unternehmen geht davon aus, dass das
EBITDA eine geeignetere Kennzahl fur die Beurteilung der
operativen Geschaftstatigkeit darstellt, da es nicht durch
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und
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Sachanlagen belastet ist. Erfasst und analysiert werden
alle Finanzdaten Uber ein zentrales Controlling-System,

in das alle Bereiche des Unternehmens einbezogen sind.
Das Controlling umfasst neben der Jahresplanung und der
Mehrjahresplanung auch unterjdhrig regelméaBige Hoch-
rechnungen des Jahresergebnisses. Diese werden im Rah-
men eines systematischen Planungs-, Steuerungs- und
Kontrollzyklus regelmaBigen Analysen unterzogen und
Uberpruft. Im Fokus stehen grundsatzlich die transparente
und konsistente Gestaltung der Ziele, Alternativen und
Prognosen.

WIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Die Weltwirtschaft hat 2012 deutlich an Fahrt verloren.

In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften ist das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) nur moderat gestiegen, die Eurozone
rutschte sogar in eine Rezession. Die notwendige Bereini-
gung von Verschuldungsexzessen, zu denen es vor der
Finanzkrise in einer Reihe von Landern gekommen war,
belastet nicht nur die Nachfrage. Sie macht, so erklart das
Kieler Institut fir Weltwirtschaft (IfW) weiter, auch struk-
turelle Veranderungen auf der Angebotsseite erforderlich,
die kurzfristig mit EinkommenseinbuBen verbunden sind,
Konsumenten wie Investoren verunsichern und dadurch
die Konjunktur bremsen. AuBerdem habe die konjunktu-
relle Dynamik in den Entwicklungs- und Schwellenlandern
stark nachgelassen. Hier wirkten laut dem IfW neben den
fehlenden Nachfrageimpulsen aus den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften binnenwirtschaftliche Probleme be-
lastend. Zudem seien die Kapitalabflisse aus Schwellen-
landern zeitweise erheblich gewesen, weil Investoren
angesichts zunehmender Anspannungen an den Finanz-
markten die Risiken ihrer Anlagen zu vermindern suchten.

Das schwache auBenwirtschaftliche Umfeld und die Krise
im Euroraum belasteten die konjunkturelle Entwicklung

in Deutschland spurbar. Die Auftragseingange und die
Produktion in der Industrie sind nach den Erkenntnissen
des IfW seit dem Fruhjahr tendenziell riicklaufig. Zugleich
habe sich die Stimmung in der gewerblichen Wirtschaft
deutlich verschlechtert; erst im November habe sie sich
etwas aufgehellt. Zwar sind die Finanzierungsbedingun-
gen nach wie vor sehr glinstig und sprechen eigentlich fur
einen Aufschwung. Gegenwind kommt jedoch aus dem
Ausland, wo sich einige wichtige Handelspartner insbe-
sondere im Euroraum weiterhin in einer tiefen Rezession
befinden. Die Situation an den Finanzmérkten hat sich seit
Sommer etwas entspannt. Dennoch blieb die Unsicherheit
Uber den weiteren Konjunkturverlauf und vor allem tber
die Zukunft der Europaischen Wé&hrungsunion grof. All
dies schlug sich negativ besonders bei den Unternehmens-
investitionen nieder. Insgesamt betrug das BIP in Deutsch-
land nach den Prognosen des IfW im Jahr 2012 nurmehr
0,7 Prozent nach plus 3,0 Prozent im Vorjahr.



MARKT

Neben den allgemeinen gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lungen in den Bereichen Private Banking, Retail Banking
und Wealth Management beeinflussen eine Vielzahl ver-
schiedener Einzelfaktoren die Marktentwicklung innerhalb
der von der vwd group besetzten Teilmarkte.

Einer der Hauptfaktoren, der die Branche nach Finanz-
marktinformationen pragt, ist unserer Ansicht nach die
allgemeine Bedeutung des Themas , Wertpapier und Kapi-
talanlage”. Je groBer das Interesse der Anleger an diesem
Thema ist, desto gréBer auch ihr Bedarf an aktuellen
Finanzmarktinformationen.

Die Entwicklung an den internationalen Borsen war auch
im Jahr 2012 maBgeblich beeinflusst von der anhaltenden
Schuldenkrise im Euroraum. Ein neues Gleichgewicht der
Finanzmaérkte wurde 2012 noch nicht gefunden. Nach
Angaben des Weltborsenverbands World Federation of
Exchanges (WFE) ist das Ordervolumen an den regulierten
Wertpapiermarkten global um 22 % und die Kontraktzahl
im borslichen Derivatehandel um 15 % gesunken.

Infolge der Unsicherheiten waren die Markte bei weiterhin
sehr volatilem Geschaftsverlauf hin- und hergerissen. In
diesem schwierigen Umfeld bewegte sich der DAX im
Gesamtjahr 2012 in einer Bandbreite von 5.969 und 7.672
Punkten. Am Ende des Borsenjahres 2012 stand schlie-
lich mit 7.612 Punkten gegenlber dem letzten Handelstag
2011 ein Plus von rund 29 % zu Buche.

Die Kursgewinne an den Aktienmarkten werden von
Marktbeobachtern nicht zuletzt als Konsequenz mangeln-
der Anlagealternativen erklart. Der 12-Monats-EURIBOR
beispielsweise, der zu Jahresbeginn 2012 noch bei fast
1,94 % gelegen hatte, war zum Jahresende nach beinahe
kontinuierlichem Rickgang nur noch mit 0,54 % historisch
niedrig verzinst. Entsprechend schwach entwickelte sich
die Verzinsung von Anleihen, die damit fur die Anleger
weiter erheblich an Attraktivitat verloren hat.

Uberlagert werden die Markte unverandert durch eine
Flut von regulatorischen MaBnahmen, die seit der Finanz-
und Wirtschaftskrise 2009 auf europaischer Ebene ange-
schoben bzw. umgesetzt wurden und werden. Nachdem
2011 mit Basel Ill die Eigenkapitalvoraussetzungen fur die
Banken durch Anhebung des sogenannten Kernkapitals
nochmals verscharft worden waren, befasste sich das
Europaparlament in 2012 mit den Vorschlagen der EU-
Kommission fir eine Revision der Richtlinie Gber Wert-
papierdienstleistungen (MIFID) und neue MaBnahmen
gegen Marktmissbrauch sowie einen neuen Rahmen fur
das Krisenmanagement im Finanzsektor. Weiter in der
Diskussion blieb die Einfihrung einer Finanztransaktions-
steuer, in deren Rahmen alle Transaktionen von Aktien,

KONZERNLAGEBERICHT | GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN

Anleihen und Derivaten an Finanzmarkten besteuert und
dadurch kurzfristige Spekulationen finanziell unattraktiv
werden sollen; trotz erklarter Bereitschaft einiger EU-Staa-
ten zur Einfihrung ist das Thema letztlich noch ungewiss.
Ziel dieser MaBnahmen ist es, ein transparenteres und
stabileres Finanzsystem zu schaffen.

Parallel dazu erhéhen sich die Anforderungen in der
gesamten Finanzbranche standig. Emittenten von Finanz-
produkten mussen verstarkt in neue Losungen investieren,
die erhdhten Verbraucherschutz gewahrleisten und gleich-
zeitig eigene Haftungsrisiken im Vertrieb der Finanzpro-
dukte reduzieren. Die technischen Dienstleister fur Finanz-
marktinformationen profitieren grundséatzlich von diesem
Trend, denn sie sind es, welche die Finanzindustrie bei der
Bewaltigung ihrer Herausforderungen insbesondere im
Bereich der finanzmarktbegleitenden Informationen
gezielt unterstttzen. Trotz der offenkundigen Notwendig-
keiten werden die Investitionsbudgets allerdings weiterhin
nur sehr gezielt verwendet. GréBere Projekte zur Optimie-
rung der Vertriebsinfrastrukturen oder der Wertschop-
fungsketten sind weiterhin zu selten. Die Tendenz, weiter-
hin Kosten sparen zu mussen, ist auch im Werbeverhalten
deutlich splrbar gewesen. Werbung in klassischen Medien
wie Fachzeitschriften und Zeitungen sind erneut ricklaufig
gewesen und belasten die Verlagshauser. Dagegen ist der
Online-Markt in Deutschland 2012 insgesamt gewachsen.
Allerdings gingen die Werbeinvestitionen in der klassi-
schen Online-Werbung im Bereich der Finanzen nach An-
gaben des Online-Vermarkterkreises (OKV) um 11,3 % auf
239,6 Mio. € zurlick. Rucklaufig waren auch die Internet-
nutzer, die sich zu Produkten der Finanzbranche informie-
ren wollten. Dagegen ist die Zahl der Internetnutzer, die
ein Finanzprodukt gekauft haben leicht gestiegen.

GESCHAFTSVERLAUF

In diesem schwierigen Umfeld hat die vwd group das
operative Geschaft mit Marktdaten- und Portfolioma-
nagementlésungen konsequent weiterentwickelt und auf
diese Weise ihre gute Position am Markt fur Finanzmarkt-
informationen festigen kénnen.

Im Mittelpunkt standen dabei die sich verandernden
regulatorischen Vorgaben auf europdischer Ebene. Nach
der Einfiihrung des Key Investment Information Document
(KID) far Investmentfonds zum 1. Juli 2012 war das Jahr
2012 gepragt von der zur Jahresmitte von der Europdi-
schen Kommission initiierten Packaged Retail Investment
Products (PRIPs)-Initiative, mit der die Markttransparenz
fur private Anleger erhoht werden soll. Ziel ist es, Produkt-
informationen produktubergreifend zu vereinheitlichen
und zu vereinfachen. Im Rahmen der PRIPs-Initiative sollen
die Marktteilnehmer europaweit dazu verpflichtet werden,
Uber Fondsprodukte hinaus fir fast alle Arten von Anlage-
produkten Produktinformationsblatter (PIB) zu erstellen.
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Die vwd group hat im Berichtsjahr intensiv an der Entwick-
lung von Werkzeugen und Lésungen gearbeitet, mit de-
nen beispielsweise Banken und Sparkassen in die Lage
versetzt werden, den gesetzlichen Vorgaben auch in Zu-
kunft zu entsprechen.

Das Geschaft mit standardisierten Marktdatensystemen
und Portfoliomanagement-Lésungen hat sich trotz des
schwierigen Marktumfeldes positiv entwickelt. Ausschlag-
gebend fur den Umsatzanstieg ist vorwiegend die
Geschaftsausweitung in Italien gewesen. Aber auch im
Inland konnten neue Geschaftsabschlisse verzeichnet
werden. Ausgehend von den guten Erfahrungen beim
Einsatz des vwd portfolio manager in der Vermdgensver-
waltung und der Vermdégensberatung hat sich die Furstlich
Castell’sche Bank ergdnzend fur eine individuell entwickel-
te Schnittstellenlésung der vwd AG und der DZ BANK AG
entschieden, die eine vollautomatisierte Bearbeitung
samtlicher Orderauftrage aus dem Portfoliomanagement-
system heraus ermoglicht.

Die Nachfrage nach kundenindividuellen Technologiel®-
sungen und Outsourcing-Dienstleistungen ist weiter ange-
stiegen. Neu akquirierte Projekte und die Nachfrage nach
Sales-Processing-Loésungen haben erfreuliche Wachstums-
beitrage geliefert. Das Bestandsgeschaft zur Aufbereitung
von Kursteilen fur Tageszeitungen und Finanztitel ist trotz
der Veranderungen des Zeitungsmarktes nahezu stabil ge-
blieben. Als besonderer Erfolg ist hier der aktuelle Kursteil
der Printausgabe des Handelsblatts zu erwéhnen, der von
der vwd AG in enger Kooperation mit dem Handelsblatt
neu konzipiert und komplett Uberarbeitet wurde.

Die transaktionsbezogenen Erlose blieben aufgrund der
anhaltend zu niedrigen Transaktionsvolumen hinter unse-
ren Erwartungen zurlck. Allerdings konnten wir im
Bereich der Transaktionslésungen Fortschritte vermelden.
Auf Basis der neu entwickelten Tradepal-Komponente
wurde 2012 fur Today's Brokers (Niederlande) ein vwd
trader [web] durch die vwd group Netherlands B. V. erfolg-
reich implementiert, welcher privaten Anlegern ein ein-
faches und effizientes Ordern direkt aus der Anwendung
heraus ermdglicht. Derzeit wird an der Akquise weiterer
Kunden im In- und Ausland gearbeitet.

Das Geschaft mit Veroffentlichungs- und Vermarktungs-
konzepten fur Emittenten von Wertpapieren litt im
gesamten Jahresverlauf weiter unter der anhaltenden Ver-
unsicherung an den Finanzmarkten. In diesem schwierigen
Marktumfeld ist es uns jedoch gelungen, die Bindung zu
wichtigen Kunden zu festigen. So konnte die vwd group
ihre langjahrige Zusammenarbeit in der Publikation von
Fondspreisen und fondsgebundenen Produkten mit der
Frankfurter Allgemeine Zeitung (FAZ) weiter festigen. Die
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Darstellung des Fondstableaus in der FAZ, die im Auftrag
der Fondsgesellschaften erfolgt, wurde neu gestaltet und
inhaltlich erweitert. Die Publikation umfasst seit Mitte
2012 alle steuerlich relevanten Informationen zu einem In-
vestmentfonds. Die Parteien erneuerten in diesem Zusam-
menhang den Vertrag, der es der vwd group ermoglicht,
im Rahmen ihres crossmedialen Vermarktungsangebots
fir Fondsgesellschaften auch die FAZ exklusiv anbieten

zu kénnen.

Im Berichtsjahr ist die Nachfrage nach Ratings fur Zertifi-
kate und der dynamischen Value-at-Risk-Berechnung wei-
terhin sehr hoch gewesen. Die Auseinandersetzung um
die mehrheitliche Ubernahme der EDG-Unternehmens-
gruppe hat die Bearbeitung dieses Marktes jedoch massiv
gestort, sodass die Wachstumsdynamik der Vorjahre kurz-
fristig an Schwung verloren hat.

Der weiterhin schwierige Werbemarkt fur Finanzprodukte
hat sich negativ auf unser Geschaft mit Online-Marketing
ausgewirkt und zu Umsatzriickgdngen unseres Finanz-
portals finanztreff.de gefuhrt. Dieser Umsatzriickgang
konnte auch nicht mit der im Friihjahr 2012 vorgestellten
finanztreff-App fur das iPhone ausgeglichen werden. Mit
der neuen App kénnen Anleger mobil aktuelle Informa-
tionen zu den Finanzmérkten und zu mehr als 3,6 Mio.
Wertpapieren wie Aktien, Anleihen, Fonds, Zertifikate,
Rohstoffe und Devisen abrufen und das Marktgeschehen
verfolgen. Hierfur stehen die wichtigsten deutschen und
internationalen Indizes als Realtime-Indikationen zur Ver-
figung und der Nachrichtenbereich liefert einen schnellen
und umfassenden Uberblick zu den deutschen und inter-
nationalen Finanzmarkten.

In der Schweiz konnte die gute Position im Bereich der
Portfolio Services behauptet werden, wobei sich der
Bereich der Marktdatenversorgung leicht nach oben ent-
wickelte. In den Niederlanden und in Belgien konnten wir
insgesamt mehr vwd-Produkte und Loésungen absetzen
als im Jahr zuvor.
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ANALYSE DER ERTRAGSLAGE

Einen GroBteil der Umsatzerlose erzielten wir in 2012, wie
in den Vorjahren, auf der Grundlage von langfristig ge-
schlossenen Vertragen. Neben den langfristigen Kunden-
beziehungen wurden Einmalerldse aus Lizenzgebthren
und Individualentwicklungen realisiert. Insgesamt konnten
wir bei den Einmalerlésen aufgrund laufender und neuer
Projektabschlisse an das gute Vorjahr anknipfen.

Die Umsatzerldse stiegen im abgelaufenen Geschaftsjahr
gegentber dem Vorjahr um 7,6 % auf 87.025 T€ (Vor-
jahr 80.886 T€). Darin enthalten ist die Auswirkung aus
der erstmalig ganzjéhrig erfassten Beteiligung in Italien
mit einem Umsatz von 11.757 T€ (Vorjahr 4.119 T€).

Aus der Entwicklung eigener Software resultierten Eigen-
leistungen, die 2012 in Hohe von 781 T€ (Vorjahr 732 T€)
aktiviert wurden.

Neben den Umsatzerlsen flossen sonstige betriebliche
Ertrage in Hohe von 5.352 T€ (Vorjahr 3.679 T€) in den
Gesamtertrag der vwd group ein. Die sonstigen Ertrage
resultieren im Wesentlichen aus der Auflésung von
Ruckstellungen in Hohe von insgesamt 1.554 T€ (Vor-
jahr 623 T€) und der Auflésung von Verbindlichkeiten in
Hohe von 2.464 T€ (Vorjahr 821 T€) sowie Garantieleis-
tungen in Hohe von 524 T€.

Insgesamt erwirtschaftete die vwd group mit Produkten
und Dienstleistungen zur Generierung, Verarbeitung,
Auswertung und Nutzung von Finanzinformationen eine
Gesamtleistung von 87.806 T€ (Vorjahr 81.618 T€).

Der Materialaufwand nahm infolge des gestiegenen
Umsatzes sowie aufgrund von marktbedingten Preiserh6-
hungen bei den Aufwendungen fiir Ubertragungskosten,
Informationsbeschaffung, Bérsenabrufgebihren und
sonstigen umsatzabhangigen Posten um 20,0 % auf
33.187 T€ (Vorjahr 27.651 T€) zu. Die Materialaufwands-
quote stieg auf 38,1 % (Vorjahr 34,2 %).

Der Personalaufbau in Italien und der Schweiz hat zu ho-
heren Personalaufwendungen gefiihrt. Daneben haben
die ganzjahrige Einbeziehung der vwd group ltalia, Tarifer-
hohungen sowie Ruckstellungen fur Verpflichtungen ge-
genUber ausscheidenden Vorstanden zu einem Anstieg
des Personalaufwands um 8,6 % auf 37.606 T€ (Vorjahr
34.631 T€) gefuhrt. Die Personalaufwandsquote stieg ge-
ringfugig auf 43,2 % nach 42,8 % in 2011.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich
unwesentlich verandert und betrugen 13.940 T€ (Vorjahr

13.951 T€). Sie umfassen Aufwendungen fir Mieten und
WerbemaBnahmen, Kosten der Borsennotierung, ein-
schlieBlich der Aufwendungen fur die jéhrliche Haupt-
versammlung und Investor Relations, das in 2012
enthaltene Priferhonorar fur 2011, dass wegen der lang-
wierigen Abschlussprifung deutlich erhdht war sowie
stark gestiegene Aufwendungen fir Rechtsberatung im
Zusammenhang mit der EDG-Put-Option sowie Kosten,
die im Zusammenhang mit der Anteilstibernahme durch
die Vienna GmbH stehen.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
(EBITDA) gab um 7,1 % auf 8.423 T€ (Vorjahr 9.064 T€)
nach. Die EBITDA-Marge lag damit bei 9,7 %, mithin
unter dem Vorjahreswert von 11,2 %.

Kennzahlen Konzern

inT€ 2012 201
Umsatz 87.025 80.886
EBITDA 8.423 9.064
EBITDA-Marge in % 9,7 11,2
EBIT 3.057 4.017
Ergebnis nach Steuern -4.366 —-2.155
(Geschaftsergebnis)

Ergebnis je Aktie in € -0,200 -0,102

Im Berichtszeitraum wurden Abschreibungen auf immate-
rielle Vermogenswerte und Sachanlagen in Hohe von
5.366 T€ (Vorjahr 5.047 T€) vorgenommen. Hierzu trugen
insbesondere Abschreibungen auf immaterielle Vermo-
genswerte bei, die im Zusammenhang mit den in der
Vergangenheit durchgefihrten Ubernahmen stehen. So
fihrte die Kaufpreiszuordnung (Purchase Price Allocation)
fir die in der Vergangenheit erworbenen Unternehmen
sowie fur die in Italien erworbenen Assets zu Abschrei-
bungen von insgesamt 2.195 T€ (Vorjahr 1.898 T€). Hier-
von entfallen 761 T€ der Abschreibungen auf Gbernom-
mene Kundenstamme, 1.311 T€ auf Software und 123 T€
auf den Auftragsbestand. Insgesamt wurden Abschrei-
bungen auf gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rech-
te in Hohe von 3.339 T€ (Vorjahr 2.869 T€) vorgenom-
men. Zudem erfolgten Abschreibungen auf technische
Anlagen in Hohe von 1.383 T€ (Vorjahr 1.179 T€), auf
Betriebs- und Geschaftsausstattung in Hohe von 310 T€
(Vorjahr 337 T€) sowie auf Bauten auf fremdem Grund
und Boden in Hohe von 82 T€ (Vorjahr 141 T€).

Die Werthaltigkeitsprifung (Impairment Test) beim

Geschéfts- oder Firmenwert hatte keine Wertberichtigun-
gen zur Folge.
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Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) verringerte
sich im Geschaftsjahr 2012 um 23,9 % auf 3.057 T€
(Vorjahr 4.017 T€). Die EBIT-Marge betrug damit 3,4 %
(Vorjahr 5,0 %).

Das Finanzergebnis belief sich im Berichtsjahr auf

—4.452 T€ (Vorjahr =5.225 T€). Darin enthalten sind tat-
sachliche Zinsaufwendungen von 851 T€ (Vorjahr 610 T€),
die aufgrund einer starkeren Ausnutzung der bestehen-
den Betriebsmittellinien etwas hoher ausfielen als im

Jahr zuvor. Die vwd group hat im Einvernehmen mit den
Optionsbegunstigten der EDG-Gesellschaften eine Neube-
wertung der Put-Optionen vorgenommen, wodurch der
Wert der Verbindlichkeit aus der Put-Optionsvereinbarung
mit 12.475 T€ festgelegt wurde (Vorjahr 9.540 T€).

Die Neubewertung der Put-Option hat zur Folge, dass
sich die hierfur anzusetzenden Zinsen und dhnliche Auf-
wendungen auf 3.742 T€ (Vorjahr 4.682 T€) verringerten.
Dem steht ein um den genau gleichen Betrag hoherer
Geschafts- und Firmenwert gegenlber. Dieser Wertzu-
wachs wird nach der gewahlten Bilanzierungsmethode
aber nicht in der Bilanz erfasst.

Die Zinsertrage und ahnliche Ertréage erhohten sich auf-
grund hoherer Zinseinnahmen auf 141 T€ (Vorjahr 67 T€).

Die vwd group verzeichnete unter anderem aufgrund der
Neubewertung der Put-Option einen Konzernverlust nach
Steuern und vor Anteilen anderer Gesellschafter in Hohe
von —4.366 T€ (Vorjahr —2.155 T€). Ohne die sich aus der
Put-Option ergebende Ergebnisminderung wirde der
Konzernverlust —625 T€ betragen. Der auf andere Gesell-
schafter entfallende Anteil belief sich auf 412 T€ nach
482 T€ im Jahr zuvor. Das auf die vwd group entfallende
Ergebnis betragt somit —4.778 T€ (Vorjahr =2.637 T€).

Die Eigenkapitalrendite war im Berichtsjahr aufgrund der
geschilderten Einflussfaktoren negativ mit —20,1 % gegen-
Uber —7,9 % im Vorjahr.

GEWINN JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie lag mit —0,19 € unter dem Vorjahres-
wert von —0,10 €. Ohne den fiktiven Zinsaufwand aus der
Put-Option wirde das Ergebnis je Aktie —0,04 € betragen.

DIVIDENDE

Aufgrund des sich nach Handelsrecht ergebenden Fehl-
betrags der vwd AG und des bestehenden Bilanzverlustes
wird die Gesellschaft keine Dividende an die Aktionéare
zahlen.
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SEGMENTBERICHT

MARKET DATA SOLUTIONS (MDS)

Im Segment ,Market Data Solutions” sind die Aktivitaten
der vwd group auf den Gebieten Marktdatensysteme,
browserbasierte Applikationen, Marktdatenfeeds und
umfassende Portfoliomanagement-Lésungen flir Banken,
Sparkassen, Vermogensverwaltungen, Family Offices,
Stiftungen und Unternehmen zusammengefasst. Den
Losungen ist gemeinsam, dass sie auf Standardkompo-
nenten aufsetzen, die an die individuellen Bedurfnisse
der einzelnen Kunden angepasst werden und dass sie auf
die umfassende Datenbasis der vwd group mit mehr als
4 Mio. Finanztiteln zugreifen.

Kennzahlen MDS

in T€ 2012 20M
Umsatz 46.154 39.727
EBITDA 4.481 4.707
EBIT 2.368 2.830

Im Segment MDS stiegen die Umsdtze mit Marktdaten-
systemen, browserbasierten Applikationen und Portfolio-
management-Loésungen um 16,2 % auf 46.154 T€ (Vorjahr
39.727 T€). Ausschlaggebend fur den Umsatzanstieg des
Segments sind die neuen Auslandsaktivitaten in Italien,
die vornehmlich dem Segment MDS zugerechnet werden
und in 2012 erstmalig fur zwolf Monate konsolidiert wur-
den. Die Geschafte in den Gbrigen Regionen haben sich
im Umfeld der weiteren merklichen Investitionszurick-
haltung der Finanzbranche in Summe stabil entwickelt. Im
Bereich der Marktdatensysteme konnten Umsatzverluste
bei Bestandskunden, die die Anzahl der Systeme bedingt
durch Arbeitsplatzabbau reduziert haben, durch Neu-
kunden ausgeglichen werden. Die Anzahl der installierten
Portfoliomanager-Losungen konnte weiter gesteigert
werden Das Privatkundengeschéft liegt leicht unter dem
Vorjahresniveau. Der ,vwd document manager” zur
Erstellung von Produktinformationsblattern (PIB) hat sich
erfolgreich als einer der Marktfthrer in Deutschland
etabliert. Die neuen Aktivitaten in Italien waren ausschlag-
gebend fur den Anstieg der Material- und Personalkosten-
aufwendungen. Die Auflésung von Rickstellungen sowie
Garantieleistungen, die im Zusammenhang mit den
Geschaftsaktivitaten in Italien stehen und dem Segment
zugerechnet werden, fihrten zum Anstieg der sonstigen
betrieblichen Ertrage. Hohere Borsenabrufgeblhren in Zu-
sammenhang mit dem Geschaftsaufbau in Italien und ge-
stiegene Wartungskosten fiihrten zu einem Anstieg der
Materialkosten des Segments. Weiterhin haben Tariferho-
hungen und der Aufbau von Personal in der Schweiz und
Italien das operative Ergebnis negativ belastet, so dass sich
das EBITDA des Segments trotz gestiegener Umsdtze um
4,8 % auf 4.481 T€ (Vorjahr 4.707 T€) verringerte.
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In dem Segment wurden Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte wegen vorzunehmender Purchase Price
Allocation in Hohe von 594,7 T€ vorgenommen (Vorjahr
335,0 T€). Insgesamt reduzierte sich das EBIT des Seg-
ments um 16,3 % auf 2.368 T€ (Vorjahr 2.830 T€). Das
Segment MDS ist das umsatzstarkste und profitabelste
Segment der Gruppe.

TECHNOLOGY SOLUTIONS (TS)

Im Segment , Technology Solutions” werden unter ande-
rem kundenspezifische Finanzmarktinformationen me-
diengerecht aufbereitet sowie Business Process Outsour-
cing-Loésungen (BPO) und Software-as-a-Service-Lésungen
(SaaS) angeboten. Als europaischer Marktfuhrer in diesem
Segment stellt die vwd group eine Bandbreite von Kurs-
teilen flr rund 350 Tageszeitungen, Finanzpublikationen
und Fernsehsendern zur Verfigung. Weitere Produkte in
diesem Bereich sind Werkzeuge zur Finanzanalyse und
finanzmathematische Bibliotheken zur Kalkulation von
Finanzprodukten sowie die Konzeption und Realisierung
professioneller Internetprasenzen fur Banken, Online-Bro-
ker und Medien. Zudem Gbernimmt die vwd group das
Hosting fir komplexe Anwendungen wie Echtzeithandels-
systeme im eigenen Rechenzentrum.

Kennzahlen TS

in T€ 2012 201
Umsatz 21.075 19.951
EBITDA 3.700 2.208
EBIT 1.421 90

Trotz krisenbedingt geringer Transaktionstatigkeit konnte
der Umsatz des Segments TS aufgrund neuer Produkte
und weiterer Investitionen in die vorhandenen Produkte
um 5,6 % auf 21.075 T€ (Vorjahr 19.951 T€) zulegen. Im
Wesentlichen ist der Umsatzanstieg auf die neuen Aktivi-
taten in Italien zurtckzufthren, die auch im Segment TS
einflieBen und in 2012 erstmalig vollstandig berticksichtigt
wurden. Weiterhin stabil war das Bestandsgeschaft zur Er-
stellung von Kurstableaus. Erfreulich entwickelten sich das
Projektgeschaft sowie der laufende Umsatz im Service-Be-
reich. Erstmalig signifikant zum Umsatz beigetragen hat
das neue Produkt ,vwd sales process solution”. Umsatz-
bedingt konnte das EBITDA um 67,6 % auf 3.700 T€ (Vor-
jahr 2.208 T€) wesentlich verbessert werden.

Die in der Vergangenheit getatigten Akquisitionen fielen
zum groBten Teil in das Segment TS. Wahrend die Star-
kung der Marktposition in diesem Bereich insgesamt posi-
tiv zu sehen ist, ist der Bereich besonders stark von Ab-
schreibungen auf immaterielle Vermégenswerte wegen
vorzunehmender Purchase Price Allocation betroffen.

39



KONZERNLAGEBERICHT | SEGMENTBERICHT

Das Segment-EBIT belief sich auf 1.421 T€ (Vorjahr 90 T€).
Ohne die Abschreibungen aus Purchase Price Allocation
hatte das EBIT 2.567 T€ (Vorjahr 1.200 T€) betragen.

SPECIALISED MARKET SOLUTIONS (SMS)

Das Segment ,, Specialised Market Solutions” bietet den
Emittenten von Wertpapieren Veroffentlichungs- und Ver-
marktungskonzepte an, die medientibergreifend auf die
entsprechenden Zielgruppen zugeschnitten sind. Dazu
zahlen Sonderwerbeformen fur Produkte von Emittenten
und die werbetreibende Industrie sowie die Verbreitung
bedeutender Finanz- und Preisinformationen von Finanz-
dienstleistern und Emissionshausern Gber klassische Print-
und multimediale Medien. Als neues Standbein in diesem
Geschaftsbereich werden umfangreiche, die Transparenz
fordernde Bewertungen, Risikokennziffern und Pro-
duktqualitatsmerkmale fortlaufend mathematisch ermit-
telt und Uber die diversen Plattformen professionellen und
privaten Marktteilnehmern zur Verfligung gestellt.

Kennzahlen SMS

in T€ 2012 2011
Umsatz 19.796 21.208
EBITDA 243 2.149
EBIT 732 1.097

Das Segment SMS litt im gesamten Jahresverlauf spurbar
unter der anhaltenden Verunsicherung an den Finanzmark-
ten. Die Umsatzrickgange aus dem Geschaft mit Fondsge-
sellschaften und die rticklaufigen Werbeeinnahmen mit
dem Finanzportal finanztreff.de haben sich spirbar auf
Umsatz und Ergebnis ausgewirkt. Das in der Vergangen-
heit sehr wachstumsstarke Geschaft mit Produkt- und Risi-
kobewertungen sowie Marktwertberechnungen war be-
standig, konnte aber nicht an die Wachstumsdynamik der
Vorjahre anknlpfen. Insgesamt reduzierte sich der Umsatz
um 6,7 % auf 19.796 T€ (Vorjahr: 21.208 T€). Besonders
belastet wurde das Segmentergebnis durch Sonderein-
flisse. Hier sind in erster Linie die auBerordentlichen Bera-
tungskosten, die im Rahmen der Bewertung der EDG-Put-
Option angefallen sind, zu nennen. Das Segment-EBITDA
verringerte sich aufgrund héherer Materialkosten und die
dem Segment zugerechneten sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen sowie geringerer Umsatze um 88,7 % auf

243 T€ (Vorjahr: 2.149 T€).

Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte
aufgrund der fir die EDG-Unternehmensgruppe vorzu-
nehmenden Purchase Price Allocation beliefen sich auf
455 T€. Insgesamt kann fur 2012 nur ein negatives Seg-
ment-EBIT in Hohe von =732 T€ (Vorjahr 1.097,0 T€) aus-
gewiesen werden. Ohne die vorzunehmende Purchase
Price Allocation wirde das EBIT —277 T€ betragen (Vor-
jahr 1.550 T€).
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Finanzmanagement

Die Unternehmensfinanzierung hat bei der vwd AG eine
zentrale Bedeutung. Zielsetzung des Finanzmanagements
ist es, in Bezug auf Kapitalbedarf und -deckung die kon-
kurrierenden Anforderungen Rentabilitat, Liquiditat,
Sicherheit und Unabhéngigkeit in Einklang zu bringen.
Besondere Bedeutung wird auch einem ausgewogenen
Verhéltnis zwischen Eigenkapital und Fremdkapital beige-
messen. Ziel ist es, positive Ergebnisbeitrdge zu generieren
und dauerhaft einen positiven Cashflow zu erzielen. Im
Tagesgeschaft steht das Sichern der permanenten Zah-
lungsfahigkeit im Vordergrund. Die Zahlungsfahigkeit der
vwd AG wird durch das operative Geschaft und vertrag-
lich vereinbarte Kreditlinien sichergestellt.

Neue Finanzierung

Die vwd AG hat im Rahmen der Ubernahme durch die
Vienna GmbH ihre Finanzierung neu geordnet. In einem
ersten Schritt wurden die bestehenden Betriebsmittel-
linien um 2.000 T€ reduziert. Somit standen zum 31. De-
zember 2012 insgesamt 15.900 T€ (Vorjahr 17.900 T€) an
Betriebsmittellinien zur Verfigung. Weiterhin wurde ein
Investitionsdarlehen in Hohe von 2.100 T€ zum 31. De-
zember 2012 vorzeitig zurtickgefthrt.

Ab dem 18. Januar 2013 wurden samtliche Darlehen und
Betriebsmittellinien Gber einen neuen Unternehmens-
kreditvertrag refinanziert. Der Unternehmenskreditvertrag
sieht vor, dass ein Term Loan in Héhe von 8.000 T€ zur
Ablésung bestehender Finanzverbindlichkeiten genutzt
werden darf. Darlber hinaus besteht eine dauerhafte Be-
triebsmittellinie in Héhe von 5.000 T€. Ein entsprechender
Vertrag wurde bereits unterzeichnet.

Kurz- und langfristige Verbindlichkeiten

inT€ 2012 201
Finanzverbindlichkeiten 12.358 12.421
davon kurzfristig 12.046 6.106
davon langfristig 312 6.315
Verbindlichkeiten aus 13.836 11.411
Lieferungen und Leistungen

Erhaltene Anzahlungen 1.584 2.505
Steuerverbindlichkeiten 2.998 964
Sonstige 21.184 18.780
Verbindlichkeiten

Ruckstellungen (gesamt) 10.141 9.973
Ubrige 2.334 3.222
gesamt 64.435 59.275

Offene Lieferantenrechnungen in Hohe von 5.537 T€
(Vorjahr 4.402 T€) sowie noch ausstehende Rechnungen
in Hohe von 8.299 T€ (Vorjahr 6.859 T€) fuhrten zu einem
Anstieg der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen auf 13.836 T€ (Vorjahr 11.411 T€).



Erhaltene Anzahlungen von Kunden verminderten sich auf
1.584 T€ (Vorjahr 2.505 T€).

Die sonstigen Verbindlichkeiten erhéhten sich auf

21.184 T€ (Vorjahr 18.780 T€). Darin enthalten sind auch
12.475 T€ einschlieBlich der Erhéhung um 3.741 T€ fur
mogliche Kaufpreiszahlungen aufgrund der bestehenden
Put-Option zum Erwerb der verbliebenen 49 % der Anteile
an der EDG-Unternehmensgruppe sowie der entsprechen-
de Minderheitenanteil am Jahrestberschuss 2012 nach
lokalen Rechnungslegungsvorschriften (local gaap).

Die sonstigen langfristigen Ruckstellungen reduzierten
sich auf 272 T€ (Vorjahr 579 T€). Die kurzfristigen Ruick-
stellungen sanken ebenfalls, und zwar auf 1.805 T€
(Vorjahr 2.523 T€). Die gebildeten Ruckstellungen wurden
u.a. fur mogliche Kompensationszahlungen an Mitarbei-
ter und sonstige Ruckstellungen im Rahmen der Ublichen
Geschaftstatigkeit gebildet.

Die Steuerverbindlichkeiten erhohten sich aufgrund der
verbesserten Ertragslage einzelner Konzerngesellschaften
sowie Aufwendungen fir Betriebsprifungen auf 2.998 T€
(Vorjahr 964 T€).

Bilanzstruktur

in TE 2012 2011
Langfristige 64.147 66.504
Vermdgenswerte

Kurzfristige 23.044 20.044
Vermodgenswerte

Aktiva gesamt 86.192 86.548
Eigenkapital mit Anteilen 21.757 27.273
in Fremdbesitz

Langfristige 10.984 16.737
Verbindlichkeiten

Kurzfristige 53.451 42.538
Verbindlichkeiten

Passiva gesamt 86.192 86.548

Bedingt durch die Neubewertung der bestehenden Put-
Optionsvereinbarung zum Erwerb der restlichen Anteile
an der EDG und hoherer Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen sowie gestiegene Steuerverbindlich-
keiten erhohten sich die kurzfristigen Verbindlichkeiten
auf 53.451 T€ (Vorjahr 42.538 T€).

Die Eigenkapitalquote verringerte sich von 31,5 % auf

25,2 %. Die Verschlechterung ist auf das negative Kon-
zernergebnis zurtickzufihren, das im Wesentlichen als
Folge der Neubewertung der Put-Optionsvereinbarung
und weiterer Sonderbelastungen zu sehen ist.
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ANALYSE DER VERMOGENSLAGE

Die Konzernbilanzsumme veranderte sich mit 86.192 T€
(Vorjahr 86.548 T€) nur geringfiigig.

In dem Bilanzposten ,Sonstige immaterielle Vermdgens-
werte” und , Geschafts- oder Firmenwerte” sind insbe-
sondere die Akquisitionen und Anteilserweiterungen

der Vergangenheit erfasst. Der Geschafts- oder Firmen-
wert hat sich 2012 mit 47.390 T€ (Vorjahr 47.359 T€) im
Vergleich zum Vorjahr kaum verandert. Kaufpreiszuord-
nungen (Purchase Price Allocation) fir die in der Vergan-
genheit erworbenen Unternehmen und Assets flihrten zu
Abschreibungen, so dass sich die sonstigen immateriellen
Vermogenswerte auf 7.224 T€ (Vorjahr 10.286 T€) be-
liefen.

Die Gesamtinvestitionen der vwd group betrugen im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr 2.899 T€ (Vorjahr 2.941 T€).
Die Investitionen erfolgten fur Ersatzbeschaffungen fur
Netzwerktechnik, PCs und Datensicherung sowie fur Bu-
roeinrichtungen und Softwarelésungen.

Die langfristigen Vermogenswerte beliefen sich insge-
samt auf 64.147 T€ (Vorjahr 66.504 T€).

Die liquiden Mittel stiegen zum Bilanzstichtag kraftig
auf 14.336 T€ (Vorjahr 11.770 T€). Der Anstieg ist auf ein
optimiertes Liquiditatsmanagement zuriickzufthren.

Die AuBenstande der vwd group gaben nach auf
4.878 T€ (Vorjahr 5.149 T€). Die Verdanderung basiert
auf Ublichen Schwankungen.

Insgesamt stiegen die kurzfristigen Vermogenswerte auf
23.044 T€ (Vorjahr 20.044 T€). Zuséatzliche Informationen
zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der vwd group
werden im Konzernanhang aufgefihrt.

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Das Geschéftsjahr 2012 stand fur die vwd group im
Zeichen des Wandels. Neben den Veranderungen auf der
Gesellschafterebene und im Management der vwd AG
musste der Konzern auch in operativer Hinsicht viel Kraft
aufwenden, um auf das ruckldufige Marktgeschehen
reagieren zu kénnen. Dies ist ihr nur teilweise gelungen.
Der geringe Umsatzanstieg entsprach nicht unseren Er-
wartungen. Der ausgewiesene Verlust ist jedoch im We-
sentlichen auf Sondereffekte zurlickzufthren, die im Zu-
sammenhang mit der EDG zu sehen sind. Insgesamt
hatten wir eine bessere Gewinnentwicklung erwartet.

Das ausgewiesene operative Ergebnis ist sehr stark durch
Sondereinfllsse gepragt gewesen, die in der Form und

Hohe einmalig gewesen sind. Hierdurch wird die eigent-
liche operative Ertragsstarke der vwd group verzerrt dar-
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gestellt. Ohne diese operativen Sondereinflisse wiirde das
EBITDA Uber dem Vorjahresergebnis liegen. Dies unter-
streicht die Fahigkeit der Gesellschaft, auch in einem an-
spruchsvollen Marktumfeld erhebliche Zahlungsuber-
schiisse zu generieren. Insgesamt sieht sich die vwd group
trotz des anspruchsvollen Umfelds in einer guten Aus-
gangslage, ihre operativen Ergebnisse weiter zu steigern.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts bewegte
sich das operative Geschaft im Planungskorridor.

Forschung und Entwicklung

Grundlage des wirtschaftlichen Erfolgs der vwd group
sind hochperformante kundenorientierte Lésungen, die
jederzeit mit den durch neue Gesetze und Verordnungen
auf nationaler und européischer Ebene sich standig veran-
dernden Rahmenbedingungen im Einklang stehen ms-
sen. Zusatzlich sind die zustandigen Abteilungen innerhalb
der vwd group in Kontakt mit allen Kundengruppen, um
schnell auf Anregungen und Erweiterungen, die aus
Kundenanforderungen entstehen, zu reagieren und diese
entsprechend auch in die Release-Planungen einflieBen zu
lassen. Um den daraus resultierenden Herausforderungen
sowie dem eigenen Selbstverstandnis gerecht werden zu
kénnen, investiert die vwd group in die Entwicklung neuer
bzw. die Weiterentwicklung bestehender Losungen.

Im Berichtsjahr wurde ein neues Permissionierungssystem
nach erfolgreicher Forschung in die Entwicklungsphase
Ubergeleitet. Das System ist fur die betrieblichen Abldufe
der vwd group von besonderer Bedeutung, da damit die
Zugriffsrechte der Endnutzer auf Daten ihren Vertragen
entsprechend gesteuert wird. Das neue Permissionie-
rungssystem im Zusammenspiel mit verwandten System-
komponenten erlaubt eine effizientere Steuerung und
bietet darlber hinaus eine Vielzahl von Reportingmdglich-
keiten. Die erste Teilkomponente des Systems wurde im
November 2012 abgenommen. Zum Jahresende 2013
wird mit der Inbetriebnahme weiterer Teilkomponenten
gerechnet.

Des Weiteren wurde die vwd sales process solution an die
ab 2013 geltenden regulatorischen Vorgaben erweitert,
wodurch die Anwender auch kinftig ihre Kunden rechts-
sicher Uber Finanzprodukte beraten kénnen. Der neu ent-
wickelte vwd Risikoservice, Uber den Wertpapierportfolios
nach wissenschaftlichen Methoden auf ihr Risiko unter-
sucht werden kénnen, ging im vierten Quartal 2012 bei
den ersten Kunden in die Pilotphase.

AuBerdem wurde der vwd market manager, das Flagg-
schiff-Produkt der vwd group, weiterentwickelt und bezo-
gen auf die spezifischen Anforderungen des italienischen
Marktes mit zusatzlichen Inhalten angereichert. In diesem
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Zusammenhang wurden u.a. auch eine Livesuche und
weitere wichtige OTC-Daten integriert sowie verschiedene
Kontributoren einbezogen. Das Produkt vwd market
manager ist nun in den Sprachen deutsch, englisch, fran-
z6sisch und italienisch verfigbar und wird in allen Lan-
dern, in denen die vwd group mit Landesgesellschaften
vertreten ist, aktiv und mit Erfolg vertrieben. Zudem wur-
den im Berichtszeitraum neue englische und italienische
Versionen der Produktgruppe vwd market manager [web]
am Markt eingefuhrt. Produktspezifisch konnten den Kun-
den darlber hinaus neue Versionen des vwd market ma-
nager [web] metals und des vwd market manager [web]
grains & oils zur Verfigung gestellt werden.

Im Rahmen eines neuen Release wurde das Produkt

vwd data analytics XL mit weiteren von Kunden ge-
wlnschten Funktionen ausgestattet. Im Bereich unserer
vielversprechenden Datenldsungen ist die vwd data mana-
ger Produktfamilie weiter ausgebaut worden. Das im ver-
gangenen Jahr neu lancierte Produkt vwd data manager
connect, das eine einzigartige Schnittstelle zur Abnahme
des kompletten Datenuniversums der vwd group bietet,
ist durch zusatzliche Funktionalitaten und Inhalte weiter-
entwickelt worden. Dazu gehort ein neuer sogenannter
Retransmissionserver, der es bei einem Ausfall von Daten-
leitungen erméglicht, die nicht empfangenen Daten neu
anzufordern. Zudem kénnen Korrekturmeldungen der
Borsen verarbeitet werden.

Dartber hinaus wurde die Portfoliomanagement-IT-
Losung, der vwd portfolio manager, weiterentwickelt. Mit
der kontinuierlichen Weiterentwicklung garantiert die vwd
group, dass die Anwender dieser Losung aktuelle Markt-
und Kundenanforderungen sowie Finanzmarkt-Richtlinien
jederzeit effizient erfullen. Der neue portfolio manager
5.0 bertcksichtigt die von der Bundesfinanzaufsicht vor-
geschriebenen neuen Compliance-Mindestanforderungen
nach §8§ 31 ff. WpHG fur Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen. Die neue Version ermdglicht ein nach neustem
Prufungsstandard (IDW PS 880) revisionssicheres Portfo-
liomanagement.

Fur unser Finanzportal finanztreff.de haben wir eine erste
App fur das iPhone vorgestellt. Die neue finanztreff-App
stellt zu samtlichen Wertpapieren Kurs- und Stammdaten,
wertpapierspezifische Kennzahlen, Nachrichten sowie ein
neu entwickeltes Chart-Tool mit diversen Einstellungsmog-
lichkeiten zur Verfiigung. Bei Zertifikaten und Options-
scheinen werden dartber hinaus das EDG-Rating und die
DDV Risikoklasse angezeigt.

Darlber hinaus wurden an allen weiteren Produkten viele
Detailverbesserungen vorgenommen und an der Entwick-
lung neuer Lésungen gearbeitet.



Insgesamt wurden fir neue Lésungen Entwicklungskosten
in Hohe von 781 T€ (Vorjahr 732,5 T€) aktiviert. Zum

31. Dezember 2012 waren 111 Mitarbeiter (Vorjahr 103)
in der Softwareentwicklung beschaftigt.

Mitarbeiter

Die vwd group zahlte zum Stichtag 31. Dezember 2012
insgesamt 481 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter nach

463 zum Ende des Geschéftsjahres 2011 (jeweils ohne
Auszubildende).

KONZERNLAGEBERICHT | SEGMENTBERICHT
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VERGUTUNGSBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2012

Im Vergltungsbericht werden die Grundsatze der Ver-
gutung von Vorstand und Aufsichtsrat der vwd AG sowie
deren Struktur und die Hohe der Leistungen dargestellt.
Das Vergutungssystem der vwd AG sieht unterschiedliche
Vergttungskomponenten fur Vorstands- und Aufsichts-
ratsmitglieder vor.

VERGUTUNG DES VORSTANDS

Die Vergutung des Vorstands der vwd AG bemisst sich an
der GroBe und am Erfolg des Unternehmens. Das beste-
hende VergUtungssystem gewahrleistet eine der Tatigkeit
und Verantwortung angemessene Vergitung der Vor-
standsmitglieder. Die Struktur des Vergttungssystems fur
den Vorstand und die Anpassung an neue gesetzliche
Gegebenheiten wird vom Aufsichtsrat festgelegt und
regelmaBig Gberpriift. Die VergUtung fir den Vorstand
setzt sich zusammen aus einer nicht erfolgsabhangigen,
monatlich ausgezahlten (Fixgehalt) und einer erfolgsab-
hangigen variablen Komponente. Dartiber hinaus erhalten
die Vorstandsmitglieder Sach- und sonstige Bezlge.

In der Satzung der vwd AG ist die Mdglichkeit zur Ausgabe
von Aktienoptionen als Instrument mit langfristiger Anreiz-
wirkung vorgesehen. In der Vergangenheit wurden nur
vereinzelt Optionsrechte gewahrt. Das aktuelle Vergutungs-
system sieht diese Form der Vergttung nicht mehr vor.

Kriterien fir die Angemessenheit der Vergitung des Vor-
stands bilden die personliche Leistung sowie die wirt-
schaftliche und finanzielle Lage und die Zukunftschancen
des Unternehmens. Eine Zusage von Leistungen fiir den
Fall einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit
infolge eines Kontrollwechsels ist in den Vorstandsvertra-
gen nicht geregelt.

VergUtung des Vorstands fur das Geschaftsjahr 2012

Die variable Vergutung ist abhangig von dem Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) der vwd
group nach IFRS. Eingeschrankt wird die variable Vergu-
tung durch die Festlegung konkreter ZielgroBen und der
Festlegung von Obergrenzen. Durch die Verwendung
dieser Kennzahl besteht ein Gleichklang zwischen der
Tantieme als Leistungsanreiz und den im Unternehmen
verwendeten Steuerungskennzahlen.

DarUber hinaus enthélt die Vergttung der Vorstands-
mitglieder teilweise die Zusage einer einmaligen Pensions-
zahlung sowie Zuschusse zur Altersvorsorge. Als Sach-
bezug erhalt jedes Vorstandsmitglied einen angemes-
senen Dienstwagen, der seiner Stellung im Unternehmen
entspricht, beziehungsweise eine Pauschale. Fur die Dauer
der Zugehorigkeit zur Gesellschaft wurde fur jedes Vor-
standsmitglied eine Unfallversicherung im Rahmen der
Gruppenversicherung fir vwd-Mitarbeiter abgeschlossen.
Die Gesellschaft unterhélt fir ihre Vorstandsmitglieder
auBerdem eine D&O-Versicherung mit einem Selbstbehalt.

Die Vorstandsmitglieder erhalten keine Vergttung fir die
Mandatswahrnehmung bei Tochtergesellschaften.

Den Vorstandsmitgliedern wurden von der vwd AG und
von Konzerngesellschaften keine Kredite gewahrt.

Die Vorstande haben fir das Geschaftsjahr 2012 teilweise
eine variable Vergitung erhalten.

Einzelheiten der Vergutung des Vorstands der vwd AG
im Geschaftsjahr 2012 sind aus der unten aufgefiihrten
Tabelle ersichtlich.

in T€ Fixgehalt Tantieme Neben- Insgesamt  Pensionsrick-
leistungen stellungen/-
zufhrungen
2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 20N
Edmund J. Keferstein, (bis 29. Dezember 2011 38,6 300,0 312,0x 0,0 3,8 29,8 354,4 329,8 3,4 3,8
sowie ab 15. November 2012)
Spencer Bosse 250,0 250,0 0,0 0,0 104,4 29,4 354,4 2794 323 4,9
Dr. Andreas Dahmen (vom 1. Januar 2011 108,8 120,8 0,0 0,0 78 53,1 116,6 1739 5,3 0,0
bis 18. September 2012)
Albrecht Kiel (vom 1. September 2012 83,3 0,0 0,0 0,0 15,3 0,0 98,6 0,0 2,1 0,0
bis 28. Februar 2013)
Summe 480,7 670,8 312,0 0,0 131,3 112,3 924,0 7831 43,1 8,7

*Der Aufsichtsrat wird hinsichtlich der Tantiemeansprtiche von Herrn Keferstein noch eine gesonderte Entscheidung treffen. Die Gesell-
schaft geht derzeit davon aus, dass auf Basis einer Zielerreichung von 100 % der quantitativen Unternehmensziele 200,0 T€ fur das Jahr
2011 und 112,0 T€ fur das Jahr 2012 zu entrichten sind. Hierflr wurden unter Berlcksichtigung der Vorauszahlungen Rickstellungen ge-

bildet.
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Herr Edmund J. Keferstein wurde mit Wirkung zum

15. November 2012 erneut in den Vorstand berufen und
zu dessen Vorsitzenden ernannt. Am 24. Oktober 2011
hatte der Aufsichtsrat der vwd AG im Einvernehmen mit
Herrn Keferstein beschlossen, den Vorstandsvertrag von
Herrn Keferstein nicht zu verlangern. Herr Keferstein stand
dem Unternehmen seit diesem Zeitpunkt nicht mehr zur

VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATS

Die Aufsichtsratsvergtung wird von der Hauptversamm-
lung der vwd AG beschlossen und ist in § 12 der Satzung
geregelt. Im Hinblick auf die sachneutrale und nicht un-
mittelbar operativ wirksame Arbeit erhalten die Mitglieder
des Aufsichtsrats keine erfolgsabhdngige Vergutung.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt eine jahrliche Vergitung
von 15.000,00 €, wobei der Vorsitzende des Aufsichtsrats
das Zweifache und der stellvertretende Vorsitzende des
Aufsichtsrats das Anderthalbfache dieses Betrags erhélt.
Ferner erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats pro Auf-
sichtsratssitzung, an der sie teilnehmen, eine Vergitung in

VergUtung des Aufsichtsrats fir das Geschaftsjahr 2012

Verfligung, erhielt jedoch bis zum Auslaufen seines
Vertrages die vollen Beztige. Am 29. Dezember 2011 hatte
Herr Keferstein sein Mandat als Vorsitzender und Mitglied
des Vorstands, unter Wahrung seiner Rechte aus dem
Vorstands-Dienstvertrag, mit sofortiger Wirkung nieder-
gelegt.

Hoéhe von 1.500,00 €. Den Mitgliedern des Aufsichtsrats
wurden keine Kredite gewahrt. Zusatzlich erstattet die
vwd AG den Mitgliedern des Aufsichtsrats die auf die Auf-
sichtsratsvergltung entfallende Umsatzsteuer und ihre
Auslagen.

Die Gesellschaft hat fur den Aufsichtsrat eine D&O-Versi-
cherung ohne Selbstbehalt abgeschlossen.

Die VergUtung des Aufsichtsrats der vwd AG fur das
Geschaftsjahr 2012 ist in der nachfolgenden Tabelle an-
gegeben:

in TE

Jahrliche

Sitzungsgeld Summe 2012 Summe 2011

Vergutung

Dr. Thorsten Dippel,

(seit 20. Oktober 2012)
Vorsitzender

(seit 20. Dezember 2012)

35 7,5 11,0 0

Prof. Dr. Lutz Johanning,
Stellv. Vorsitzender
(seit 20. Dezember 2012)

0,8 3,0 3,8 0

Michael Wand
(seit 20. Dezember 2012)

0,6 3,0 3,6 0

Prof. Dr. Wilhelm Haarmann
Vorsitzender
(vom 22. August 2012 bis 15. Dezember 2012)

9,4 9,0 18,4 0

Berthold Wipfler,
Stellv. Vorsitzender
(vom 22. August 2012 bis 15. Dezember 2012)

71 9,0 16,1 0

Pieter van Halem,

(bis 20. Oktober 2012)
Stellv. Vorsitzender
(bis 22. August 2012)

16,8

9,0 23,4 37,5

Klaus Nieding,
Vorsitzender
(bis 22. August 2012)

19,3

4,5 23,8 45,0

Henning von Issendorff
(vom 5. Mai 2011 bis 22. August 2012)

9,6 4,5 141 18,8

Ernesto A. M. Mancosu
(vom 6. Mai 2010 bis 5. Mai 2011)

Summe

67,1

49,5 116,6 112,5
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CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

UMGANG MIT RISIKEN — UNSERE GRUNDSATZE

Als europaweit agierendes Unternehmen sind wir im
Rahmen unserer umfangreichen Geschaftstatigkeit ver-
schiedenen Risiken ausgesetzt. Unser unternehmerisches
Handeln ist in erster Linie darauf ausgelegt, den Bestand
des Unternehmens zu sichern und den Unternehmenswert
zu steigern. Die Risikopolitik der vwd group konzentriert
sich darauf, mit hinreichender Sicherheit zu gewahrleisten,
dass die Vorgaben der Gruppe, vor allem finanzielle, ope-
rative und strategische Ziele, wie geplant erreicht werden
kénnen. Dies erfordert ein permanentes Abwagen von
Chancen und Risiken. Die vwd group versucht jederzeit
systematisch, Chancen mit vertretbaren Risiken und guins-
tiger Risikorendite friihzeitig zu erkennen und zu ergrei-
fen, um den Gewinn nachhaltig zu maximieren und
gleichzeitig den Unternehmenswert langfristig zu steigern.
Hierbei stellt die vwd group mit den nachstehend be-
schriebenen Ergdnzungen ganz bewusst neben den Vor-
standsinformationssystemen auf das Engagement und
Know-How aller Mitarbeiter und Fuhrungskréfte ab.
Uberschaubare und beherrschbare Risiken werden immer
nur dort eingegangen, wo das Unternehmen Kernkom-
petenzen besitzt und gleichzeitig ein angemessener zu er-
wartender Ertrag gegentbersteht. Risiken in anderen Be-
reichen werden maoglichst vermieden oder durch
angemessene RisikosteuerungsmaBnahmen reduziert.

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM — GEWACHSENE
KOMPLEXITAT FUHRT ZU ERGANZUNGEN

Das Risikomanagementsystem der vwd group wurde
entwickelt, um frihzeitig operative, finanzielle und strate-
gische Risiken und deren Auswirkungen auf die Organisa-
tion zu erkennen sowie die Einhaltung von Compliance-
Regeln gewdhrleisten zu kénnen. Unangemessene Risiken
sollen so durch die Initiierung geeigneter MaBnahmen
eliminiert werden, so dass alle Risiken insgesamt auf ein
akzeptables Niveau reduziert werden kénnen. Die Gesell-
schaft bedient sich dabei verschiedener Kontrollen und
Kontrollsysteme. Besonderes Gewicht haben dabei die un-
ternehmensweiten Prozesse und Kennzahlen des internen
Berichtswesens. Im Geschaftsjahr 2011 hatten wir unser
Risikomanagementsystem wesentlich weiter entwickelt
mit dem Ziel, auch die Risiken besser zu erfassen, die sich
aus der operativen Sicht des Managements ergeben. Nach
dem Erfolg fir 2011 haben wir im Geschéftsjahr 2012
diese Herangehensweise und die sich hieraus fur die
Unternehmensfiihrung ergebenden Handlungsvorgaben
und Opportunitaten weiter vertieft.

Nach einer Entwicklungsphase seit September 2011 war in
Erganzung des bestehenden Risikomanagementsystems

eine Risikoerfassung ,Bottom-Up” aus der Perspektive des
operativen Managements eingefiihrt worden. Das Verfah-
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ren hierzu ist in einer operativen Unternehmensrichtlinie
.Risikomanagement in der vwd group” in Ergdnzung zum
bereits vorliegenden Risikohandbuch festgehalten. Die
Verantwortlichen der jeweiligen Geschaftsfelder werden
in halbjahrlichen Abstanden mit Hilfe eines vorgegebenen
Fragebogens um eine Einschatzung fur die vwd group re-
levanten Risiken gebeten unter gleichzeitiger Benennung
von MaBnahmen zur Risikominimierung und Steuerung.
Dabei stellt die Erhebung zu Primarerfassung der Unter-
nehmensrisiken zunachst ganz bewusst auf die
Perspektive des operativ verantwortlichen Managements
ab und fragt nach dem Handlungs- und Budgetbedarf,
der aus Sicht des Fuhrungsverantwortlichen im Hinblick
auf im Einzelnen vorgegebene Risikogruppen besteht.

Im Einzelnen werden 5 Risikograde mit jeweils unter-
schiedlicher Eskalationsstufe und Berichterstattung unter-
schieden. Diese werden sodann in einem zweiten Schritt
einer Risikoeinstufung aus Sicht des Jahresabschlusses ge-
mafB DRS 5 zugefluhrt. Hierbei entspricht die Risikostufe 2
.erhohtem Beobachtungsbedarf, mittelfristig Abhilfe im
Rahmen einer normalen Geschaftsfihrung” aus Sicht des
Jahresabschlusses mittleren Risiken, die eine spirbare
Beeinflussung des Jahresabschlusses bewirken kénne. Die
Risikostufe 3 , Akuter Handlungsbedarf, der Sonderbud-
get rechtfertigt” bedingt eine Ad-hoc-Berichterstattung
an den Risikokoordinator der Gruppe und entspricht aus
Bilanzsicht bedeutenden Risiken, die den Jahresabschluss
stark beeinflussen oder zu einer spurbaren Reduzierung
des Unternehmenswertes fihren kénnen. Risikostufe 4
.sofortiger Handlungsbedarf in der operativen Verantwor-
tung des Vorstands der vwd AG" ist mit schwerwiegen-
den Risiken gleichzusetzen, die zu einem Jahresfehlbetrag
flhren und den Unternehmenswert erheblich reduzieren
konnen. Die Risikostufe 5 verlangt sofortigen Handlungs-
bedarf in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat. Vorausset-
zung hierfir sind bestandsgefahrdende Risiken, die mit
einer wesentlichen Wahrscheinlichkeit den Fortbestand
des Unternehmens gefahrden.

Der Fragebogen umfasst mehr als 150 Risikofelder, die das
gesamte Spektrum der Umfeldbedingungen und die Ge-
schaftstatigkeit der vwd group abdecken. Sie beinhalten
Umfeldveranderungen, die sich aus der Entwicklung der
wirtschaftlichen Gesamtsituation sowie veranderten
Finanzierungs- und Kapitalmarktbedingungen ergeben.
Berlicksichtigt ist ferner die potentielle Bedrohung von
Kerngeschéftsfeldern aufgrund neuer Technologien, geén-
derten aufsichtsrechtlichen Anforderungen und verander-
tem Kundenverhalten. Erfasst sind auBerdem Themen

wie Rechnungslegung und Controlling, die Aktionars-,
Management- und Organisationsstruktur sowie Personal-
risiken und Risiken aus der Produktion, einschlieBlich Pro-



duktentwicklung und Projektabwicklung. SchlieBlich be-
fasst sich der Fragebogen mit der IT und Business
Continuity sowie Vertrieb und Kunden, Rechtsrisiken, ein-
schlieBlich Datenschutz, sowie Compliance- und Kriminali-
tatsgefahrdungen, Gefahrenpotentialen fur die Umwelt
und besondere Reputationsrisiken.

Fur die fortlaufende ad-hoc-Berichterstattung tber einzel-
ne Risikoereignisse steht Fihrungskraften sowie allen
Mitarbeitern der vwd group dartber hinaus weiterhin

die bisherige Risikodatenbank nebst E-Mail-gebundenem
Kommunikationskanal zur Verfiigung.

Mit diesen Erganzungen der bisherigen Verfahren tragt
die vwd group in effizienter Weise der gewachsenen
Komplexitat ihrer Aktivitdten Rechnung.

INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENT-
SYSTEM FUR DIE KONZERNRECHNUNGSLEGUNG
UND DIE RECHNUNGSLEGUNG DER VWD GROUP

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem fur
die Rechnungslegung ist Bestandteil des konzernweiten
Risikomanagementsystems der vwd group. Es umfasst die
Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstrukturen,
mit denen wir gewabhrleisten, dass unternehmerische
Sachverhalte gesetzmaBig erfasst, aufbereitet und gewdr-
digt sowie in den IFRS-Konzernabschluss tbernommen
werden.

DarUber hinaus stellen wir sicher, dass unsere Rechnungs-
legung den einschlagigen Gesetzen und Normen ent-
spricht. Gesetzesanderungen, neue Rechnungslegungs-
standards und sonstige relevante Veroffentlichungen zur
Rechnungslegung, deren Missachtung ein Risiko fur die
OrdnungsmaBigkeit unserer Rechnungslegung darstellt,
werden von uns frihzeitig analysiert und in den Rech-
nungslegungsprozess einbezogen. Unternehmensweit
geltende Regelungen haben wir in Richtlinien festge-
schrieben, wie zum Beispiel Bilanzierungs- und Reise-
kostenrichtlinien. Damit sich unsere Mitarbeiter auf die
fortlaufenden Veranderungen in der Rechnungslegung
einstellen kdnnen, werden sie in regelmaBigen Abstanden
geschult.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem fur
die Rechnungslegung sieht sowohl praventive als auch
nachtragliche Kontrollen vor. Die Funktionen der im Hin-
blick auf den Rechnungslegungsprozess wesentlich betei-
ligten Bereiche Finanz- und Rechnungswesen sind vonein-
ander getrennt. Eine klare Fiihrungs- und Kontrollstruktur
verhindert ein Unterwandern der bestehenden Priifme-
chanismen. Bei allen rechnungslegungsrelevanten Prozes-
sen wird durchgangig das Vier-Augen-Prinzip angewen-
det. Fur die Rechnungslegung nutzt die vwd IT-gestiitzte
Systeme, die, soweit moglich, auf Standardsoftware basie-
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ren. Die eingesetzten Finanzsysteme sind durch Siche-
rungsmaBnahmen gegen Datenverlust und unbefugte
Zugriffe geschitzt.

Das interne Kontrollsystem fiir die Rechnungslegung ge-
wabhrleistet eine zuverlassige interne und externe Finanz-
berichterstattung. So wird erreicht, dass Geschaftsvorfalle
in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorgaben, den
Grundsatzen ordnungsmaéBiger Buchfihrung, internatio-
nalen und nationalen Rechnungslegungsstandards sowie
internen Richtlinien zeitnah und buchhalterisch korrekt
erfasst, verarbeitet und dokumentiert werden. Gleichzeitig
wird sichergestellt, dass Vermogenswerte und Schulden
im Konzernabschluss konzernweit einheitlich und zutref-
fend im Rahmen der Rechnungslegungspublizitat erfasst
und bewertet sowie den Adressaten zutreffende und ver-
lassliche Informationen zur Verfligung gestellt werden.

DAS RISIKOBILD INSGESAMT
Okonomische, Politische und Regulatorische Risiken

Die Euro-Zone bleibt nach Ansicht des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) weiterhin eine Schwachstelle in der
weltwirtschaftlichen Entwicklung. Zwar werden den
Landern des Wahrungsraums erhebliche Fortschritte im
Kampf gegen die Schuldenkrise bescheinigt, allerdings
besteht fur die Eurozone ein groBes Abwartsrisiko. Die
deutsche Wirtschaft wird sich von dieser Entwicklung
nicht abkoppeln kénnen.

Die fur die vwd group relevanten Branchen Finanzen und
Medien stehen weiter unter enormen Kostendruck. Ge-
stiegene regulatorische Anforderungen und ein intensiver
Wettbewerb halten die Kosten auf hohem Niveau, wah-
rend nur wenig Spielraum bei den Ertrdgen besteht. Die
Eigenkapitalkosten fur die klassischen Unternehmen im
Finanzsektor haben sich aufgrund strengerer Eigenkapital-
vorschriften gegentber den Vorjahren erhéht. Daher be-
stehen erhebliche Risiken fur Finanzunternehmen, die
Kapitalkosten auch dauerhaft zu verfehlen; dieses Risiko
Ubertragt sich auf Unternehmen, die in Geschéftsbezie-
hungen mit den Finanzunternehmen stehen, somit auch
auf die vwd group als Zulieferer von Daten und Soft-
wareldsungen. Es ist daher damit zu rechnen, dass Kun-
den aus dem Finanzumfeld ihr Geschaftsmodell Gberden-
ken und damit u. U. die Dienstleistungen der vwd group
nicht mehr im bisherigen Umfang oder der bisher tblichen
Art und Weise bendétigen werden. Ebenso kann die Kon-
solidierung der Branche dazu fuhren, dass Kundenbezie-
hungen wegfallen. Es ist damit zu rechnen und lasst sich
anhand von Einzelbeispielen und den Beobachtungen un-
serer Fhrungskrafte schon jetzt stellenweise beobachten,
dass sich jenseits der klassischen Finanzindustrie neue
Anbieter auf dem Markt fur Anlageprodukte und Finanz-
investitionen etablieren werden, die ein neues Dienstleis-
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tungspotential, aber auch verénderte Dienstleistungsan-
forderungen mit sich bringen.

Auch die fur die vwd group sehr wichtige Medienbranche
durchlauft einen Strukturwandel. Sinkende Auflagen und
weniger Werbekunden bzw. ein Preisverfall bei der
Onlinewerbung zwingen zu einem Umdenken. Die klassi-
schen Medien werden verstarkt durch neue Medien
erganzt oder auch abgel6st, zudem muss Uber bezahlte
Inhalte gegen stagnierende oder sinkende Werbeeinnah-
men gearbeitet werden.

Die vwd group kann aufgrund ihrer breiten Produktpalette
und ihrer starken Position in den klassischen Marktseg-
menten diesen Risiken relativ gut begegnen, weil nachtei-
lige Entwicklungen in einem Bereich haufig kompensiert
werden kénnen. Ruckldufige Kommunikationsdienstleis-
tungen werden so beispielsweise durch das Geschaft mit
Ratings fur derivative Finanzinstrumente oder der unab-
hangigen Bewertung komplexer Finanzinstrumente ausge-
glichen. Aber auch mit Produktinnovationen stellt sich die
vwd group negativen Markttrends entgegen. Dem Abrieb
der Umsatzbasis kann sie daher im Regelfall ausreichend
Neugeschaft entgegensetzen. Dazu sind aber stéandige In-
vestitionen in die Produkt- und Dienstleistungspalette er-
forderlich, die naturgema0 Risiken mit sich bringen.

Die vwd group sieht sich derzeit insgesamt keinen das
Unternehmen gefahrdenden Risiken ausgesetzt.

Marktchancen nutzen und managen

Mit den vorstehend beschriebenen Unsicherheiten und
aufkommenden Anderungen im Markt sind fir uns auch
erhebliche Chancen verbunden. Diese systematisch zu
erkennen und zu nutzen — und dabei unnétige Risiken zu
vermeiden — ist ein grundlegender Faktor fir zuklnftiges
Wachstum der vwd group. Wir kénnen unsere Chancen
nur dann erfolgreich nutzen, wenn wir verschiedene Um-
weltszenarien heranziehen und unser Produktportfolio
danach ausrichten sowie die kritischen Erfolgsfaktoren un-
serer Branche ber{icksichtigen. Grundsatzlich streben wir
ein ausgewogenes Verhéltnis von Chancen und Risiken an.

Schon jetzt ist klar, dass die erheblichen Veranderungen

in den regulatorischen Anforderungen fur die Finanzindus-
trie in Richtung erhohter Transparenzanforderungen fur
Produkte, Transaktionen und Preise insbesondere fur die
nicht regulierten Markte, Handelsplattformen und OTC-
Geschafte zu verstarkten Kundeninformations- und Bera-
tungspflichten fuhren werden.

Sowohl Investoren als auch Produkt- und Dienstleistungs-
anbieter in der klassischen Finanzindustrie und den neu
hinzutretenden Dienstleistern werden kinftig starker denn
je auf verbesserte Informations-, Dienstleistungs- und
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Risikomanagementangebote setzen, und zwar unter Aus-
nutzung aller Moglichkeiten, die die Informations- und
Kommunikationstechnologien heute hierfir bieten. Das
Zusammenwachsen der Markte in Europa und der Druck
der Kunden, Uber Skalierungsvorteile Einsparungen zu er-
zielen fihren dazu, dass sich bisher auf nationalem Terrain
fuhrende Anbieter kinftig als Anbieter mit europaweiter
Kompetenz bewahren mussen. Erhohte Anforderungen an
Datenbreite-, -tiefe und -verfligbarkeit bedingen eine
Verbesserung der einsetzbaren IT-Ressourcen und erhdhte
Anforderungen an die Qualitat und Zuverlassigkeit von
Datenlieferanten sowie die Absicherung gegen den Aus-
fall von Lieferanten, Datenlieferungen oder der eigenen
Systeme. Veranderte Nutzungsanforderungen im Vertrieb
und fur Endkunden fuhren zu einer erhéhten Bedeutung
mobiler Informationsangebote. Die vwd group verfugt
Uber eine gefestigte Marktstellung und hat mit den Betei-
ligungsakquisitionen innerhalb Deutschlands und im
EU-Ausland die kritische GroBe erreicht, die fur eine er-
folgreiche Auseinandersetzung mit diesen Verdanderungen
notwendig ist.

Operative Herausforderungen

Dem starken externen Wachstum der vergangenen Jahre,
das mit der Verbreiterung des Produkt- und Dienstleis-
tungsangebots einherging, folgen nunmehr Notwendig-
keit und Gelegenheit zur Hebung von Synergien der
Gruppe im Bereich der Corporate Governance und bei
Personalfragen, der Ausnutzung von Skalierungsvorteilen
und einer gruppen- und europaweiten Steuerung des Pro-
dukt- und Dienstleistungsangebots unter Berlcksichti-
gung der jeweiligen produktspezifischen Kosten- und Ge-
winnkalkulation.

Die bei der Risikoerfassung im Einzelnen erfassten Risiken
reflektieren die Change-Management-Herausforderungen
auf dem Weg vom national fihrenden Finanzmarktda-
tenanbieter zu einem europdaischen Anbieter von Finanz-
marktlésungen im institutionellen und privaten Bereich.
Dabei spiegelt die Einschatzung der vwd-Fuhrungskrafte
im Rahmen der Risikoerfassung 2012 die Dringlichkeit
einer strategisch und operativ erfolgreichen Marktorien-
tierung wider.

RISIKOFELDER IM EINZELNEN

Zu den einzelnen Risikofeldern lassen sich folgende
Anmerkungen treffen. Hierbei sind ganz bewusst jeweils
die Risikoaspekte und unsere Strategien zur Risikominimie-
rung betont, weniger die mit den Risiken verbundenen
Chancen.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Die vwd group ist im Rahmen ihrer gewohnlichen Ge-
schaftstatigkeit unterschiedlichen finanziellen Risiken aus-
gesetzt. So unterliegen unsere Umsdtze quartalsweisen



Schwankungen und unsere Umsatz- und Ergebnisprogno-
sen konnen sich als nicht zutreffend erweisen. Die Rech-
nungslegung der vwd group erfordert in einem nicht
unerheblichen Umfang Annahmen, Schatzungen und
Beurteilungen durch das Management. Die Sachverhalte,
auf denen diese Schatzungen und Beurteilungen des Ma-
nagements beruhen, konnen sich im Laufe der Zeit andern
und so zu erheblichen Schatzungsanderungen fihren und
sich damit ungunstig auf unsere Finanz- und Ertragslage
und unseren Cashflow auswirken. Im Wesentlichen ist die
vwd group den nachfolgenden finanzwirtschaftlichen Risi-
ken ausgesetzt:

Wahrungsrisiken

Das Fremdwahrungsrisiko der vwd group ist im Wesentli-
chen auf den Schweizer Franken beschrankt. Hier ist dem
starken Anstieg des Schweizer Franken zum Euro auf-
grund der Intervention der Eidgendssischen Zentralbank
eine stabilere Phase gefolgt. Ungeachtet dessen halten wir
die sich aus der Kursrelation Schweizer Franken zum Euro
ergebenden Wahrungsrisiken fir Gberschaubar. Die in
US-Dollar getétigten Geschafte haben zugenommen,
sodass damit auch die Risiken aus den Wahrungsschwan-
kungen des Euro gegentiber dem US-Dollar starker
beobachtet werden mussen. Um diese Wahrungsrisiken
zu reduzieren, ziehen wir den moglichen Einsatz von
Wahrungs-Swaps in Betracht.

Zinsrisiken

Die langfristigen Verbindlichkeiten sind mit variablen Zins-
satzen ausgestattet. Unsere regelmaBigen Zinsanalysen
haben uns in 2011 veranlasst, das aus damaliger Sicht be-
reits niedrige Zinsniveau langfristig zu sichern. Aus diesem
Grund wurden fur einen Teil der langfristigen Verbindlich-
keiten Zinssicherungsgeschafte mittels Zahler-Swaps abge-
schlossen. Im Einzelnen verweisen wir auf die Angaben im
Anhang.

Liquiditatsrisiken

Externe Faktoren kdnnten unsere Liquiditat negativ beein-
flussen. Um unsere uneingeschrankte Zahlungsfahigkeit
zu gewadbhrleisten, muss uns ausreichend Liquiditat zur
Verfligung stehen. Die Steuerung und Uberwachung der
Liquiditatssituation erfolgen durch Planrechnungen und
eine tagliche Auswertung der Finanzbuchhaltung. Alle
Konzerntdchter werden dabei berticksichtigt. Die beste-
henden Kredite wurden 2012 im geplanten Umfang und
dartber hinaus zuriickgefihrt. Die Kreditlinien wurden
wie in den Vorjahren saisonbedingt und nur zu einem
mittleren Prozentwert des bestehenden Kreditrahmens in
Anspruch genommen.

Im Ubernahmeangebot hat die Vienna GmbH, die Mehr-
heitseignerin der vwd AG, angekiindigt, dass die vwd AG
den fir die Ubernahme der Gesellschaft erforderlichen

KONZERNLAGEBERICHT | CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Kredit nach Abschluss einer BeherrschungsmaBnahme
wird Ubernehmen bzw. garantieren mussen. Der Verschul-
dungsgrad der vwd group sowie Aufwendungen fur Zins
und Tilgung werden nach vollstandiger Ubernahme der
vwd AG durch die Vienna GmbH signifikant ansteigen.
Damit werden sich die bankinternen Ratings fur die vwd
group verschlechtern. Um sich auf diese Situation einzu-
stellen, wurden die Kredite und Linien der vwd AG An-
fang des Jahres 2013 neu strukturiert. Die Gesellschaft
verflgt Uber geringere Kreditfazilitaten als bisher. Zudem
wird sie voraussichtlich im Laufe des Jahres die verbleiben-
den 49 % an der EDG teilweise gegen Barzahlung zu
Ubernehmen

Zur Erfullung der Zahlungsverpflichtungen ware die

vwd AG daher nach Abschluss einer Beherrschungsmal-
nahme auf Kredite angewiesen. Die Kredite und Kredit-
linien werden derzeit von einer einzigen Hausbank ver-
geben, dartber hinaus bestehen Verbindlichkeiten im
Rahmen von Avalen einer anderen Bank. Die Kredite kén-
nen gekundigt werden, wenn sich magebliche Parameter
der vwd AG schlechter als vereinbart entwickeln. Dies
konnte zu einem Liquiditatsengpass fuhren.

Trotz dieser Belastungen sind auf Basis der heutigen Pla-
nungen aufgrund der stabilen Zahlungszuflisse aus dem
operativen Geschéaft ausreichend Mittel vorhanden, um
alle Zahlungen leisten zu kénnen und Investitionen in
geplantem Umfang vorzunehmen.

Adressausfallrisiken

Dem Risiko des Wertverlustes von Forderungen oder die
Bonitatsverschlechterung von Kunden (Adressausfallrisiko)
wird durch eine sorgfaltige Bonitatspriifung sowie Voraus-
zahlungsvereinbarungen mit Kunden Rechnung getragen.
Zudem existiert ein striktes Forderungsmanagement, wel-
ches die zeitnahe Bezahlung unserer Kundenforderungen
Uberwacht.

Landerrisiken

Die Geschafte der vwd group finden vorwiegend im euro-
paischen Wirtschaftsraum (EWR) und der Schweiz statt.
Alle Beteiligungsunternehmen sind im EWR oder der
Schweiz angesiedelt. Das Risiko, dass Forderungen aus
grenzlberschreitenden Geschaften oder aus Geschaften
in Fremdwahrung infolge politisch oder wirtschaftlich
bedingter hoheitlicher MaBnahmen nicht oder nicht frist-
gerecht bedient werden, ist derzeit gering. Fir den sehr
unwahrscheinlichen Fall des Auseinanderbrechens der
Eurozone waren insbesondere die Aktivitaten in Italien
risikobehaftet. Diese tragen ca. 12,0 Mio EUR zum Kon-
zernumsatz bei.
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Geschaftsrisiken

Der Markt fur Informations-, Kommunikations- und
Technologielésungen ist von einem scharfen Wettbewerb,
einer Konsolidierung und vom technischen Fortschritt
stark gekennzeichnet. Unser auf Skaleneffekte ausgerich-
tetes Geschaftsmodell kann nur in einem begrenzten Um-
fang auf unerwartete Anderungen von Geschéaftsvolumen
reagieren. Es besteht daher die Gefahr eines Ergebnisriick-
gangs aufgrund von rickldufigen Margen und Volumina.

Sollten sich unsere Bestandskunden entscheiden, zuktnf-
tig weniger Informations-, Kommunikations- und Techno-
logielésungen einzusetzen, wird sich dies unmittelbar auf
unsere Geschaftstatigkeit, unsere Finanz- und Ertragslage
oder unseren Cashflow auswirken. Angesichts des zuneh-
menden Wettbewerbs und der Konsolidierung in der Fi-
nanzinformationsbranche ist das Risiko einer Schrumpfung
einzelner Marktsegmente nicht auszuschlieBen.

Die vwd group hat ihre Marktposition in Europa durch
gezielte Akquisitionen gestarkt und steht weiterhin vor
der Aufgabe, das sich hieraus ergebende Potential voll zu
erschlieBen. Grundsatzlich besteht bei jedem Kauf einer
Gesellschaft und deren Integration ein Konsolidierungs-
bedarf. Risiken kénnen sich in der Konsolidierungsphase
insbesondere im Zusammenhang mit der Integration von
Mitarbeitern, Prozessen, Technologien und Produkten
sowie der Steuerung der Gruppengesellschaften ergeben.

Die Gesellschaft nimmt laufend Investitionen vor. Diesen
liegen Einschatzungen Uber Kundenverhalten und techno-
logische Entwicklungen zugrunde. Sollten sich diese Ein-
schatzungen als falsch erweisen, kénnen Abschreibungen
und liquiditatswirksame Ersatzinvestitionen erforderlich
sein.

Rechtliche Risiken

Grundsatzlich lassen sich aufgrund des Produkt- und
Dienstleistungsportfolios der vwd group rechtliche Risiken
in Verbindung mit dem Ausfall von IT-Systemen oder der
Datenqualitat ungeachtet aller operativen Sorgfalt und
Absicherung durch Vertragsgestaltung nicht vollstéandig
ausschlieBen. Durch geeignete MaBnahmen sollen solche
Risiken aber so reduziert werden, so dass hieraus keine
wesentlichen Schadensersatzforderungen entstehen.

Derzeitig besteht ein Risiko im Rahmen einer Kooperation
Kompensationszahlungen leisten zu mussen. Darlber hi-
naus ist die vwd group im Rahmen ihrer operativen Tatig-
keit insgesamt in gewohnlichem MaBe Rechtsstreitigkei-

ten ausgesetzt.

Die Veranderungen im Vorstand haben zu juristischen
Auseinandersetzungen gefiihrt. Der Ausgang dieser
Rechtsstreitigkeiten ist offen. Diese Rechtsstreitigkeiten
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werden aus Sicht der Gesellschaft vermutlich Uber einen
ldngeren Zeitraum gefiihrt werden mussen.

Personalrisiken

Die Gewinnung qualifizierter Mitarbeiter stellt eine standi-
ge Herausforderung dar. Dies gilt ebenso fur die langfristi-
ge Bindung insbesondere fir solche Mitarbeiter, die allein
Uber besondere Kenntnisse verfigen. Angesichts des
zunehmenden Fachkraftemangels ergeben sich hieraus
gerade fur ein wissensbasiertes Unternehmen wie die
vwd group ernstzunehmende Herausforderungen. Mit
dem Angebot personlicher Entwicklungsméglichkeiten,
Informationstransfer, Teambildung und flexiblen Arbeits-
bedingungen und leistungsorientierter Vergtung kann
die vwd group diesen Risiken gegensteuern, ohne sie aber
vollstandig ausschlieBen zu kdnnen.

IT-Risiken

Die vwd group erbringt ihre wesentlichen Leistungen mit
Hilfe vernetzter Rechnersysteme. Der Betrieb erfolgt

24 Stunden am Tag, sieben Tage in der Woche, denn der
weltweite Bezug von Daten und die kontinuierlich laufen-
den Datenverarbeitungsprozesse erlauben keine Betriebs-
pausen. Der fehlerfreie und ausfallsichere Betrieb dieser
Systeme ist entscheidend fir den Erfolg der vwd group.
Die vwd group besitzt deshalb eine Rechnerarchitektur
mit mehreren Standorten.

Die Rechenzentren sind gegen Gefahrdungen durch
Brand, Rauch, Wasser, unbefugten Zutritt, Energieausfall
und Ausfall eines Kommunikationsproviders angemessen
geschiitzt. Die Rechenzentren verfuigen Uber baulichen
Brandschutz, Brandmeldeanlagen, Léschanlagen (zum Teil
mit Brandfriherkennung), redundante Stromversorgungen
und Netzersatzanlagen (Notstromaggregate), getrennte
Trassenfiihrung der Versorgungsleitungen sowie Klimaan-
lagen. Der Hauptsitz der vwd group mit den in ihm be-
findlichen Rechenzentren, wird durch einen Rund-um-die-
Uhr-Wachdienst gesichert. Die sich hier befindlichen
Rechenzentren arbeiten redundant, aber véllig unabhan-
gig voneinander.

Die leistungserbringenden Systeme werden durch Uber-
wachungssysteme permanent kontrolliert. Die automati-
sche Uberwachung signalisiert Stérungen wéhrend der
reguldren Betriebszeiten umgehend in den Leitstanden
der Betriebsmannschaften. Service-Vertrage mit Lieferan-
ten kritischer Hardware-Systemteile sichern den umgehen-
den Ersatz defekter Bauteile ab. Es sind ausreichend
Ersatzkapazitaten vorhanden, um Ausfélle ganzer System-
teile zu kompensieren.

Der Betrieb der beiden Hauptrechenzentren in einem
Gebaude birgt in Katastrophenféllen Risiken, etwa weil
das Gebdude zerstort wird oder ldngere Zeit nicht mehr
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von Wartungspersonal betreten werden kann. Um solche
Risiken aus Naturkatastrophen, terroristischen Anschla-
gen, technischen Unféllen groBen Ausmafes oder sonsti-
gen nicht absehbaren Katastrophen begegnen zu kénnen,
wird der Aufbau eines weiteren auBerhalb des Hauptsitzes
von Frankfurt liegenden Rechenzentrums gepruft.

Beschaffungsrisiken

Die vwd group ist auf die permanente Belieferung von
Kurs- und Transaktionsdaten der einzelnen Bérsenplatze,
Handelssysteme und anderen auBerborslichen Datenliefe-
ranten angewiesen. Hierzu kauft die vwd group entweder
Kursdaten Uber Datenlieferanten ein oder bindet die ein-
zelnen Borsenplatze und Handelssysteme direkt an ihre
Dateninfrastruktur an. Die vwd group verfolgt generell die
Strategie der Direktanbindung, um sich unabhangiger auf-
zustellen und auch das Risiko auf dem Beschaffungsmarkt
zu reduzieren. Dartber hinaus setzt die vwd group mit
neuen Produkten, wie z.B. value-at-risk-Berechnung durch
die EDG in zunehmendem MaBe auf selbsterstellte Finanz-
marktbegleitende Kennziffern und Informationen.

Kommunikations- und Informationsrisiken

Die vwd group ist dem Risiko ausgesetzt, dass Einzelhei-
ten ihrer kiinftigen Strategie, Technologiewissen oder ge-
heime Informationen zur Produktentwicklung sowie per-
sonenbezogene Daten widerrechtlich an die Offentlichkeit
gelangen und die vwd group dadurch Schaden erleidet.
Damit vertrauliche Mitteilungen und Informationen nicht
unerlaubt an die Offentlichkeit gelangen, haben wir in der
Vergangenheit gemeinsam mit dem Datenschutzbeauf-
tragten des Unternehmens verschiedene MaBnahmen ein-
geleitet, um diese Risiken zu minimieren. Hierzu gehoren
unternehmensweit verbindliche Sicherheitsrichtlinien wie
beispielsweise eine Passwortrichtlinie oder personliche
Verpflichtungen auf das Bundesdatenschutzgesetz.

- UND RISIKOBERICHT
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ERWEITERTE ANGABEN

UBERNAHMERECHTLICHE ANGABEN NACH
§ 315 ABS. 4 HANDELSGESETZBUCH (HGB)
Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals:

Das Grundkapital der vwd AG betragt 25.754.577,00 €.
Es ist eingeteilt in 25.754.577 auf den Inhaber lautende
Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von 1,00 € je Aktie. Das Grundkapital ist vollstan-
dig eingezahlt. Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-
befugnisse verleihen, existieren nicht. Jede Aktie gewahrt
gleiche Rechte und in der Hauptversammlung je eine
Stimme.

ABHANGIGKEITSVERHALTNIS UND
VERBUNDENHEITSBEZIEHUNGEN

Die Vienna GmbH, ein Unternehmen der Carlyle Group,
hat am 25. Oktober 2012 gemaB § 14 Abs. 2 und 3 des
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG)
eine Angebotsunterlage fur das Ubernahmeangebot der
Vienna GmbH veroffentlicht (Angebot). Das Angebot
richtete sich an alle Aktiondre der vwd Vereinigte Wirt-
schaftsdienste Aktiengesellschaft (vwd AG). Mit Annahme
und Vollzug des Angebots von Aktionaren, die gemein-
sam mehr als 50 Prozent der Aktien an der vwd AG
halten, halt die Bieterin seit 4. Dezember 2012 direkt
mehr als 98 Prozent der Aktien an der vwd AG. Die

vwd AG ist seit diesem Zeitpunkt ein abhdngiges Unter-
nehmen im Sinne von § 17 Abs. 1 AktG. Beherrscht wird
die vwd AG durch die Vienna GmbH die mittelbar oder
unmittelbar einen beherrschenden Einfluss austiben kann.
Im Berichtsjahr bestand das Abhangigkeitsverhaltnis bis
zum Ende des Berichtsjahres. Zwischen der vwd AG und
dem herrschenden Unternehmen bestand weder ein Be-
herrschungs- oder Ergebnisabflihrungsvertrag noch eine
umsatz- bzw. ertragsteuerliche Organschaft.

EIGENE AKTIEN:

Die vwd AG hielt zum 31. Dezember 2012 unverdandert
1.000 eigene Aktien. Aus diesen Aktien stehen der
vwd AG gemaB § 71b AktG keine Rechte zu.

ERNENNUNG UND ABBERUFUNG DER VORSTANDS-
MITGLIEDER UND SATZUNGSANDERUNGEN:

Die Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern
richtet sich nach den gesetzlichen Vorschriften der 8§ 84
und 85 AktG. Spezielle Regelungen zur Abberufung des
Vorstands sind in der Satzung nicht hinterlegt. Satzungs-
anderungen sind nach den gesetzlichen Regelungen

(88 133 und 179 AktG) moglich. Der Aufsichtsrat ist durch
die Satzung erméchtigt, Anderungen der Satzung zu
beschlieBen, die nur die Fassung betreffen.
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BEFUGNISSE DES VORSTANDS ZUR AKTIEN-
AUSGABE UND DES AKTIENRUCKKAUFS:

Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 7. Mai 2009 ermachtigt, das Grundkapital bis zum
Ablauf des funften Jahres seit dem 15. Mai 2009 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 3.026.021,00 €
gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrma-
lig zu erhéhen. Das Bezugsrecht der Aktiondre kann dabei
ausgeschlossen werden (,,Genehmigtes Kapital | 2009").

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 22. August
2012 wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 21. Au-
gust 2017 Aktien der Gesellschaft in einem Umfang von
bis zu zehn Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft zu
erwerben. Die Erméachtigung bedarf der Zustimmung des
Aufsichtsrats und kann vollstéandig oder in Teilbetragen
ausgelbt werden.

WESENTLICHE KONDITIONIERTE VEREINBARUNGEN
DER GESELLSCHAFT:

Fur den Fall, dass eine oder mehrere juristische Personen
gemeinsam oder eine natdrliche Person mehr als 50 Pro-
zent des Grundkapitals der vwd AG erwerben, konnten
die bestehenden standigen und saisonalen Betriebsmittel-
linien sowie die bestehenden Darlehen fir Unternehmens-
kaufe, die mit unterschiedlichen Banken vereinbart wur-
den, auBerordentlich gekindigt werden. Im Rahmen der
Ubernahme der vwd AG durch die Vienna GmbH hat sich
die Hausbank bereit erklart, bis Ende Januar keine beste-
henden Darlehen oder ausgenutzte Betriebsmittellinien

zu kindigen. Zum 31. Januar 2013 wurde eine neue Un-
ternehmensfinanzierung mit der Hausbank abgeschlossen.
Eine Darlehensverpflichtung gegenutber einer anderen
Bank wurde zum Jahresende vollstandig getilgt.

Der langjahrige Kooperationsvertrag mit der DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am
Main, kann im Falle eines Kontrollwechsels gekiindigt
werden. Im Rahmen der Ubernahme der vwd AG durch
die Vienna GmbH hat sich die DZ BANK AG Deutsche
Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main bereit
erklart, nicht von ihrem auBerordentlichen Kiindigungs-
recht Gebrauch zu machen.

CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT 2012 UND
ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG:

Die Erklarungen von Vorstand und Aufsichtsrat gemaB
Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) sowie gemaB § 289a HGB Uber die Unterneh-
mensfiihrung der Gesellschaft sind auf der Internetseite
www.vwd.com unter der Rubrik > Investor Relations >
Corporate Governance > Erklarung zur Unternehmensfih-
rung veroffentlicht.



NACHTRAGSBERICHT

Mit Wirkung zum 1. Januar 2013 wurde Herr Dr. Ralf
Kauther in den Vorstand berufen. Er verantwortet den
Bereich Finanzen und seit Februar auch die Bereiche
Content und Technology.

Die vwd AG hat am 31. Januar 2013 einen neuen Unter-
nehmenskreditvertrag unterschrieben. Die vwd AG war
aufgrund des Kontrollwechsels darauf angewiesen, sich
eine neue Finanzierungsstruktur zu geben. Die neue
Finanzierungsstruktur wurde bereits darauf ausgerichtet,
ggf. den Ubernahmekredit nach der angekindigten
BeherrschungsmaBnahme der Ubernahmegesellschaft
Ubernehmen bzw. garantieren zu kdnnen. Das operative
Geschaft vwd AG ist mit dieser neuen Finanzierung lang-
fristig abgesichert.

Am 5. Februar 2013 erklarte Herr Albrecht Kiel, sein Amt
als Vorstand der vwd AG mit Wirkung zum 28. Februar
2013 niederzulegen. Die Amtsniederlegung erfolgte im
Zusammenhang mit der Ubernahme der vwd AG durch
die Vienna GmbH, einem Unternehmen der Carlyle
Group, und dem damit einhergehenden geplanten Delis-
ting. Die Aufgaben von Herrn Kiel wurden von Herrn
Keferstein tbernommen.

Ebenfalls am 5. Februar 2013 hat der Aufsichtsrat der
vwd AG Herrn Spencer Bosse am 5. Februar 2013 mit
sofortiger Wirkung als Vorstand abberufen und seinen
Dienstvertrag ebenfalls mit sofortiger Wirkung gektndigt.
Die Aufgaben von Herrn Bosse werden von Vorstandsmit-
glied Dr. Ralf Kauther ibernommen.

Am 28. Marz 2013 hat die 5. Kammer fir Handelssachen
des Landgerichts Frankfurt am Main beschlossen, dem
Antrag der Vienna GmbH c/o Carlyle Beratungs GmbH auf
Ubertragung derjenigen stimmberechtigten Aktien der
vwd AG (ISIN: DE0005204705/WKN 52470), die ihr nicht
bereits gehéren, gem. §§ 39a Abs. 1 S.1, 39b Abs. 5S. 3
WpUG gegen Gewdshrung einer angemessenen Barabfin-
dung stattzugeben. Gegen die Entscheidung kénnen noch
Rechtsmittel eingelegt werden.

Die Prufstelle fur Rechnungslegung (DPR) hat den Kon-
zernabschluss der vwd AG zum 31. Dezember 2011 sowie
den Konzernlagebericht fur das Geschéaftsjahr 2011 einer
anlassbezogenen Prifung nach § 342 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1
HGB unterzogen. In dem am 15. April 2013 mitgeteilten
Ergebnis ihrer Prifung stellt sie folgende VerstoBe gegen
anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften fest:
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1. In der Konzernbilanz zum 31.12.2011 waren die
sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von mindestens
2.000 T€ zu niedrig und in der Folge das Ergebnis vor
Steuern um denselben Betrag zu hoch ausgewiesen,
weil Verbindlichkeiten aus Put-Optionen Uber 49 %
der Anteile an der EDG-Unternehmensgruppe bei der
Folgebewertung nicht entsprechend den vertraglichen
Regelungen zur Bestimmung der Austbungspreise
bewertet und wertaufhellende Informationen nicht be-
rtcksichtigt wurden.

2. Um die mit dem passivierten Buchwert der Verbind-
lichkeit verbundene Schatzungsunsicherheit zu ver-
deutlichen, hatte anstelle qualitativer Angaben die
Bandbreite der im folgenden Geschéftsjahr verntnfti-
gerweise fir moglich gehaltenen Erfolge aus einer Be-
wertungsanpassung angegeben werden mussen.

3. Die im Konzernanhang fir das Geschaftsjahr 2011 ge-
troffene Aussage, der Kaufpreis zum Erwerb von 49 %
der Anteile an der EDG-Unternehmensgruppe kénne
auch deutlich niedriger ausfallen, war aufgrund der
seinerzeitigen Umstdnde nicht begriindet.

Die vwd AG wird der Fehlerfeststellung zustimmen und
nach § 37q Abs. 2 Satz 1 WpHG veroffentlichen. Der
Konzernabschluss fur das Geschaftsjahr 2012 tragt dem
bereits Rechnung. Zu Einzelheiten verweisen wir auf die
Erlduterungen in Ziffer 1.2 und Ziffer 4.3 des Konzern-
anhangs.

53



KONZERNLAGEBERICHT | PROGNOSEBERICHT

PROGNOSEBERICHT

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Nach Einschatzung des Instituts fur Weltwirtschaft (IfW)
hat die globale konjunkturelle Entwicklung zur Jahreswen-
de 2012/13 ihren Tiefpunkt durchschritten. Allerdings
sieht das IfW Unsicherheiten, die den Ausblick belasten.
Hervorgehoben werden in diesem Zusammenhang insbe-
sondere die Staatsschuldenkrise im Euroraum und der
zukinftige finanzpolitische Kurs in den USA. Wahrend die
Produktion in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften im
Winterhalbjahr 2012/13 allenfalls sehr schwach zulegt und
danach langsam an Schwung gewinnt, werden die
Schwellenlénder laut der Prognose des IfW auch dank
wirtschaftspolitischer Anregungen im Jahresverlauf 2013
zunehmend Fahrt aufnehmen. In diesem Gesamtszenario
rechnet Eurostat fur den Euroraum in 2013 wieder mit
einem marginalen Zuwachs beim BIP. Dabei wird Deutsch-
land den Prognosen zufolge geringfligig starker als 2012
wachsen. Demgegentber wird die Wirtschaftsleistung in
den stdeuropéischen Krisenldndern weiter schrumpfen.

Eine Konsolidierung des deutschen Bankensektors wird
nach Ansicht deutscher Banken Uberwiegend mittelfristig
in ein bis drei Jahren gesehen. Diese Konsolidierung wird
sich maBgeblich auf das Marktdatengeschaft auswirken.
Jede dritte Bank in Deutschland rechnet damit, dass die
Auswirkungen der Staatsschuldenkrise in den kommen-
den Monaten eher zunehmen werden. Auch europaweit
Uberwiegen diejenigen, die mit verstarkten Auswirkungen
rechnen. Fast jede zweite Bank in Deutschland erwartet
fur das erste Halbjahr 2013 eine steigende Risikovorsorge.
Zudem gehort die Vorbereitung auf Basel Il zu den
wichtigsten Aktivitaten der Banken in Deutschland und
Europa. 42 Prozent der deutschen Banken und 45 Prozent
der europaischen Banken planen im ersten Halbjahr 2013
ihren Personalbestand zu reduzieren.

Als positiv bewerten deutsche Banken aktuell die Perspek-
tiven flr das Retail Banking und das Einlagengeschéft, ge-
folgt vom Firmenkunden- und gehobenen Privatkunden-
geschaft. Als eher wenig attraktiv werden die kurzfristigen
Aussichten fir die Transaktionsberatung, die Emission von
Anleihen und Aktien sowie fur Wertpapierdienstleistun-
gen bewertet.

AUSBLICK - GESAMTAUSSAGE ZUR
VORAUSSICHTLICHEN ENTWICKLUNG

Unser zukUnftiges Wachstum hangt sehr stark vom Trans-
formationsprozess der Finanzbranche ab. Die Finanzbran-
che ist aufgefordert neue Wertschopfungsmodelle zu
finden und umzusetzen. Fir die Finanzbranche wird die
aktive und permanente Entwicklung neuer Ideen und
Konzepte, die im Kontext des bisherigen Leistungsport-
folios steht, immer wichtiger. Sie muss das Vertrauen ihrer
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Kunden durch transparente und faire Information und
Beratung zuriickgewinnen. Eine Optimierung der Zu-
gangskandle sowie eine bessere Erfillung von Kunden-
winschen sollte zukiinftig im Vordergrund stehen. Die
Finanzbranche ist daher aufgefordert ihre Denkweise von
Produkten auf Kundenbedurfnisse umzustellen. Die vwd
group bietet fur diesen notwendigen Veranderungspro-
zess Technologiel6sungen und Dienstleistungen an. Wir
gehen daher davon aus, dass sich eine héhere Investitions-
bereitschaft oder auch Notwendigkeit positiv auf unser
Geschaft auswirken wird. Aufgrund der noch zogerlichen
Reformbestrebungen gehen wir zunachst jedoch nur von
einem moderaten Wachstum aus.

Fur 2013 rechnen wir mit einem voraussichtlichen Kon-
zernumsatz zwischen 87,0 Mio. € und 96,1 Mio. € und
einem EBITDA zwischen 9,4 Mio. € und 10,5 Mio. €. Auf
die Segmente heruntergebrochen erwarten wir flir den
Bereich MDS einen Umsatz zwischen 46,1 Mio. € und
51,0 Mio. €, fur den Bereich TS einen Umsatz zwischen
21,1 Mio. € und 23,3 Mio. € und ftr den Bereich SMS
einen Umsatz von 19,8 Mio. € bis 21,9 Mio. €. Das EBITDA
im Segment MDS wird nach unseren Planungen zwischen
6,1 Mio. € und 6,8 Mio. €, das EBITDA des Segments TS
zwischen 3,1 Mio. € und 3,4 Mio. € und das EBITDA des
Segments SMS um 0,3 Mio. € liegen.

Fur 2014 sehen wir deutliche Veranderungen des Marktes
mit zahlreichen Chancen, neues Wachstum generieren zu
kdnnen. Voraussetzung fir Umsatz- und Ergebnissteige-
rungen ist weiterhin, dass sich die Finanzindustrie nach-
haltig erholt und die Investitionstatigkeit in Technologien
wieder zunimmt. 2014 erachten wir einen Konzernumsatz
zwischen 89,6 Mio. € und 99,0 Mio. € und ein EBITDA
zwischen 10,5 Mio. € und 11,6 Mio. € fr moglich. Nach
Segmenten aufgeteilt rechnen wir im Segment MDS mit
einem Umsatz von 47,5 Mio. € bis 52,5 Mio. €, einem
Umsatz von 21,7 Mio. € bis 24,0 Mio. € im Segment TS
und im Segment SMS mit einem Umsatz zwischen

20,4 Mio. € und 22,5 Mio. €. Im Segment MDS erwarten
wir 2014 ein EBITDA von 6,8 Mio. € bis 7,5 Mio. €,

im Segment TS ein EBITDA zwischen 3,4 Mio. € und

3,8 Mio. € und im Segment SMS ein EBITDA um

0,3 Mio. €.

VORBEHALT VON ZUKUNFTSAUSSAGEN

Der Konzernlagebericht enthalt zukunftsgerichtete Aus-
sagen, welche unsere gegenwartigen Auffassungen,
Erwartungen und Annahmen widerspiegeln und auf
Informationen basieren, die dem uns zum Zeitpunkt seiner
Abfassung zur Verfugung standen. Zukunftsgerichtete
Aussagen bieten keine Gewahr fur den tatsachlichen Ein-
tritt zukUnftiger Ergebnisse und Entwicklungen, sondern
sind mit Risiken und Unsicherheiten behaftet. Die zuklnf-
tigen Ergebnisse und Entwicklungen der vwd AG kénnen



aufgrund verschiedener Faktoren wesentlich von den hier
formulierten Erwartungen und Annahmen abweichen.
Auswirken kénnen sich insbesondere Verdnderungen der
allgemeinen wirtschaftlichen Lage, neue rechtliche Rah-
menbedingungen, die Wettbewerbssituation und die
Entwicklung der Finanzmarkte.

ABHANGIGKEITSBERICHT

SCHLUSSERKLARUNG

Die Gesellschaft hat gemaB § 312 AktG i.V.m. § 17 AktG
einen Abhangigkeitsbericht erstellt. GemaB § 312 Abs. 3
AktG trifft der Vorstand folgende Einschatzung:

Der Vorstand der vwd AG erklart, dass er bei den im Be-
richt Gber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
aufgefuihrten Rechtsgeschaften und MalBnahmen im Be-
richtszeitraum nach den Umstanden, die ihm in dem Zeit-
punkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéafte vorge-
nommen oder MaBnahmen getroffen oder unterlassen
wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Ge-
genleistung erhalten hat. Dadurch, dass MaBnahmen ge-
troffen oder unterlassen wurden, ist die Gesellschaft nicht
benachteiligt worden.

Frankfurt am Main, den 26. April 2013

o

Edmund J. Keferstein Dr. Ralf Kauther
Vorsitzender des Vorstands Vorstand
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KONZERNBILANZ
zum 31. Dezember 2012

Aktiva
in TE€ notes 31.12.2012 31.12.2011
A. Langfristige Vermdégenswerte
I. Immaterielle Vermégenswerte 5.
1. Entwicklungskosten 1.453,1 1.142,8
2. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 7.223,0 10.285,8
3. Geschafts- oder Firmenwerte 47.390,0 47.358,6
56.066,1 58.787,2
Il.  Sachanlagen 6.
1. Grundstucke und Bauten auf fremdem Grund und Boden 257,9 338,8
2. Technische Anlagen und Maschinen 3.294,5 3.127,0
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 715,4 805,3
4. Geleistete Anzahlungen 0,0 7,4
4.267,8 4.278,5
IIl.  Sonstige finanzielle Verm&genswerte 7. 470,2 448,3
IV. Aktive latente Steuern 32. 2.343,5 2.990,3
63.147,6 66.504,3
B. Kurzfristige Vermoégenswerte
l. Vorrate 8. 17,4 18,3
IIl.  Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9. 4.877,5 5.149,4
Il Fertigungsauftrage mit einem aktivischen Saldo 10. 159,7 92,2
IV.  Steuerforderungen 11. 1.147,8 580,1
V. Sonstige Forderungen 12. 2.506,0 2.433,8
VI. Liquide Mittel 14.336,1 11.769,9
23.044,5 20.043,7
86.192,1 86.548,0
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Passiva
in TE€ notes 31.12.2012 31.12.2011
A. Eigenkapital 13.
I. Gezeichnetes Kapital 25.754,6 25.754,6
Il.  Kapitalriicklage -13.375,8 -13.375,8
Ill.  Gewinnrticklagen einschl. Ergebnisvortrag* 10.342,0 13.725,9
V. Kumuliertes sonstiges Ergebnis* 2.008,4 1.964,8
V.  Ergebnis -4.778,0 -2.637,3
19.951,2 25.432,1
VI. Nicht beherrschende Anteile 1.806,1 1.840,4
21.757,3 27.272,5
B. Langfristige Verbindlichkeiten
I. Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 14. 8.063,9 6.870,0
Il Sonstige langfristige Ruckstellungen 15. 272,3 579,5
lIl. Finanzverbindlichkeiten 16. 312,5 6.315,4
IV.  Passive latente Steuern 32. 2.3349 2.972,3
Rundungsdifferenzen 0,0 0,0
10.983,6 16.737,2
C. Kurzfristige Verbindlichkeiten
I. Sonstige kurzfristige Ruckstellungen 17. 1.805,0 2.523,3
Il.  Finanzverbindlichkeiten 16. 12.045,6 6.105,6
lIl.  Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 18. 13.835,9 11.411,4
IV.  Verpflichtungen aus Fertigungauftragen 10. 0,0 249,2
V.  Erhaltene Anzahlungen 19. 1.583,6 2.505,2
VI. Steuerverbindlichkeiten 20. 2.997,6 963,8
VII. Sonstige Verbindlichkeiten 21. 21.183,6 18.779,8
53.451,3 42.538,3
86.192,1 86.548,0

* Umgliederung, siehe Konzernanhang Ziffern 4.3 und 13.4
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KONZERNGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012

in T€ notes 2012 2011
1. Umsatzerl6se 24. 87.024,6 80.885,7
2. Andere aktivierte Eigenleistungen 25. 780,9 732,5
3. Sonstige betriebliche Ertrage 26. 5.352,2 3.678,8
4. Materialaufwand 27. 33.187,2 27.651,3
5. Personalaufwand 28. 37.606,4 34.631,0
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen 29. 13.940,8 13.951,0

EBITDA 8.423,3 9.063,7
7. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 30. 5.366,4 5.047,0
EBIT 3.056,9 4.016,7
8. Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 0,0 0,0
9. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 140,7 66,8

10. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere 0,0 0,0

11. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 851,0 609,7

12. Zinsen und ahnliche Aufwendungen im Rahmen der Put-Option 3.741,4 4.682,4

Finanzergebnis 31. -4.451,7 -5.225,3

13. Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit -1.394,8 -1.208,6

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.381,2 1.735,9

15. Aufwand aus latenten Steuern (Vorjahr Ertrag) 489,0 -790,2

16. Sonstige Steuern 101,1 0,8

Steuerergebnis 32. 2.971,3 946,5

17. Ergebnis -4.366,0 -2.155,1

davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend 33. 412,0 482,2
davon auf die Aktionare der vwd group entfallender Anteil -4.778,0 -2.637,3

18. Ergebnis je Aktie in €

unverwassert 34. -0,186 -0,102

verwassert -0,186 -0,102
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GESAMTERGEBNISRECHNUNG
zum 31. Dezember 2012

in T€ 2012 2011

Ergebnis -4.366,0 -2.155,0

- davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend 412,0 482,2

—  davon auf die Aktionare der vwd group entfallend -4.778,0 -2.637,3

— Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der zu Sicherungszwecken eingesetzten -36,7 -59,6
Derivate

—  Ertragsteuern 1,7 18,9

— Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der zu Sicherungszwecken eingesetzten -25,0 -40,7
Derivate nach Ertragsteuern

—  Veranderung versicherungsmathematischer Gewinne (+) / Verluste (-) leistungsorientierter -1.221,0 314,2
Pensionszusagen und ahnlicher Verpflichtungen

—  Ertragsteuern 474,4 -41,3

—  Veranderung versicherungsmathematischer Gewinne (+) / Verluste (-) leistungs- -746,6 272,9
orientierter Pensionszusagen und ahnlicher Verpflichtungen nach Ertragsteuern

—  Veranderung des Ausgleichspostens aus der Wahrungsumrechnung auslandischer 68,7 2411
Tochtergesellschaften

— in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebuchter Betrag 0,0 0,0

_ Veranderung des im Eigenkapital erfassten Betrages 68,7 2411
(Wéhrungsumrechnungsdifferenz)

Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Wertanderungen -702,9 473,3

—  davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend 0,0 0,0

—  davon auf die Aktionare der vwd group entfallend -702,9 473,3

Summe aus Ergebnis und im Eigenkapital erfassten Wertanderungen -5.068,9 -1.681,7

(Summe Comprehensive Income)

— davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend 412,0 482,2

- davon auf die Aktionére der vwd group entfallend -5.480,9 -2.164,0
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KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

in TE Eingezahltes Kapital Erwirtschaftetes Konzern-Eigenkapital
Gezeichne- Kapital- Gewinn- Eigene Summe Konzern-
tes Kapital rtcklage rtcklagen Anteile Gewinn- ergebnis
einschlieB- rtcklage
lich Ergeb-
nisvortrag
Stand zum 1. Januar 2011 (wie berichtet) 25.754,6  -13.375,8 13.968,3 -4,0 13.964,3 615,8
Umgliederung* -1.1271 -1.1271
Rundungsdifferenzen
Stand zum 1. Januar 2011 25.754,6 -13.375,8 12.841,2 -4,0 12.837,2 615,8
Gewinnvortrag 615,8 615,8 -615,8
Dividendenausschittung 0,0 0,0
Gesamtergebnis 2729 2729 -2.637,3
Stand zum 31. Dezember 2011/1. Januar 2012 25.754,6 -13.375,8 13.729,9 -4,0 13.725,9 -2.637,3
Gewinnvortrag -2.637,3 -2.637,3 2.637,3
Dividendenausschittung 0,0 0,0

Erwerb von Anteilen/Neu entstandene
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Gesamtergebnis -746,6 -746,6 -4.778,0

Rundungsdifferenzen

Stand 31. Dezember 2012 25.754,6  -13.375,8 10.346,0 -4,0 10.342,0 -4.778,0

*Die Anpassung resultiert aus der im Konzernanhang Textziffer 13.4 Gewinnrlcklagen beschriebenen Umgliederung der versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensionszusagen.
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Kumuliertes sonstiges Konzernergebnis Summe Anteile Gesamt
nicht be- Konzern-
herrschen- Eigenkapital
der Gesell-
schafter
Wahrungs- Versiche- Latente Derivative Latente Summe Aktionaren
umrechnung  rungsmathe- Steuern* Finanz- Steuern  kumuliertes der vwd group
auslandischer tische instrumente sonstiges zurechenbares
Tochterunter- Gewinne/ Gewinne (+)/ Konzern- Eigenkapital
nehmen Verluste* Verluste (-) ergebnis
1.764,3 -949,4 -177,7 0,0 0,0 637,0 27.595,9 1.910,9 29.506,8
949,4 177,7 1.1271 0,0 0,0 0,0
0,2
1.764,3 0,0 0,0 0,0 0,0 1.764,3 27.595,9 1.910,9 29.506,8
0,0 0,0 0,0
0,0 -552,7 -552,7
2411 - - -59,6 18,9 200,5 -2.163,9 482,2 -1.681,7
2.005,4 0,0 0,0 -59,6 18,9 1.964,8 25.432,1 1.840,4 27.272,5
0,0 0,0 0,0
0,0 -475,1 —-475,1
0,0 28,8 28,8
68,7 = = -36,7 1,7 43,7 -5.480,9 412,0 -5.068,9
-0,1
2.074,1 0,0 0,0 -96,3 30,6 2.008,4 19.951,2 1.806,1 21.757,3
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
zum 31. Dezember 2012

in T€ 2012 2011
Ergebnis -4.366,0 -2.1551
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte (+) 5.366,4 5.047,0
Abschreibungen auf sonstige finanzielle Vermdgenswerte 0,0
Veranderung Pensionsrickstellungen (Zunahme (+)/Abnahme (-)) 1.193,9 -831,9
Gewinne (-)/Verluste (+) aus Abgang von Anlagevermoégen 305,7 -0,4
Brutto-Cashflow 2.500,0 2.059,6
Zu- (-)/Abnahme (+) Vorrate 0,9 1,4
Zu- (-)/Abnahme (+) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2719 -1.089,9
Zu- (+)/Abnahme (-) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.424,5 5.166,3
Veranderung Ubriges Nettovermdgen/Sonstige nicht zahlungswirksame Vorgange 1.367,2 6.887,5
Zu-/Abfluss aus operativer Geschaftstatigkeit (Netto-Cashflow) 6.564,5 13.024,9
Ausgaben fur Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte (-) -2.097,0 -2.186,1
Ausgaben fur Entwicklungskosten (-) -780,9 -732,5
Ausgaben fur Finanzanlagen (-) -21,9 =221
Einnahmen aus dem Verkauf von Sachanlagen und anderen Vermogenswerten (+) 2,0 2,2
Ausgaben fur Konsolidierungskreisdnderungen (-) 0,0 -2.310,3
Zu-/Abfluss aus investiver Tatigkeit (Gesamt) -2.897,8 -5.248,8
Auszahlungen fir die Tilgung von Schulden ggl. Minderheitsgesellschaftern (=) 0,0 0,0
Auszahlungen an Minderheitsgesellschaftern (-) —475,1 -552,7
Auszahlungen an Aktionare der vwd AG, Dividendenzahlung (-) 0,0 0,0
Auszahlungen Finance Lease -91,9 0,0
Auszahlungen fur die Rtickzahlung von Finanzverbindlichkeiten (-) -4.206,1 -2.106,1
Zu-/Abfluss aus Finanzierungstatigkeit (Gesamt) -4.7731 -2.658,8
Verdnderung aus Wahrungsumrechnung 0,0 0,0
Zahlungswirksame Veranderung aus Geschaftstatigkeit (Gesamt) -1.106,5 5.117,4
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am 1.1. 7.770,4 2.653,0
Veranderung aus Konzernkreisanderungen 0,0 0,0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am 31.12. 6.664,0 7.770,4
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ANHANG

zum Konzernabschluss zum 31. Dezember 2012

1. ALLGEMEINE ANGABEN

Die vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG (,vwd"” oder die , Gesellschaft”) ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem
Recht. Sie ist das Mutterunternehmen der vwd group (der ,Konzern”) und wird im regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierborse notiert.

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Frankfurt am Main, Tilsiter StraBe 1, und ist im Handelsregister Frankfurt am Main
unter HRB 81011 eingetragen.

Die Gesellschaft bietet maBgeschneiderte Informations-, Kommunikations- und Technologielésungen fur das Wert-
papiergeschaft an. Dabei hat sich vwd auf kundenindividuelle Anforderungen im Asset Management, Retail Banking,
Private Banking und Wealth Management spezialisiert und sich zu einem fihrenden Anbieter in Europa entwickelt.

vwd konzentriert sich auf innovative Losungen fiir Finanzdienstleister, Investoren und Medien. Die bekanntesten Marken
von vwd sind , finanztreff.de”, ,vwd fonds service”, ,vwd market manager”, ,vwd portfolio manager”, ,PortfolioNet”,
JTradeLink” und ,Tai-Pan”.

Der Vorstand wird den Konzernabschluss fir das Geschéaftsjahr 2012 voraussichtlich am 29. April 2013 zur Veroffentli-
chung freigeben. Der Aufsichtsrat wird den Konzernabschluss voraussichtlich im Mai 2013 billigen.

Der zum 31. Dezember 2012 aufgestellte Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden beim Betreiber des
elektronischen Bundesanzeigers gemaB § 325 HGB bekannt gemacht.

Der Konzernabschluss der vwd AG wird weder in den Konzernabschluss ihres Mutterunternehmens, der Vienna GmbH
noch in den Konzernabschluss von deren Gesellschafterin, der CETP Il Vienna S.a.r.l., Luxemburg, einbezogen, da diese
Gesellschaften auskunftsgemaf nicht konzernrechnungslegungspflichtig sind. Das oberste Mutterunternehmen der
Unternehmensgruppe, zu der die Vienna GmbH gehért, ist die TCG Carlyle Global Partners L.L.C., U.S.A.

Der Konzernabschluss der vwd ist gemaB § 315a HGB im Einklang mit den Vorschriften der am Abschlussstichtag guil-
tigen und von der EU anerkannten Vorschriften der International Financial Reporting Standards (IFRS) des International
Accounting Standards Board (IASB), London, GroBbritannien, sowie den Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) erstellt worden.

Der Konzernabschluss der vwd basiert auf dem Grundsatz des historischen Anschaffungs- und Herstellungskosten-
prinzips mit Ausnahme bestimmter Posten, die mit ihrem beizulegenden Zeitwert ausgewiesen werden. Den Jahresab-
schlissen der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsatze zugrunde. Wertansatze, die auf steuerlichen Vorschriften beruhen, werden nicht in den Konzernabschluss
Gbernommen. Bei allen in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften deckt sich der Stichtag des Einzelab-
schlusses mit dem Stichtag des Konzernabschlusses (31. Dezember 2011).

Der Konzernabschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden alle Betrdge in
Tausend Euro (T€) angegeben.

Aufgrund der Darstellung in T€ kommt es zu Rundungsdifferenzen im Jahresabschluss und Lagebericht.
Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.

In der Gewinn- und Verlustrechnung sowie in der Bilanz werden einzelne Posten zur Verbesserung der Klarheit zusam-
mengefasst und im Anhang erldutert.

Die Gliederung der Bilanz erfolgt nach Fristigkeit. Als kurzfristig werden Vermogenswerte und Schulden angesehen,
wenn sie innerhalb eines Jahres fallig sind. Entsprechend werden Vermdgenswerte und Schulden als langfristig klassifi-
ziert, wenn sie langer als ein Jahr im Konzern verbleiben. Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen sowie Vorrdte werden grundsatzlich als kurzfristige Posten ausgewiesen. Latente Steueranspriiche bzw. -verbind-
lichkeiten werden grundsatzlich als langfristig eingestuft. Minderheitenanteile konzernfremder Gesellschafter sind als
Bestandteil des Eigenkapitals ausgewiesen. Die der Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS zugrunde gelegten
Schatzungen und Annahmen wirken sich auf die Bewertung von Vermégenswerten und Schulden, auf die Angabe von
Eventualforderungen und -verbindlichkeiten zu den jeweiligen Stichtagen sowie auf die Hohe von Ertrégen und Aufwen-
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dungen der Berichtsperiode aus. Obwohl diese Annahmen und Schatzungen von der Unternehmensleitung nach bestem
Wissen auf Basis der laufenden Ereignisse und MaBnahmen vorgenommen wurden, kénnen die tatsachlichen Ergebnisse
letztendlich von diesen Einschatzungen abweichen.

1.2 Berichterstattung nach IAS 8

Die Deutsche Prufstelle fur Rechnungslegung e.V. (DPR) hat den Konzernabschluss der vwd und den Konzernlagebericht
fur das Geschéftsjahr 2011 einer Anlassprtifung unterzogen. Nach der Feststellung der DPR waren die sonstigen Ver-
bindlichkeiten in der Konzernbilanz zum 31.12.2011 um mindestens 2,0 Mio. € zu niedrig angesetzt. Ursachlich hierfir
war eine fehlerhafte Bewertung der Verbindlichkeiten aus den von vwd geschriebenen Put-Optionen tber 49 % der
Anteile an Gesellschaften der EDG-Unternehmensgruppe. Zudem lieferten die im Konzernanhang gegebenen Erlaute-
rungen zur Bewertung der Verbindlichkeit nur bedingt verlassliche Informationen tber die mit der Wertermittlung ver-
bundene Schatzunsicherheit.

Im Konzernabschluss zum 31.12.2012 hat vwd den Wertansatz der Verbindlichkeit aus den geschriebenen Put-Optionen
um 2,951 Mio. € auf 12,475 Mio. € erhéht. Der neue Buchwert entspricht dem Kaufpreis fur die jeweils ausstehenden
49 % der Anteile an der EDG AG und der EDG Schweiz, auf den sich vwd und die Inhaber der Optionen im Jahr 2012
verstandigt haben. Der Aufwand aus der Anpassung ist in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,, Zinsen und
ahnliche Aufwendungen im Rahmen der Put-Option” enthalten.

Wegen mangelnder Praktikabilitat hat vwd auf eine riickwirkende Korrektur der Bewertung verzichtet. Bei Aufstellung
des Konzernabschlusses fir das Geschaftsjahr 2012 konnte nicht mehr nachvollzogen werden, welche Informationen zur
Bewertung der Verbindlichkeit aus den Put-Optionen bei Freigabe des Abschlusses fur das Geschaftsjahr 2011 am 9. Juli
2012 existierten und welche erst spater erlangt wurden. Da die Wertanpassung der Verbindlichkeit vollstandig in laufen-
der Rechnung erfolgt ist, entsprechen die Angaben in der Bilanz zum 31.12.2011 und in der Gewinn- und Verlustrech-
nung far 2011 sowie das Ergebnis je Aktie fir 2011 den im Konzernabschluss fir das Geschaftsjahr 2011 veroffentlichten
Betragen.

2. AUSWIRKUNGEN VON NEUEN RECHNUNGSLEGUNGSSTANDARDS
In 2012 erstmals anzuwendende Rechnungslegungsvorschriften

IFRS 1 Anderung des IFRS 1 D27 und IFRS 1 D28 zum Thema , Drastische Hyperinflation” mit einer Definition der Hyper-
inflation, um die Aufstellung von Abschlissen auch in Situationen von Hyperinflation nach IAS 29 zu ermoglichen. Die
Anderung IFRS 1.B2 bzw. IFRS 1.D20 zum Thema , Streichung der festen Daten fiir erstmalige Anwendung der IFRS”
wurde aufgenommen, da man aus Effektivitatsgrinden nicht an dem Ursprungsdatum 1.1.2004 festhalten will.

IAS 1 ,Darstellung von Posten des sonstigen Ergebnisses”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Juli 2012

Die Anderung sieht kiinftig vor, innerhalb der Gesamtergebnisrechnung im sonstigen Ergebnis zwischen Posten des
sonstigen Ergebnisses zu unterscheiden, die in den Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen sind, und solchen, die
auch in kiinftigen Perioden zu keiner Ergebniswirkung fahren.

IAS 12 ,Ertragsteuern”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2012

Nach IAS 12 hangt die Bewertung latenter Steuern davon ab, ob der Buchwert eines Vermégenswertes im Rahmen der
fortgefiihrten Nutzung oder im Zuge einer VerauBerung realisiert wird. Fir als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
nach IAS 40, die zum Zeitwert bewertet werden, wird mit dieser Anderung die widerlegbare Vermutung eingefiihrt,
dass von einer Umkehrung der temporéren Differenzen durch eine VerauBerung auszugehen ist.

Die gednderten Standards hatten keinen bzw. keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss von vwd.

Noch nicht vorzeitig angewandte Rechnungslegungsvorschriften

IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer” (revised 2011)

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2013, kann jedoch friiher angewendet werden.

Der gednderte Standard schafft die Korridormethode ab und verlangt eine Erfassung der versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste im sonstigen Ergebnis. Darliber hinaus werden erwartete Ertrage aus Planvermégen und der Zins-
aufwand durch eine einheitliche Nettozinskomponente ersetzt. Der nachzuverrechnende Dienstzeitaufwand wird kiinftig
vollstandig in der Periode der zugehdrigen Plananderungen zu erfassen sein. Die Vorgaben fur Leistungen aus dem An-
lass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses sind geandert worden.
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IAS 28 , Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2013

Die Anderungen umfassen Folgednderungen aus den neuen IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 und erweitern den
Anwendungsbereich des IAS 28 auf die Bilanzierung von Gemeinschaftsunternehmen.

IFRS 7 ,Finanzinstrumente-Angaben”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2011/1. Januar 2013 (Anderungen vom Dezember 2011)

Im Rahmen der Anderung des IFRS 7 im Oktober 2010 werden zusatzliche Angaben zur Ubertragung von finanziellen
Vermogenswerten einschlieBlich eines Einblicks in modgliche Auswirkungen der noch beim abgebenden Unternehmen
verbleibenden Risiken gefordert. Ferner werden zusatzliche Angabepflichten erforderlich sofern zum Jahresende hin ein
unverhéltnismaBig groBer Anteil von Ubertragungen auftritt oder wenn bei vollstandiger Ausbuchung eines finanziellen
Vermogenswerts Rechte und Pflichten zurtickbehalten bzw. im Rahmen der Transaktion Gbernommen werden.

IFRS 9 , Finanzinstrumente”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: Wurde in 2012 auf den 1. Januar 2015 verldngert (urspriinglich 1. Januar 2013)

Der Standard fihrt neue Vorschriften zur Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermogenswerten und Ver-
bindlichkeiten ein.

IAS 39 soll durch IFRS 9 ersetzt werden.

IFRS 10 , Konzernabschltsse”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2013

Der Standard ersetzt die bisherigen Regelungen des IAS 27 und SIC 12 zu Beherrschung und Konsolidierung und fuhrt
ein einheitliches Konsolidierungsmodell ein. Die Verlautbarungen bieten zusatzlich Leitlinien zur Auslegung des Beherr-
schungsbegriffs in Zweifelsfallen.

IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Vereinbarungen”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2013

Der neue Standard ersetzt den bisherigen IAS 31 zu Gemeinschaftsunternehmen und fihrt eine geanderte Terminologie
und Klassifizierung von Unternehmen als Gemeinschaftsunternehmen ein. IFRS 11 klassifiziert gemeinschaftliche Verein-
barungen in zwei Gruppen: gemeinschaftliche Tatigkeiten und Gemeinschaftsunternehmen. Bei einer gemeinschaftli-
chen Tatigkeit handelt es sich um eine gemeinschaftliche Vereinbarung, die den gemeinschaftlich die Kontrolle austiben-
den Partnerunternehmen Rechte an den Vermégenswerten und Schulden aus der Vereinbarung tbertragt. Bei einem
Gemeinschaftsunternehmen handelt es sich um eine gemeinschaftliche Vereinbarung, die den gemeinschaftlich die Kon-
trolle austibenden Partnerunternehmen Rechte am Nettovermdgen aus der Vereinbarung tbertragt.

Ein Partnerunternehmen eines Gemeinschaftsunternehmens hat seine Beteiligung nach der Equity-Methode zu bilanzie-
ren. Die Quotenkonsolidierung ist hier nicht mehr zulassig.

IFRS 12 , Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2013

IFRS 12 ersetzt Angabevorschriften aus IAS 27. Der neue Standard erfordert Angaben, die es dem Abschlussadressaten

ermoglichen, die Art, Risiken und finanziellen Auswirkungen zu beurteilen, die mit dem Engagement des Unternehmens
bei Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen, gemeinschaftlichen Vereinbarungen und Zweckgesellschaften ver-
bunden sind.

IFRS 13 ,Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert”

Zeitpunkt des Inkrafttretens: 1. Januar 2013

Der Standard gibt einheitliche BewertungsmaBstabe zum beizulegenden Zeitwert vor. Darliber hinaus werden die
Anhangangaben zum beizulegenden Zeitwert erweitert.

IFRS 13 beschreibt eine dreistufige Fair-Value-Hierarchie. Innerhalb dieser Hierarchie wird notierten Preisen auf aktiven
Mérkten die hochste und nicht beobachtbaren Inputfaktoren die niedrigste Prioritdt beigemessen.

Neue Standards bzw. Anderungen von bestehenden Standards werden fir gewéhnlich nicht vor dem Zeitpunkt des
Inkrafttretens angewendet, auch wenn einzelne Standards dies zulassen. Zum gegenwartigen Zeitpunkt sind Auswirkun-
gen der neuen, noch nicht angewendeten Standards nicht abschlieBend beurteilbar; wir gehen aber davon aus, dass sich
hieraus keine wesentlichen Auswirkungen auf die Rechnungslegung der vwd ergeben werden.
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DarUber hinaus sind weitere Standards und Interpretationen verabschiedet worden, die aus heutiger Sicht keinen we-
sentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss von vwd hatten.

3. KONZERNKREIS

In den Konzernabschluss sind die Abschlusse der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG und aller verbundenen Unter-
nehmen einbezogen, bei denen vwd AG unmittelbar oder mittelbar Gber die Mehrheit der Stimmrechte verfligt (Tochter-
unternehmen). Tochterunternehmen werden ab dem Erwerbszeitpunkt, das ist der Zeitpunkt, ab dem das Mutterunter-
nehmen die Beherrschung tber das Tochterunternehmen erlangt, vollkonsolidiert.

In den Konzernabschluss sind neben der vwd AG dreizehn in- und auslandische Tochterunternehmen im Wege der Voll-
konsolidierung einbezogen. Im Geschéaftsjahr 2012 gab es keine Veranderungen in der Konzernstruktur.

2012
1. Januar 13
31. Dezember 13

Eine Aufstellung des direkten Anteilsbesitzes der vwd AG ist nachstehend aufgefiihrt. Eine Gesamtaufstellung des An-
teilsbesitzes gemal § 285 Nr. 11 und § 313 Abs. 2 und Abs. 3 HGB wird beim Betreiber des elektronischen Bundesanzei-
gers hinterlegt.

Firma 2012 in % 2011 in %
vwd information solutions AG, Zurich/Schweiz 100 100
vwd NetSolutions GmbH, Berlin 100 100
GeVaSyS Gesellschaft fur verteilte Anwendungssysteme mbH, Herzogenrath 63,25 63,25
vwd group ltalia S.r.L., Pero/Mailand, Italien 100 100
vwd TransactionSolutions AG, Frankfurt am Main 60 60
vwd group Netherlands B.V., Amsterdam/Niederlande 100 100
vwd group Switzerland AG, Zirich/Schweiz 100 100
European Derivatives Group AG, Schaftlarn 51 51
vwd group academy AG, Frankfurt am Main 51 51
European Derivatives Group AG, Zirich/Schweiz 51 51
Lenz+Partner AG, Dortmund 51,29 51,29

Uber die vwd group Netherlands B.V., Amsterdam/Niederlande, werden 100 % der Anteile an der vwd group Belgi-
um NV, Brussel/Belgien, gehalten. Die vwd group Switzerland AG, Zurich/Schweiz, halt 100 % an der PC&S Portfolio
Consulting & Services AG, Zurich/Schweiz.

3.1. Akquisitionen im Geschaftsjahr 2012

Im Geschaftsjahr 2012 wurden keine Akquisitionen getatigt. Hinsichtlich der Bewertung der Put-Optionen zum Erwerb
der 49 % der Aktien an der EDG-Unternehmensgruppe verweisen wir auf unsere Erlauterungen im Konzernlagebericht
unter dem Punkt ,Geschaft und Rahmenbedingungen” sowie Ziffer 4.3 dieses Konzernanhangs.

4. GRUNDLAGEN DES KONZERNABSCHLUSSES

4.1. Konsolidierungsmethoden

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach IAS 27 ,Konzern- und separate Einzelabschlisse nach IFRS” in Verbindung mit
IFRS 3, Unternehmenszusammenschlisse” durch Verrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem neu bewerteten
Eigenkapital der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt ihres Erwerbs. Dabei werden Vermdgenswerte, Schulden und
Eventualverbindlichkeiten mit ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Verbleibende Unterschiedsbetrage werden als
Geschafts- oder Firmenwerte bilanziert. Die aufgedeckten stillen Reserven und Lasten werden im Rahmen der Folge-
konsolidierung entsprechend den korrespondierenden Vermégenswerten und Schulden fortgefihrt.

Alle konzerninternen Gewinne und Verluste, Umsatze, Aufwendungen und Ertrage sowie die zwischen konsolidierten
Gesellschaften bestehenden Forderungen und Verbindlichkeiten werden in voller Hohe eliminiert.

Die Rechnungsstellung von gruppeninternen Lieferungen und Leistungen erfolgt sowohl auf der Basis von Marktpreisen
als auch von Verrechnungspreisen.
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Bei den Konsolidierungsvorgangen werden die ertragsteuerlichen Auswirkungen berlcksichtigt und latente Steuern in
Ansatz gebracht.

4.2. Wahrungsumrechnung

In den EinzelabschlUssen der Konzerngesellschaften werden séamtliche Forderungen und Verbindlichkeiten in fremden
Wahrungen mit dem Wechselkurs am Bilanzstichtag (Stichtagskurs) bewertet.

Die Jahresabschlisse auslandischer Konzerngesellschaften werden gemaB IAS 21, Auswirkungen von Anderungen der
Wechselkurse” nach dem Konzept der funktionalen Wahrung in Euro umgerechnet.

Bei der vwd information services AG, Zurich, und dem Teilkonzern vwd group Switzerland, Zirich, sowie der European
Derivatives Group AG, Zurich, ist dies die Landeswahrung (CHF), da die Gesellschaften ihre Geschafte Uberwiegend in
lokaler Wahrung tatigen.

Vermogenswerte und Schulden der Auslandsgesellschaften zum Jahresbeginn und zum Jahresende werden mit den je-
weiligen Stichtagskursen bewertet. Aufwendungen und Ertrdge werden mit den jeweiligen Jahresdurchschnittskursen in
Euro umgerechnet.

Eigenkapitalbestandteile werden zu historischen Kursen zu den Zeitpunkten ihrer jeweiligen aus Konzernsicht erfolgten
Zugange umgerechnet.

Die sich gegeniber der Umrechnung zu Stichtagskursen ergebenden Unterschiedsbetrage werden in der Eigenkapital-

veranderungsrechnung gesondert als ,Wahrungsanderungen” ausgewiesen. Die aus der Akquisition der Schweizer Ge-
sellschaften entstandenen Geschafts- oder Firmenwerte werden mit dem Stichtagskurs 31. Dezember 2012 umgerech-
net.

Der Wechselkurs € /CHF veranderte sich wie folgt:

In €/CHF Stichtagskurs Durchschnittskurs
2012 2011 2012 2011
Schweiz 1,2072 1,2156 1,2053 1,2339

4.3. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Immaterielle Vermégenswerte

Die immateriellen Vermogenswerte enthalten Uberwiegend Geschéfts- oder Firmenwerte, erworbene Kundenstamme
sowie erworbene und selbsterstellte Software. Entgeltlich erworbene immaterielle Vermégenswerte werden mit den An-
schaffungskosten angesetzt.

Das Unternehmen schreibt in Ubereinstimmung mit den IFRS-Regelungen immaterielle Vermégenswerte mit begrenzter
Nutzungsdauer auf den geschatzten Restbuchwert ab. Dartber hinaus wird bei Vorliegen besonderer Umstande im Sin-
ne von IAS 36 ein Werthaltigkeitstest und gegebenenfalls eine Wertminderung vorgenommen.

Die Nutzungsdauer fur Software betragt drei bis fiinf Jahre.

Nach IAS 38 ist auch selbst erstellte Software zu aktivieren. Selbst erstellte Software kann zum Vertrieb an Dritte be-
stimmt sein oder vom Unternehmen selbst genutzt werden. Falls die Voraussetzungen fir eine Aktivierung nicht gege-
ben sind, werden die Aufwendungen im Jahr ihrer Entstehung ergebniswirksam erfasst. Die aktivierten Entwicklungskos-
ten umfassen alle direkt dem Entwicklungsprozess zurechenbaren Kosten. Aktivierte Entwicklungskosten werden nach
Fertigstellung planmaBig nach den Konzernvorgaben Gber eine Nutzungsdauer von mehreren Jahren abgeschrieben.

Die im Rahmen einer Akquisition erworbenen immateriellen Vermdgenswerte, die nicht die Kriterien einer separaten Er-
fassung erfllen, werden als Geschafts- oder Firmenwert ausgewiesen und mindestens einmal jahrlich hinsichtlich ihrer
Werthaltigkeit in Form eines Impairment-Tests Uberprift. Ist die Werthaltigkeit nicht mehr gegeben, wird eine Wertmin-
derung vorgenommen. Zur Ermittlung der Werthaltigkeit von Geschafts- oder Firmenwerten und immateriellen Vermo-
genswerten mit unbestimmter Nutzungsdauer wird im Konzern grundsatzlich der Nutzungswert herangezogen. Basis
hierfur ist die vom Management erstellte aktuelle Planung. Die Planungspramissen werden jeweils an den aktuellen Er-
kenntnisstand angepasst. Dabei werden angemessene Annahmen zu makrodkonomischen Trends sowie historische Ent-
wicklungen und die wirtschaftliche Lage von Vergleichsunternehmen bertcksichtigt.
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Sachanlagevermégen

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, vermindert um planmaBige und, so-
fern erforderlich, auBerplanméBige Abschreibungen. Investitionszuschiisse werden grundsatzlich von den Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abgesetzt. Das Sachanlagevermdgen wird linear pro rata temporis Uber die voraussichtliche
Nutzungsdauer abgeschrieben.

Den planmaBigen Abschreibungen liegen hauptsachlich folgende Nutzungsdauern zugrunde:

Nutzungsdauer
Einbauten 10 Jahre
Technische Anlagen 3 bis 5 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 3 bis 10 Jahre

AuBerplanmaBige Abschreibungen auf Sachanlagen werden gemaB IAS 36 vorgenommen, wenn der Nutzungswert
bzw. der erzielbare Betrag des betreffenden Vermdgenswerts unter den Buchwert gesunken ist. Sollten die Griinde fur
eine in den Vorjahren vorgenommene auBerplanmaBige Abschreibung entfallen, nehmen wir entsprechende Zuschrei-
bungen vor.

Wenn Sachanlagen verkauft, stillgelegt oder verschrottet werden, wird der Gewinn bzw. Verlust aus der Differenz zwi-
schen dem Nettoverkaufserlés und dem Restbuchwert unter den sonstigen betrieblichen Ertragen bzw. Aufwendungen
erfasst.

Leasing

Als Leasing gilt eine Vereinbarung, bei der der Leasinggeber dem Leasingnehmer gegen eine Zahlung oder eine Reihe
von Zahlungen das Recht auf Nutzung eines Vermdgenswerts fur einen vereinbarten Zeitraum tbertragt. Es wird
zwischen Finanzierungsleasing und Operating Leasing unterschieden.

Als Finanzierungsleasing werden gemal3 IAS 17 Leasingtransaktionen behandelt, bei denen der Leasingnehmer im We-
sentlichen alle mit dem Eigentum eines Vermogenswerts verbundenen Risiken und Chancen tragt. Alle anderen Leasing-
verhaltnisse werden als Operating Leasing bezeichnet. Ob es sich bei der Vereinbarung um ein Leasingverhaltnis handelt
oder eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis beinhaltet, wird zu Vertragsabschluss beurteilt.

Ist die vwd AG Leasingnehmer in einem Finanzierungsleasing, wird in der Bilanz der niedrigere Wert des beizulegenden
Zeitwerts des Vermogenswerts und dem Barwert der Mindestleasingzahlungen zu Beginn des Leasingverhaltnisses akti-
viert und gleichzeitig unter den Finanzverbindlichkeiten passiviert. Die Mindestleasingzahlungen werden in einen Til-
gungsanteil der Restschuld und in Finanzierungskosten die nach der Effektivzinsmethode ermittelt werden, aufgeteilt.
Der Leasinggegenstand wird linear Uber die geschatzte Nutzungsdauer oder die kiirzere Vertragslaufzeit abgeschrieben.

Bei Operating-Lease-Verhaltnissen werden die Leasingraten direkt als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Verpflichtungen aus Finance Lease Vereinbarungen werden gem. IAS 17 abgebildet und Uber 3 Jahre abge-
schrieben.

Finanzielle Vermogenswerte/Finanzielle Verbindlichkeiten

Ein Finanzinstrument ist nach IAS 39 ein Vertrag, der gleichzeitig bei einem Unternehmen zur Entstehung eines finanziel-
len Vermogenswerts und bei einem anderen Unternehmen zur Entstehung einer finanziellen Verbindlichkeit oder eines
Eigenkapitalinstruments flhrt. Finanzielle Vermdgenswerte umfassen insbesondere Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige ausgereichte Kredite und Forderungen, bis zur
Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen und zu Handelszwecken gehaltene originare oder derivative finanzielle Ver-
maogenswerte. Finanzielle Verbindlichkeiten begriinden regelmaBig einen Riickgabeanspruch in Zahlungsmitteln oder ei-
nem anderen finanziellen Vermégenswert. Darunter fallen insbesondere Anleihen und sonstige verbriefte Verbindlichkei-
ten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten
aus Finanzierungsleasingverhaltnissen, Schuldscheindarlehen und derivative Finanzverbindlichkeiten. Finanzinstrumente
werden grundsatzlich angesetzt, sobald vwd Vertragspartei der Regelungen des Finanzinstruments wird. Bei markttbli-
chen Kaufen oder Verkdufen (Kaufe oder Verkaufe im Rahmen eines Vertrags, dessen Bedingungen die Leistung des
Vermogenswerts innerhalb eines Zeitraums vorsehen, der tblicherweise durch Vorschriften oder Konventionen des je-
weiligen Markts festgelegt wird) ist fur die erstmalige bilanzielle Erfassung sowie den bilanziellen Abgang allerdings der
Erflllungstag relevant, d.h. der Tag, an dem der Vermogenswert an oder durch vwd geliefert wird.

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden unsaldiert ausgewiesen.
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Finanzielle Vermogenswerte werden bei ihnrem erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Dabei sind
bei allen finanziellen Vermdgenswerten, die in der Folge nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, die dem Erwerb direkt zurechenbaren Transaktionskosten zu berticksichtigen. Die in der Bilanz angesetzten
Zeitwerte entsprechen in der Regel den Marktpreisen der finanziellen Vermogenswerte.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, welche Geldkonten und kurzfristige Geldanlagen bei Kreditinstituten ein-
schlieBen, haben beim Zugang eine Restlaufzeit von bis zu drei Monaten und sind mit den fortgefihrten Anschaffungs-
kosten bewertet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie andere kurzfristige Forderungen werden — ggf. unter Anwendung
der Effektivzinsmethode — mit dem Buchwert im Zeitpunkt des Zugangs abzuglich Wertminderungen bewertet. Die
Wertminderungen, welche in Form von Einzelwertberichtigungen sowie pauschalierten Einzelwertberichtigungen vorge-
nommen werden, tragen den erwarteten Ausfallrisiken hinreichend Rechnung; konkrete Ausfélle fihren zur Ausbuchung
der betreffenden Forderungsteile. Wertminderungen von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden teilweise
unter Verwendung von Wertberichtigungskonten vorgenommen. Die Entscheidung, ob ein Ausfallrisiko mittels eines
Wertberichtigungskontos oder Uber eine direkte Minderung der Forderung berticksichtigt wird, hdngt vom Grad der Ver-
lasslichkeit der Beurteilung der Risikosituation ab. Von der Méglichkeit, finanzielle Vermdgenswerte bei ihrem erstmali-
gen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende finanzielle Vermodgenswerte zu qualifizieren,
hat vwd bislang keinen Gebrauch gemacht.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert (Anschaffungskos-
ten gemaB IAS 39.43) bewertet. Die dem Erwerb direkt zurechenbaren Transaktionskosten werden bei allen finanziellen
Verbindlichkeiten, die in der Folge nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, ebenfalls ange-
setzt. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige originare finanzielle Verbindlichkeiten werden
grundsatzlich unter Anwendung der Effektivzinsmethode mit den fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet.

Derivative Finanzinstrumente werden gemaB IAS 39.89 zum beizulegenden Zeitwert als , Sonstige Forderungen” oder
»Sonstige Verbindlichkeiten” bilanziert. Die Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts der derivativen Finanzinstru-
mente, die die Voraussetzungen zur Bilanzierung als Teil einer Sicherungsbeziehung erfullen, werden nach IAS 39.95
im Kumulierten Sonstigen Ergebnis im Eigenkapital nach Steuer erfasst.

Langfristige Auftragsfertigung

Langfristige Fertigungsauftrage wurden nach der Percentage-of-Completion-Methode (PoC-Methode) bilanziert. Der
anzusetzende Fertigungsgrad je Auftrag wird dabei durch das Verhaltnis der aufgelaufenen Kosten zu den hochgerech-
neten Gesamtkosten (Cost-to-Cost-Methode) bestimmt. Ist das Ergebnis eines Fertigungsauftrags nicht zuverldssig hoch-
rechenbar, werden Erl6se nur in Hohe der angefallenen Auftragskosten erfasst (Zero-Profit-Methode). Der Ausweis der
Auftrage erfolgt unter den Forderungen bzw. Verbindlichkeiten aus Percentage-of-Completion. Soweit die kumulierten
Leistungen (angefallene Auftragskosten und ausgewiesene Gewinne) die Anzahlungen im Einzelfall GUbersteigen, erfolgt
der Ausweis der Fertigungsauftrage aktivisch unter den Forderungen aus Percentage-of-Completion. Verbleibt nach
Abzug der Anzahlungen ein negativer Saldo, erfolgt der Ausweis unter den Verbindlichkeiten aus Percentage-of-Com-
pletion. Zu erwartende Auftragsverluste werden durch Ruckstellungen gedeckt; sie werden unter Berticksichtigung der
erkennbaren Risiken ermittelt.

Eigene Aktien

Eigene Aktien werden in Hohe der Anschaffungskosten offen in der Eigenkapitalveranderungsrechnung als Kiirzung

der Gewinnricklagen ausgewiesen. Dabei wurde gemaB dem Wahlrecht nach IAS 32.34 auf einen Ausweis in der Bilanz
verzichtet.

Steuern

GemaB IAS 12 (Income Taxes) werden latente Steuern auf zeitlich begrenzte Unterschiede zwischen den Wertansatzen
von Vermogenswerten und Schulden in der IFRS-Bilanz und der Steuerbilanz, aus Konsolidierungsvorgangen sowie auf
wahrscheinlich realisierbare Verlustvortrage ermittelt (Temporary-Konzept).

Daneben sind latente Steuern aus Verlustvortragen zu erfassen, sofern damit zu rechnen ist, dass sie genutzt werden
kénnen. Der Berechnung liegen die in den einzelnen Landern zum Realisierungszeitpunkt erwarteten Steuersatze zu-
grunde. Diese basieren grundsatzlich auf den am Bilanzstichtag gultigen bzw. verabschiedeten gesetzlichen Regelungen.

Als Ertragsteuern werden die in den einzelnen Landern erhobenen Steuern auf den steuerpflichtigen Gewinn sowie die
Verdnderung der latenten Steuerabgrenzungen ausgewiesen. Die ausgewiesenen Ertragsteuern werden auf Basis der am
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Bilanzstichtag gultigen bzw. verabschiedeten gesetzlichen Regelungen in der Hohe erfasst, wie sie voraussichtlich be-
zahlt werden mssen.

Die sonstigen Steuern, wie z.B. vermdgensabhdngige Steuern sowie Strom- und Energiesteuern, sind in den jeweiligen
Funktionskosten enthalten.

Aktive latente Steuern auf abzugsfahige temporare Differenzen, Steuergutschriften und steuerliche Verlustvortrage wer-
den insoweit aktiviert, als es wahrscheinlich ist, dass hierflir ein zu versteuerndes Ergebnis zukinftig verfligbar sein wird
und die Verlustvortrage genutzt werden kénnen. Passive latente Steuern werden gebildet auf zukiinftig noch zu versteu-
ernde tempordare Differenzen. Der Berechnung liegen die in den einzelnen Landern zum Realisierungszeitpunkt erwarte-
ten Steuersatze zugrunde. Diese basieren grundsatzlich auf den am Bilanzstichtag gultigen bzw. verabschiedeten gesetz-
lichen Regelungen.

Die Auswirkungen von Steuersatz- oder Steuergesetzanderungen auf die aktiven und passiven latenten Steuern werden
grundsatzlich in der Periode, in der das materielle Gesetzgebungsverfahren abgeschlossen ist, berticksichtigt. Im Regel-

fall erfolgt dies ergebniswirksam. Eine Erfassung Gber das Eigenkapital erfolgt bei latenten Steuern, die vormals tber das
kumulierte sonstige Ergebnis gebildet wurden. Werden Gewinne und Verluste direkt im Eigenkapital erfasst, so gilt dies

ebenfalls fir die darauf abgegrenzten aktiven und passiven latenten Steuern.

Die Beurteilung der Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern, die aus zeitlichen Unterschieden und Verlustvortragen resul-
tieren, unterliegt unternehmensindividuellen Prognosen, u.a. Uber die zuklnftige Ertragssituation in der betreffenden
Konzerngesellschaft.

Fur in ihrer Hohe und der Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens nach nicht sicheren Verpflichtungen gegentber den jeweili-
gen nationalen Finanzbehoérden werden Steuerrtickstellungen auf Basis angemessener Schatzungen gebildet. Bertick-
sichtigt werden dabei Faktoren wie Erfahrungen aus friiheren Betriebspriifungen sowie unterschiedliche Rechtsauslegun-
gen zwischen Steuerpflichtigen und Finanzverwaltungen im Hinblick auf den jeweiligen Sachverhalt.

Vorrate

Unter den Vorraten werden gemaB IAS 2 ,Vorrate” diejenigen Vermdgenswerte ausgewiesen, die zum Verkauf im nor-
malen Geschaftsgang gehalten werden (fertige Erzeugnisse und Waren). Die Bewertung der Vorrate erfolgt zum niedri-
geren Wert aus ermittelten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten und ihrem NettoverauBerungswert, d. h. dem im
normalen Geschaftsgang erzielbaren Verkaufserlos abziiglich der geschatzten Fertigstellungs- und Vertriebskosten. Die
Anschaffungskosten beinhalten alle Kosten, die anfallen, um die Vorrate an ihren derzeitigen Ort und in ihren derzeiti-
gen Zustand zu bringen.

Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen beinhalten die Ruickstellungsverpflichtungen des Konzerns
fur leistungsorientierte Plane. Die Ruckstellung wird nach der Methode der laufenden Einmalpramien (Projected-Unit-
Credit-Methode) in Ubereinstimmung mit IAS 19 ermittelt. Die Gesellschaft erfasst keine versicherungsmathematischen
Gewinne oder Verluste aus leistungsorientierten Planen als Ertrag oder Aufwand gemaB dem Korridoransatz nach 1AS
19.92; vielmehr werden versicherungsmathematische Gewinne und Verluste in der Periode, in der sie anfallen, auBerhalb
des Periodenergebnisses nach IAS 19.93A erfasst.

Andere Rickstellungen

GemaB IAS 37 werden Ruckstellungen gebildet, soweit gegentiber Dritten eine gegenwartige Verpflichtung aus einem
vergangenen Ereignis besteht, die kiinftig wahrscheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen fuhrt und deren Héhe zuver-
l&ssig geschatzt werden kann. Ruckstellungen, die nicht schon im Folgejahr zu einem Ressourcenabfluss fuhren, werden
mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erflllungsbetrag angesetzt. Der Abzinsung liegen Marktzinssatze zugrun-
de. Der Erfillungsbetrag umfasst auch die erwarteten Kostensteigerungen. Rickstellungen werden nicht mit Rickgriffs-
anspruchen verrechnet. Resultiert aus der geanderten Einschatzung eine Reduzierung des Verpflichtungsumfangs, wird
die Rickstellung anteilig aufgelost und der Ertrag aus der Auflésung in den sonstigen betrieblichen Ertrdgen erfasst.

Umsatzerlose

Umsatze — nach Abzug von Steuern und Erlésschmélerungen — werden zum Zeitpunkt des Gefahrentibergangs bzw. der
Leistungserbringung und bei Vorliegen einer hinreichenden Wahrscheinlichkeit, dass der aus der Transaktion entstehen-
de 6konomische Nutzen zuflieBen wird, realisiert.

Umsatze und Aufwendungen aus Fertigungsauftragen werden nach der Percentage-of-Completion-Methode bilanziert,
wonach die Umsatze entsprechend dem Fertigstellungsgrad ausgewiesen werden. Der Fertigstellungsgrad ergibt sich
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aus dem Verhaltnis der bis zum Stichtag angefallenen Auftragskosten zu den insgesamt zum Stichtag geschatzten Auf-
tragskosten.

Die Umsatzerlose werden in den Geschéftsfeldern ,Market Data Solutions”, , Technology Solutions” und ,Specialised
Market Solutions” im Rahmen von monatlich wiederkehrenden Einnahmen nach IAS 18 realisiert. Gegen monatliches
Entgelt werden entweder nur die Finanzmarktdaten oder auch als Komplettlésung zusatzlich die passende Software
zur Verfigung gestellt. Das gleiche Abrechnungsmodell liegt auch im Bereich der Kursteilversorgung vor, fir die die
betreffenden Medien eine monatliche Gebuhr an die vwd entrichten. Einmalerlése werden im Projektgeschaft durch
den Integrationsaufwand oder durch Adaptionen auf Kundenwunsch sowie Auftrage zur Schaltung von Werbung er-
zielt. Ebenfalls gegen ein monatliches Entgelt werden wichtige Preis- und Finanzinformationen von Emittenten derivati-
ver Produkte und Fondsgesellschaften verbreitet. Im Rahmen der Ratings fur Zertifikate werden diese selbst berechnet.
Desgleichen zahlen die Erlése der vwd TransactionSolutions AG zu den nicht wiederkehrenden Umsatzerlésen.

Die Realisierung von Wartungserlésen erfolgt nach IAS 18 anteilig Gber den vertraglichen Leistungszeitraum. Beratungs-
und Schulungsleistungen werden mit Leistungserbringung realisiert.

Gebdhren fir gewahrte zeitlich befristete Softwarelizenzen werden nach IAS 18 zeitanteilig Uber den Vertragszeitraum
realisiert.

Ist der Verkauf wesentlich abhangig von der erfolgreichen Implementierung einer Softwarelizenz beim Kunden, so wer-
den Umsatzerlse entsprechend dem Fortschritt in der Implementierung nach der Percentage-of-Completion-Methode
realisiert.

Der Ausweis der Umsatzerlose erfolgt abzuglich Preisnachlassen, Kundenboni und Rabatten.

Aufwendungen fiur Forschung und Entwicklung

vwd investiert einen Teil ihrer finanziellen Ressourcen in die Entwicklung von Softwarelésungen. Dies ist notwendig, um
in den technologieintensiven Markten, in denen die Gesellschaft tatig ist, auch kinftig bestehen zu kénnen.

Fur die Zwecke der Rechnungslegung werden Entwicklungsaufwendungen als Kosten im Zusammenhang mit der An-
wendung von Forschungsergebnissen oder Fachkenntnissen in der Produktion, den Produktionsverfahren, den Leistun-
gen oder Waren vor Beginn der kommerziellen Produktion oder Verwendung definiert. Nach IAS 38 ,,Immaterielle Ver-
mogenswerte” sind Forschungskosten nicht und Entwicklungskosten nur bei Vorliegen bestimmter, genau bezeichneter
Voraussetzungen aktivierungsfahig. Eine Aktivierung ist demnach immer dann erforderlich, wenn die Entwicklungstatig-
keit mit hinreichender Sicherheit zu kiinftigen Finanzmittelzuflissen fuhrt, die Gber die normalen Kosten hinaus auch die
entsprechenden Entwicklungskosten abdecken. Fir das Geschaftsjahr 2012 lagen die Voraussetzungen fur eine Aktivie-
rung der Entwicklungskosten fiir drei Projekte vor; daher wurden deren Entwicklungskosten aktiviert. Die im Aufwand
erfassten Forschungskosten betrugen im Geschaftsjahr 2012 49,0 T€, wovon 0,00 T€ fiir eigene Forschungsaufwendun-
gen angefallen sind.

Wesentliche Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Schatzungsanderungen

Die Aufstellung der in den IFRS-Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschlisse erfordert teilweise Schatzungen, wel-
che die betragsmaBige Hohe der ausgewiesenen Vermdgenswerte und Schulden, die Angabe von Eventualschulden und
-forderungen, die Ertrage und Aufwendungen der Berichtsperiode sowie die sonstigen Angaben im Konzernabschluss
beeinflussen. Die tatsachlichen Werte kénnen von den Schatzungen abweichen.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen betreffen die folgenden Sachverhalte:

Zur Bewertung von Pensionsverpflichtungen bedient sich vwd versicherungsmathematischer Berechnungen von
Aktuaren, um die Auswirkungen kunftiger Entwicklungen auf die aus diesen Planen zu erfassenden Aufwendungen und
Ertrage sowie Verpflichtungen und Anspriiche abzuschatzen. Diese Berechnungen beruhen auf Annahmen tber den Ab-
zinsungssatz sowie Uber Gehalts- und Rentensteigerungen. Beim Rechnungszins zur Diskontierung der nach Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses zu erbringenden Leistungen orientiert sich vwd wie im Vorjahr unter Anwendung des Standard-
verfahrens an den Zinssatzen von Unternehmensanleihen mit AA-Rating. Zum 31. Dezember 2012 betragt der Bar-

wert der leistungsorientierten Verpflichtungen fur Pensionen und pensionsdhnliche Verpflichtungen 8.064,0 T€ (Vor-
jahr 6.870,0 T€). Im Gegensatz zum Vorjahr werden die Verpflichtungen aus Abfertigungsriickstellungen (TFR) der

vwd group ltalia S.r.L nach IAS 19 im Bereich der leistungsorientierten Plane ausgewiesen und nicht mehr bei den
dhnlichen Verpflichtungen. Die Pensionsverpflichtungen werden in der Anhangs Angabe Nr. 14 naher erldutert.
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Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensionszusagen, dhnlichen Verpflichtun-
gen und Planvermogen werden unter Berlicksichtigung latenter Steuern erfolgsneutral in den Gewinnrticklagen erfasst.
Dadurch wird klargestellt, dass eine Umgliederung dieser Betrage in die Gewinn- und Verlustrechnung in zukiinftigen
Perioden nicht erfolgen wird.

Wertminderungen werden auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bei Vorliegen objektiver Hinweise gebildet.
Dazu zahlen u. a. folgende Sachverhalte, die zu festgelegten prozentualen Wertminderungen fuhren:

30 % der Netto-Forderung fur Kunden mit der 3. Mahnung
50 % der Netto-Forderung bei Ubergabe an einen Inkasso-Service
100 % der Netto-Forderung bei Insolvenzeréffnung

Am 29. Februar 2012 haben die EDG-Altgesellschafter gegentber der vwd AG die Ausiibung der Put-Optionen tber die
von ihnen jeweils gehaltenen 49 % der Aktien an der EDG AG und der EDG Schweiz erklart. Die Put-/Call-Optionen
Uber die ausstehenden 49 % Anteile an der vwd Academy AG wurden im Optionszeitraum 01.01.2012 bis 31.12.2012
nicht ausgetibt.

Der bei Austibung der Put-Optionen von der vwd AG fur die Optionsanteile zu zahlende Kaufpreis richtet sich nach dem
bereinigten EBIT der Gesellschaften der EDG-Unternehmensgruppe in den Geschaftsjahren 2011 bis 2013. Der Kaufpreis
ist zu 20 % in bar und zu 80 % in Aktien der vwd AG aus einer Sachkapitalerhbhung zu begleichen, wobei auch eine
Kompensation zu 100 % in bar moglich ist. Die sehr gute Geschaftsentwicklung und die positiven Geschaftsaussichten
der EDG Gruppe haben dazu gefihrt, dass der Kaufpreis fir die Optionsanteile den im Zeitpunkt des Erwerbs der Mehr-
heitsbeteiligung an der EDG-Unternehmensgruppe im Jahr 2009 erwarteten Betrag deutlich Ubersteigt.

Das vormalige Management der vwd AG konnte bis zur Freigabe des Konzernabschlusses fir das Geschaftsjahr 2011 mit
den Altaktiondren der EDG-Unternehmensgruppe keine Einigung tber den zu zahlenden Kaufpreis fur die Optionsantei-
le erzielen. Die Verbindlichkeit wurde daraufhin in der Bilanz zum 31.12.2011 auf Basis des Ergebnisses der EDG-Unter-
nehmensgruppe fur das Geschaftsjahr 2011 als bestmogliche Schatzung fur die zukinftige Ergebnisentwicklung mit

9,5 Mio. € angesetzt. Da der Abschlussprifer der vwd auch durch alternative Priifungshandlungen keine hinreichende
Sicherheit Gber die Hohe der Kaufpreisverbindlichkeit gewinnen und daher eine fehlerhafte Bewertung nicht ausschlie-
Ben konnte, hat er den Konzernabschluss 2011 einschlieBlich des zughérigen Lageberichts mit einem eingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen.

Nach dem Ergebnis einer Anlassprtifung der Deutschen Prifstelle fir Rechnungslegung (DPR) waren die Verbindlichkei-
ten aus den Put-Optionen zum 31.12.2011 um mindestens 2,0 Mio. € zu niedrig bewertet und in der Folge das Ergebnis
vor Steuern um denselben Betrag zu hoch ausgewiesen. Das sind 50 % der Differenz zwischen den damaligen Positio-
nen des Managements der vwd und der Optionsinhaber. Die vwd wird der Fehlerfeststellung zustimmen. Da sich die
ruckwirkende Korrektur des Wertansatzes der Verbindlichkeit aus den Put-Optionen zum 31.12.2011 aufgrund der nicht
rekonstruierbaren Informationslage zum Bewertungsstichtag als nicht praktikabel erwiesen hat, wurde die Verbindlich-
keit in laufender Rechnung zum 31.12.2012 neu bewertet. Der angesetzte Betrag von 12.475,5 T€ entspricht dem Kauf-
preis, auf den sich die Parteien zu Beginn des Jahres 2013 verstandigt haben.

Der Kaufpreis enthalt nicht die verbleibenden 49 % der Anteile an der vwd academy AG, da die entsprechenden Put-
Optionen verfallen sind. Die Gesellschaft wird somit zum 31.12.2012 unter den nicht beherrschenden Anteilen im Kon-
zernabschluss dargestellt, siehe hierzu auch Teilziffer 13.9.

Die den Inhabern der rechtlich noch nicht Gibergegangenen Optionsanteile zustehenden Gewinnanteile werden als Zin-
sen und dhnliche Aufwendungen im Rahmen der Put-Option in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Im Geschafts-
jahr war aus derartigen Ausschittungen ein Aufwand in Hohe von 806,2 T€ zu beriicksichtigen (Vorjahr 1.095,2 T€).

Die Bestimmung der Nutzungswerte der Zahlungsmittel generierenden Einheiten im Rahmen der Uberpriifung der Wert-
haltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte nach IAS 36 beruht auf Planungen der vwd group fir die Jahre 2013 bis
2015. Der Erstellung der Planungsrechnungen wurden folgende wesentliche Annahmen zugrunde gelegt:

Im Geschaftsfeld ,Market Data Solutions” streben wir trotz intensiveren Wettbewerbs ein kontinuierliches Wachstum
an, das im Wesentlichen aus den Produktentwicklungen und Uberproportionalem Wachstum im Ausland resultiert. Fir
2013 rechnen wir mit einem voraussichtlichen Umsatz zwischen 46,1 und 51,0 Mio. €, das EBITDA wird nach unseren
Planungen zwischen 6,1 und 6,8 Mio. € betragen. Fir 2014 rechnen wir mit einem Umsatz zwischen 47,5 und

52,5 Mio. € und einem EBITDA von 6,8 bis 7,5 Mio. €.
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Im Geschaftsfeld ,Technology Solutions” sehen wir Wachstumschancen im Bereich des Business-Process Outsourcings
fur das Portfolio-Management sowie durch die Weiterentwicklung unserer -Beraterldsungen. Fir 2013 erwarten wir Um-
satze zwischen 21,1 und 23,3 Mio. € und ein EBITDA zwischen 3,1 und 3,4 Mio. €. Fir 2014 erwarten wir Umséatze von
21,7 und 24,0 Mio. € und ein EBITDA von 3,4 und 3,8 Mio. €.

Im Geschaftsfeld , Specialised Market Solutions” erwarten wir ein Wachstum, das im Wesentlichen durch erhéhte
Regulierungsanforderungen sowie den Ausbau des Geschéafts mit Risikokennziffern hervorgerufen werden soll. Dieses
Geschaft soll Ruckgange im Geschaft mit Kommunikationsdienstleistungen ausgleichen. Die Umsatzprognose fur 2013
bewegt sich zwischen 19,8 und 21,9 Mio. €, das erwartete EBITDA liegt bei ca. 0,3 Mio. €. Fur 2014 halten wir einen
Umsatz zwischen 20,4 und 22,5 Mio. € und ein EBITDA von ebenfalls 0,3 Mio. € fir realistisch.

Insgesamt rechnen wir fir 2013 mit einem voraussichtlichen Umsatz zwischen 87,0 und 96,1 Mio. € und einem EBITDA
zwischen 9,4 und 10,5 Mio. €. Fir 2014 gehen unsere Planungen von einem Umsatz zwischen 89,6 und 99,0 Mio. €
und einem EBITDA zwischen 10,5 und 11,6 Mio. € aus.

Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer erfordern Schatzungen hinsichtlich der Abschreibungsme-
thoden. Die Festlegung der Nutzungsdauern beruht auf Erfahrungswerten.

Aufgrund veranderter wirtschaftlicher Gesamtumstande kann die Methodenwahl anzupassen sein. Dies kann sich signi-
fikant auf die Hohe der Abschreibungen auswirken. Dies betrifft bei vwd im Wesentlichen Kundenbeziehungen und
Software. Unsicherheiten bestehen hinsichtlich der Auslegung komplexer steuerrechtlicher Vorschriften sowie der Hohe
des Entstehungszeitpunkts zu versteuernder Ergebnisse. vwd bildet, basierend auf verniinftigen Schatzungen, Rickstel-
lungen fur mogliche Auswirkungen steuerlicher AuBenprifungen.

4.4. Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente der vwd group im Laufe des
Berichtsjahres durch Mittelzu- und -abflUsse verdndert haben. Die Auswirkungen von Akquisitionen, Desinvestitionen
und sonstigen Veranderungen des Konsolidierungskreises sind dabei eliminiert.

In Ubereinstimmung mit IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen” wird zwischen Zahlungsstrémen aus operativer und investiver
Tatigkeit sowie aus Finanzierungstatigkeit unterschieden. Die in der Finanzierungsrechnung ausgewiesene Liquiditat um-
fasst Kassenbestande und Guthaben bei Kreditinstituten abzuglich kurzfristiger Bankenverbindlichkeiten.

Die Finanzierungsrechnung stellt die Veranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zwischen zwei
Stichtagen dar. In diesen Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten sind zum 31. Dezember 2012 Zuflisse aus der
laufenden Geschaftstatigkeit enthalten. Grundséatzlich muss daher die Finanzierungsrechnung die Gesamtheit aller Mit-
telzu- und -abflisse beinhalten. Die zum Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit (Netto-Cashflow) korrespondieren-
den GroBen werden sowohl in der Bilanz als auch in der Gewinn- und Verlustrechnung fur das fortzufiihrende Geschaft
detailliert ausgewiesen. Der Jahrestberschuss, der den Aufsatzpunkt fur die Finanzierungsrechnung darstellt, wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung fir das fortzufihrende Geschaft ausgewiesen.

4.5. Kaufpreisallokation und Werthaltigkeitsprifungen

Geschafts- oder Firmenwerte, auch solche aus der Kapitalkonsolidierung, werden jéhrlich auf eine mogliche Wertminde-
rung (IAS 36) geprtift. Falls sich Ereignisse oder verdnderte Umstande ergeben, die auf eine mogliche Wertminderung
hindeuten, wird die Werthaltigkeitsprifung auch haufiger durchgefthrt.

vwd hat die erworbenen Geschéafts- oder Firmenwerte mit einem Buchwert von insgesamt 47.390,0 T€

(Vorjahr 47.358,6 T€) fur Zwecke des Impairment-Tests auf Zahlungsmittel generierende Einheiten (ZGE) verteilt.

Als ZGEs wurden die unmittelbaren Tochtergesellschaften, einschlieBlich deren Tochtergesellschaften, sowie die Mutter-
gesellschaft des Konzerns definiert. Der Buchwert des der Muttergesellschaft zugeordneten Geschafts- oder Firmenwer-
tes betragt 26.874,3 T€ (Vorjahr 26.874,3 T€). Den anderen ZGEs wurden deren Geschéfts- oder Firmenwerte zwischen
337,1 T€ und 7.983,5 T€ zugeordnet.

Im Rahmen der jahrlichen Uberpriifung der Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte wurden die Buchwerte der
Zahlungsmittel generierenden Einheiten inklusive zugeordnetem Goodwill dem entsprechenden erzielbaren Betrag zum
31. Dezember 2012 gegentbergestellt. In den Féllen, in denen der Buchwert der Zahlungsmittel generierenden Einheit
hoher als ihr erzielbarer Betrag ist, liegt in der Hohe der Differenz ein Abwertungsverlust vor. Im Geschaftsjahr 2012 er-
gab sich bei den bereits vorhandenen Geschafts- und Firmenwerten kein Wertminderungsbedarf.
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Der erzielbare Betrag wird auf der Grundlage des Nutzungswerts bestimmt. Bei der Bestimmung des Nutzungswerts
wird der Barwert der kiinftigen Zahlungen, der aufgrund der fortlaufenden Nutzung der Geschéaftseinheit erwartet wird,
zugrunde gelegt. Die Prognose der Zahlungen stutzt sich auf die aktuellen Planungen der vwd group fiir die Jahre 2013
bis 2015. Die Uber die Detailplanungsphase hinausgehenden Cashflows wurden auf Basis einer stetigen Wachstumsrate
von 1,0 % p.a. extrapoliert.

Die Kapitalkosten werden als gewichteter Durchschnitt der Eigen- und Fremdkapitalkosten berechnet, wobei die jewei-
ligen Anteile am Gesamtkapital ausschlaggebend sind. Die verwendeten Fremdkapitalkosten stellen die langfristigen Fi-
nanzierungskonditionen des Unternehmens dar. Beide Komponenten werden aus Kapitalmarktinformationen abgeleitet.
Es wurden fur die einzelnen Zahlungsmittel generierenden Einheiten einheitliche Kapitalkosten nach Ertragsteuern auf
Basis der Unternehmen der Peer Group ermittelt. Bei der Bestimmung des Nutzungswerts der Muttergesellschaft des
Konzerns wurden die erwarteten Cashflows mit Zinssatzen vor Unternehmenssteuern von 9,55 % diskontiert.

Im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse wurde eine Erhéhung/Verringerung der gewichteten Kapitalkosten um
+0,5%/-0,5% sowie eine Erhohung/Verringerung des Wachstumsabschlags um +0,5 %/ —-0,5 % angenommen.
Es ergaben sich hierdurch fur die einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten keine Wertminderungen.

4.6. Segmentberichterstattung

GemaB IFRS 8 , Geschaftssegmente” stellt die Gesellschaft in der Segmentberichterstattung einzelne Jahresabschluss-
daten nach Segmenten und Regionen getrennt dar. Die Aufgliederung orientiert sich analog des Vorjahres an der inter-
nen Berichterstattung, die eine zuverlassige Einschatzung der Risiken und Ertrage des Konzerns erméglicht. Durch die
Segmentierung sollen Ertragskraft und Erfolgsaussichten der einzelnen Aktivitdten des Konzerns transparent gemacht
werden.
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ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

5. IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE
Die immateriellen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ Entwicklungs- Sonstige Geschafts- Immaterielle
kosten immaterielle oder  Vermodgens-

Vermégens- Firmenwerte  werte insge-

werte samt

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand 1. Januar 2012 1.380,0 21.961,4 47.776,6 71.118,0
Wahrungsdifferenzen 0,0 50,6 31,4 82,0
Zugange Konsolidierungskreisanderungen 0,0 0,0 0,0 0,0
Zugange 780,9 315,6 0,0 1.096,5
Abgdnge 219,6 68,5 0,0 288,1
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 2012 1.941,3 22.259,2 47.808,0 72.008,5

Abschreibungen

Stand 1. Januar 2012 237,2 11.675,6 418,0 12.330,8
Zugange 250,9 3.338,5 0,0 3.589,4
Wahrungsdifferenzen 0,0 22,1 0,0 22,1
Abgange 0,0 0,0 0,0 0,0
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 2012 488,1 15.036,2 418,0 15.942,3
Buchwerte Stand 31. Dezember 2012 1.453,1 7.223,0 47.390,0 56.066,1
Buchwerte Stand 1. Januar 2012 1.142,8 10.285,8 47.358,6 58.787,2

Zum 31. Dezember 2012 lagen Nettowahrungsdifferenzen in Héhe von 59,9 T€ vor (Vorjahr 265,7 T€).

Zum 31. Dezember 2012 bestanden keine (93,8 T€ Vorjahr) Verpflichtungen fur den Erwerb von immateriellen Ver-
maogenswerten.

Fur immaterielle Vermogenswerte bestehen — wie im Vorjahr — keine Eigentums- oder Verfligungsbeschrankungen. Im
Rahmen der ab 2013 gultigen, neuen Finanzierungsstruktur bestehen Sicherungsiibereignungen fir immaterielle Ver-
maogensgegenstande.
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6. SACHANLAGEN

Das Sachanlagevermégen setzt sich wie folgt zusammen:

in T€ Grundstucke Technische Andere Geleistete  Sachanlagen
und Bauten Anlagen und Anlagen, Anzahlungen insgesamt
auf fremdem Maschinen Betriebs- und
Grund und Geschafts-
Boden ausstattung
Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand 1. Januar 2012 778,6 8.524,1 2.880,3 7.4 12.190,4
Wahrungsdifferenzen 2,8 41 1,3 0,0 8,2
Zugange Konsolidierungskreisanderungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zugange 0,0 1.559,8 221,6 0,0 1.781,4
Abgange 0,0 92,7 9,2 7,4 109,3
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 2012 781,4 9.995,32 3.094,1 0,0 13.870,7
Abschreibungen
Stand 1. Januar 2012 439,8 5.397,1 2.075,1 0,0 7.912,0
Zugange 81,8 1.383,3 309,8 0,0 1.775,0
Wahrungsdifferenzen 1,8 3,2 0,8 0,0 5,8
Abgange 0,0 82.8 7.1 0,0 89,9
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zuschreibung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Stand 31. Dezember 2012 523,4 6.700,8 2.378,6 0,0 9.602,8
Buchwerte Stand 31. Dezember 2012 258,0 3.294,5 715,4 0,0 4.267,8
Buchwerte Stand 1. Januar 2012 338,8 3.127,0 805,2 7,4 4.278,4

Die technischen Anlagen betreffen im Wesentlichen die zentralen Produktionssysteme zur Verteilung der Daten. Unter
andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung werden u.a. die EDV-Anlagen des Rechenzentrums, die Messe-

stande sowie Mobel und Hardware fur Verwaltungsraume erfasst. Mietereinbauten werden Uber eine Vertragslaufzeit
von zehn Jahren bzw. auf die Restlaufzeit des Mietvertrages abgeschrieben.

Geringwertige Anlageguter werden ab dem Anschaffungsjahr rickwirkend zum 1. Januar Uber eine Nutzungsdauer von

finf Jahren abgeschrieben.

Im Geschaftsjahr sind wie im Vorjahr keine auBerplanméaBigen Abschreibungen vorgenommen worden. Zum 31. Dezem-
ber 2012 bestanden Nettowahrungsdifferenzen in Hohe von 2,4 T€ (Vorjahr 15,9 T€). Gegenstande des Sachanlagever-
maogens wurden im Rahmen der neuen Finanzierungsstruktur in 2013 sicherungsuibereignet. Zum 31. Dezember 2012
bestanden keine Verpflichtungen (Vorjahr 158,8 T€) fur den Erwerb von Gegenstanden des Sachanlagevermégens.

Die Mindestleasingzahlungen aus Operating-Lease-Vereinbarungen haben Restlaufzeiten von:

in T€

bis zu einem Jahr 372,5
langer als ein Jahr und bis zu funf Jahren 246,6
langer als funf Jahre 0,0
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7. SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Unter den sonstigen finanziellen Vermégenswerten werden auch die Rickdeckungsversicherungen zur Finanzierung von
Pensionsleistungen gezeigt, die nicht die Kriterien des IAS 19.7 erfullen und somit als gesondert zu bewertender Vermo-
genswert eingestuft werden.

Die Entwicklung der Rickdeckungsversicherungen stellt sich wie folgt dar:

in T€ 2012 2011
Stand 1. Januar 448,3 426,2
Zugange 21,9 22,1
Stand 31. Dezember 470,2 448,3

Die Bewertung erfolgte zu fortgefuhrten Anschaffungskosten, die dem Zeitwert entsprechen. Ertrage wurden im Be-
richtsjahr in Hohe von 12,2 T€ (Vorjahr 12,4 T€) realisiert.

Die vwd group verfligt Uber kein Wertpapiervermogen.

8. VORRATE

Die fertigen Erzeugnisse in Hohe von 17,4 T€ (Vorjahr 18,3 T€) betreffen insbesondere Datenbanklizenzen (Clients) und
weiteres Zubehor. Die Bewertung erfolgte zu Anschaffungskosten.

9. FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Alle Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 4.877,5 T€ (Vorjahr 5.149,4 T€) sind innerhalb eines
Jahres fallig.

in T€ davon: davon: Zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und in den
Zum Ab- folgenden Zeitbandern tberfallig
schluss-  weniger zwischen zwischen zwischen zwischen mehr als
stichtag als 31 und 61 und 91 und 181 und 360 Tage
weder 30 Tage 60Tagen 90Tagen 180 Tagen 360 Tagen
wertge-
mindert
Buchwert noch

31.12.2012 uberfallig

Forderungen aus Liefe-

_ 48775 13786  1.406,7 243,3 1450 168,0 236,9 195,9
rungen und Leistungen
Buchwert
31.12.2011
I £V L= 5.149,4 9333 17390 355,5 7357 123,4 77.3 1201

rungen und Leistungen

Die Zahlenreihe sowohl der zum Abschlussstichtag weder wertgeminderten noch Uberfélligen als auch der in den aufge-
fihrten Zeitbandern félligen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist nicht additiv zum Buchwert; die Differenz
betrifft den Buchwert der Forderungen, die einzelwertberichtigt wurden.

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug befindlichen Bestands der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen deuten zum Abschlussstichtag keine Anzeichen darauf hin, dass die Schuldner ihren Zahlungsver-
pflichtungen nicht nachkommen werden. Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
haben sich wie folgt entwickelt:

in T€ 2012 2011
Stand Wertberichtigungen 31. Dezember Vorjahr 415,6 383,1
Kursdifferenzen 0,0 0,2
Stand Wertberichtigungen 1. Januar 415,6 383,3
Zufuhrungen (Aufwendungen fiir Wertberichtigungen) 235,6 169,5
Verbrauch -28,0 -41,0
Auflésungen -123,3 -96,1
Rundungsdifferenzen -0,1 -0,1
Stand Wertberichtigungen 31. Dezember 499,8 415,6
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In der folgenden Tabelle sind die Aufwendungen fur die vollstandige Ausbuchung von Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie die Ertrdge aus dem Eingang auf ausgebuchte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen dargestellt:

in T€ 2012 2011
Aufwendungen fur die vollstandige Ausbuchung von Forderungen 52,0 83,2
Ertrage aus dem Zahlungseingang auf ausgebuchte Forderungen 10,0 2,5

Alle Aufwendungen und Ertrage aus Wertberichtigungen und Ausbuchungen von Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen werden unter den Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

10. FERTIGUNGSAUFTRAGE MIT EINEM AKTIVISCHEN SALDO/
VERPFLICHTUNGEN AUS FERTIGUNGSAUFTRAGEN

In 2012 wurden acht Projekte, die im Jahr 2011 begonnen wurden, fertiggestellt. Die nach IFRS realisierten Umsatzerlose
von 159,7 T€ bei Auftragskosten von 150,1 T€ werden in den laufenden Umsatzerlésen dargestellt.

Die folgende Aufstellung zeigt die Hohe der Teilumsatze und die hierauf entfallenden Kosten:

in T€ 2012 2011
Umsdtze gemaB der PoC-Methode 159,7 342,8
Angefallene Auftragskosten 150,1 333,1
Gewinn gemdaB der PoC-Methode 9,6 9,7

Die Ermittlung der Erl6se erfolgte nach der ,Cost-to-Cost-Methode”. Der Fertigstellungsgrad der zum 31. Dezember
2012 bilanzierten Projekte wurde nach der ,Labour-Hours-Methode” ermittelt. Fir vereinzelte Projekte wurde die
.Zero-Profit-Methode” angewendet.

11. STEUERFORDERUNGEN

Die Steuerforderungen belaufen sich auf 1.147,8 T€ (Vorjahr 580,1 T€). Darin enthalten sind Steuerforderungen aus der
Betriebspriifung fur 2005-2007 sowie Folgewirkungen fir die Jahre 2008—-2009 in Hohe von 509,4 T€.

12. SONSTIGE FORDERUNGEN

Die sonstigen Forderungen in Hohe von 2.506,0 T€ (Vorjahr 2.433,8 T€) enthalten Rechnungsabgrenzungsposten von
646,1 T€ (Vorjahr 1.016,5 T€), eine gewahrte EBIT-Garantie von 1.311,5 T€ (Vorjahr 1.035,4 T€), sowie debitorische Kre-
ditoren. Sie sind samtlich innerhalb eines Jahres fallig. Zum Abschlussstichtag deuten keine Anzeichen darauf hin, dass
die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen wahrscheinlich nicht nachkommen werden.

13. EIGENKAPITAL

13.1. Gezeichnetes Kapital

Am 31. Dezember 2012 betrug das gezeichnete Kapital der Gesellschaft 25.754,6 T€ (Vorjahr 25.754,6 T€). Das Grund-
kapital ist eingeteilt in 25.754.577 auf den Inhaber lautende Stammaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von je 1,00 €.

13.2. Genehmigtes Kapital und bedingtes Kapital

Zum 31. Dezember 2012 besteht das folgende genehmigte Kapital:

Genehmigtes Kapital | — 2009

Der Vorstand der vwd AG ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 7. Mai 2009 ermachtigt,

das Grundkapital bis zum Ablauf des fiinften Jahres nach Eintragung der Satzungsanderung im Handelsregister

(15. Mai 2009) mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 3.026.021,00 € durch Ausgabe von bis zu 3.026.021 neuen,

auf den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig zu erhéhen,
wobei das Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen werden kann (,,Genehmigtes Kapital 2009”). Der Vorstand wurde

ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung von Kapitalerhéhungen
aus dem genehmigten Kapital 2009 festzulegen.

13.3. Kapitalrucklage
Am 31. Dezember 2012 belief sich die Kapitalrticklage auf —13.375,8 T€ (Vorjahr —13.375,8 T€).

Die negative Kapitalrticklage steht im Zusammenhang mit der KapitalmaBnahme im Geschaftsjahr 2007.
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13.4. Gewinnrtcklagen einschlieBlich Ergebnisvortrag

in T€ 2012 2011

Gewinnrucklagen einschlieBlich Ergebnisvortrag 10.342,0 13.725,9

Die Gewinnrucklage enthalt die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensions-
zusagen, ahnliche Verpflichtungen und Planvermogen sowie die darauf entfallenden erfolgsneutralen latenten Steuern.
Aufgrund der Umgliederung zum 1. Januar 2011 der urspriinglich im kumulierten sonstigen Ergebnis erfassten ver-
sicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leistungsorientierten Pensionszusagen, ahnliche Verpflichtungen
und Planvermdgen sowie der darauf entfallenden erfolgsneutralen latenten Steuern (IAS 1.96) vermindert sich die Ge-
winnricklage zum 1. Januar 2011 um 1.127,1 T€.

13.5. Kumuliertes sonstiges Ergebnis

in TE€ 2012 2011
Kumuliertes sonstiges Ergebnis 2.008,4 1.964,8

13.6. Ergebnis

in T€ 2012 2011
Konzernfehlbetrag -4.778,0 -2.637,3

13.7. Dividende

Die Hauptversammlung hat am 22. August 2012 beschlossen, den gesamten Bilanzgewinn der vwd AG aus dem
Geschéftsjahr 2011 in Hohe von 1.873.904,48 € auf neue Rechnung vorzutragen und ist damit dem Vorschlag des
Aufsichtsrats gefolgt.

Vorschlag zur Ergebnisverwendung

Die vwd AG schloss das Geschaftsjahr 2012 mit einem Jahresfehlbetrag in Héhe von —8.131,1 T€ ab (Vorjahr Jahresfehl-
betrag —906,8 T€). Aufgrund des Bilanzverlustes ist kein ausschuittungsfahiger Gewinn vorhanden.

13.8. Eigene Anteile

Zum 31. Dezember 2012 ergibt sich ein Bestand an eigenen Anteilen im Sinne des 8 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG von insge-
samt 1.000 Stuck (Vorjahr 1.000 Stlick). Die Anteile wurden im Rahmen eines Aktienrtickkaufprogramms, das bis zum
28. Oktober 2006 befristet war, zurtickgekauft.

Die Gesellschaft ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 22. August 2012 ermachtigt, bis zum

21. August 2017 Aktien der Gesellschaft in einem Umfang von bis zu 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft zu erwer-
ben. Die Ermachtigung kann durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Beachtung einiger Beschran-
kungen vollsténdig oder in Teilbetragen ausgetibt werden. Hierbei kann die Gesellschaft selbst oder ein von der Gesell-
schaft beauftragter Dritter die Aktien der Gesellschaft erwerben. Auf die aufgrund der neuen Ermachtigung erworbenen
Aktien dirfen zusammen mit anderen Aktien der Gesellschaft, welche die Gesellschaft bereits erworben hat und noch
besitzt, nicht mehr als 10 % des Grundkapitals entfallen.

Im Geschaftsjahr 2012 wurden von der Gesellschaft keine eigenen Anteile erworben. Aktuell besteht kein Aktienrtck-
kaufprogramm. Der auf die eigenen Anteile entfallende Betrag des Grundkapitals betragt 1.000,00 €. Die eigenen
Aktien wurden zum Bilanzstichtag in Hohe von 4,0 T€ mit dem Konzerneigenkapital verrechnet.

13.9. Nicht beherrschende Anteile

Die einzelnen Bestandteile am Eigenkapital sowie deren Entwicklung in den Jahren 2012 und 2011 ergeben sich aus
nachfolgender Ubersicht:

in TE€ 2012 2011
Stand 1. Januar 1.840,4 1.910,9
Nicht beherrschende Anteile 28,8 0,0
Ergebnis 412,0 482,2
Dividenden -475,1 -552,7
Stand 31. Dezember 1.806,1 1.840,4
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Unter den nicht beherrschenden Anteilen wurde der Zugang der vwd academy erfasst, da die Put-/Call-Option fir die
verbleibenden 49 % Anteile an der Gesellschaft nicht im Optionszeitraum ausgelbt wurde.

13.10. Kapitalmanagement

Zu den wesentlichen Zielen des Kapitalmanagements des Konzerns gehéren die Sicherstellung der Unternehmensfort-
fihrung, die Optimierung des Shareholder Value und die Aufrechterhaltung einer optimalen Kapitalstruktur.

Die Steuerung und gegebenenfalls die Anpassung der Kapitalstruktur erfolgen unter Berlcksichtigung der Veranderun-
gen des wirtschaftlichen Umfelds. Zur Aufrechterhaltung bzw. Anpassung der Kapitalstruktur kommen eine ausgewoge-
ne Dividendenpolitik, die Ausgabe neuer Aktien, die Aufnahme von Verbindlichkeiten sowie die VerduBerung von Ver-
maogenswerten zur Schuldenreduzierung in Betracht.

Die Uberwachung der Kapitalstruktur erfolgt auf Basis des Verschuldungsgrads (Gearing). Das Gearing berechnet sich
aus dem Verhaltnis von Nettoverschuldung zum Gesamtkapital. Die Nettofinanzschulden ergeben sich als Differenz der
gesamten Finanzschulden (Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen, sonstige Verbindlichkeiten) abzlglich der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente. Das Gesamtkapital besteht
aus dem Eigenkapital und den Nettofinanzschulden.

Es ist die Strategie des Konzerns, den Verschuldungsgrad so zu steuern, dass das Kreditrating die Aufnahme von Fremd-
kapital zu vertretbaren Kosten erlaubt.

in TE€ 31.12.2012  31.12.2011
Finanzschulden 51.958,8 46.081,2
+ Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 22.9711 20.025,4
Nettofremdkapital 28.987,7 26.055,8
+ Eigenkapital 21.757,2 27.272,5
= Gesamtkapital 50.744,9 53.328,3
Gearing 57,12 % 48,86 %

Die Erhdhung der Gearing-Ratio ist im Wesentlichen auf Sondereffekte hinsichtlich der Put-Option sowie Steuerverbind-
lichkeiten zurtickzufthren.

14. RUCKSTELLUNGEN FUR PENSIONEN UND AHNLICHE VERPFLICHTUNGEN

Die Gesellschaft leistet Beitrage aus Regelungen der betrieblichen Altersversorgung. Die Leistungen werden gemaf den
gesetzlichen, finanziellen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gewahrt. Neu eintretende Mitarbeiter in Deutsch-
land erhalten keine Leistungen der betrieblichen Altersversorgung mehr.

Die Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TE€ 31.12.2012  31.12.2011
Leistungsorientierte Plane 7.098,3 5.132,6
Ahnliche Verpflichtungen 965,6 1.737,4
Gesamt 8.063,9 6.870,0

Die betriebliche Altersversorgung erfolgt im Konzern leistungsorientiert im Sinne von IAS 19.7 und 24-28. Als Bewer-
tungsmethode wird die Projected-Unit-Credit-Methode verwendet.

Die Defined Benefit Obligation (DBO) wird in regelmaBigen Abstanden von einem unabhangigen externen Gutachter be-
rechnet.

Bei der vwd AG stellt sich die betriebliche Altersversorgung wie folgt dar: Bei Vollendung des 65. Lebensjahres bzw. bei
Ausscheiden aus dem Unternehmen aufgrund der flexiblen Altersgrenze wird eine einmalige Kapitalzuwendung als Al-
tersversorgung gewahrt. Die Kapitalzuwendung ist abhdngig von der Betriebszugehorigkeit und dem monatlichen Ge-
halt des Mitarbeiters. Fir nach dem 1. Januar 2006 neu eintretende Mitarbeiter findet die Regelung keine Anwendung
mehr. Riickdeckungsversicherungen gibt es fiir diesen Pensionsplan nicht.

Aufgrund der Verschmelzungen im Geschaftsjahr 2007 sind bei der vwd AG noch die Pensionsverpflichtungen der vor-
maligen b.i.s. AG sowie der Fides Information Services GmbH integriert. Die betriebliche Altersversorgung stellt sich fiir
diese Gesellschaften wie folgt dar:
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Ein ehemaliger Vorstand der b.i.s. AG hat am 29. September 1998 vier identische Festbetragszusagen erhalten. Die Zusa-
gen beinhalten ein Alterskapital, welches bei Erreichen des 65. Lebensjahres fallig wird, und ein Hinterbliebenenkapital,
welches bei Tod vor Erreichen des 65. Lebensjahres fallig wird. Die Zusagen sind sofort vertraglich unverfallbar in Hohe
der bis zum Ausscheiden angesammelten Leistungen. Die Zusagen sind durch Versicherungen riickgedeckt.

Die Mitarbeiter der ehemaligen Fides Information Services GmbH haben eine Anwartschaft auf eine Altersrente nach
Vollendung des 65. Lebensjahres sowie Anspriiche auf eine Invalidenrente bei Invaliditat und eine Hinterbliebenenrente
bei Tod des Versorgungsberechtigten. Die Zusagen sind gehalts- und dienstzeitabhangig. Es gibt kein Planvermogen flir
diese Zusagen.

Dem Vorstand der verschmolzenen Gesellschaft market maker Software AG wurde eine Leistungszusage erteilt, die ein
Alterskapital bei Erreichen des 65. Lebensjahres und eine Invalidenrente fur die Dauer der Dienstunfahigkeit vorsieht. Die
Zusage ist durch eine Versicherung riickgedeckt. Im Zuge der Verschmelzung der market maker Software AG auf die
vwd AG mit Ablauf des 31. Dezembers 2010 ist diese Verpflichtung auf die vwd AG Ubergegangen. Im Berichtsjahr er-
folgte gemaB IAS 19.104A der Ausweis dieser Verpflichtung saldiert mit der in gleicher Hohe lautenden Rickdeckungs-
versicherung.

Die Arbeitnehmer der vwd information solutions AG, Zurich, partizipieren bis 2010 an zwei rechtlich selbststandigen Per-
sonalvorsorgestiftungen, die bei Erreichen des Rucktrittsalters eine Altersrente, bei Invaliditat teilweise eine Invalidenren-
te und bei Tod eine Hinterbliebenenleistung erbringen.

Die Leistungen sind gehaltsabhangig. Arbeitgeber und Arbeitnehmer leisten Beitrage zum Sparguthaben in die Stiftung.
Der Arbeitgeber tbernimmt die Risikobeitrage. GleichermaBen gilt dies fir die PC&S Portfolio Consulting & Services AG,
Zurich.

Die Pensionszahlungen bei der information solutions AG, Zurich, in 2012 betreffen einen Austritt eines langjahrigen Mit-
arbeiters mit hohem Versorgungsvermdégen bei der Pensionskasse, gleichzeitig sind jingere, ausléandische Mitarbeiter,
welche einen geringeren oder gar keinen Anspruch auf Versorgungszusage bei der Pensionskasse haben, eingetreten.

Die Personalvorsorgestiftung ist eine Rechtspersonlichkeit, deren finanzielle Lage einzig und allein durch eine versiche-
rungstechnische Bilanz beurteilt werden darf. Die Berechnungen der Verpflichtungen aus beruflicher Vorsorge nach
IAS 19 erfolgen zum Zweck der Konzernrechnung und betreffen somit nur die Unternehmung und nicht die Personal-
vorsorgestiftung.

Bei der European Derivatives Group AG, Zurich, bestehen keine Pensionsverpflichtungen.

Im Rahmen des Erwerbs des Geschaftsbetriebes , RFID-Business” von Il Sole 24 Ore S.p.A. in 2011 wurden fur die Mitar-
beiter Ruckstellungen fiir Altersversorgung (Abfertigungsriickstellungen) tbernommen, welche nach IAS 19 zu bewerten
sind. GemaB Gutachten per 31.12.2012 betragt der Wert 705,2 T€ (Vorjahr 708,7 T€).

Die Arbeitnehmer der vwd group Belgium NV, Brussel, haben eine Anwartschaft auf ein Alterskapital bei Erreichen des
65. Lebensjahres. Die Zusagen sind gehalts- und dienstzeitabhangig. Die Zusagen sind durch Versicherungen rickge-
deckt.

Fur die vwd group Netherlands B.V. liegen seitens des Versicherers keine ausreichenden Informationen aus dem leis-
tungsorientierten Plan vor, sodass eine Bilanzierung als beitragsorientierter Plan gemaB IAS 19.30a erfolgt. Es wurde fur
das Jahr 2012 ein Beitrag in Hohe von 72,2 T€ (Vorjahr 79,2 T€) gezahlt.

Versicherungsmathematische Annahmen:

in T€ Inland Ausland
31.12.2012 31.12.2011  31.12.2012  31.12.2011
Diskontierungssatz 3,4 5,0 1,75/2,05/3,4 2,25/5,0
Gehaltssteigerungen 2,0 2,0 2/2,4 2,0/2,4
Rentenerh6hungen 1,5 1,5 3,0 0,0
Fluktuation 2,5 2,5 1,0/2,0 2,0
Erwartete Rendite 2,5/3,4 2,5/4,45

Die Annahmen Uber die Fluktuation von der PC&S Portfolio Consulting & Services AG, Zurich, und der vwd information
solutions AG, Zirich, beruhen auf den Grundlagen der BVG 2010.
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Der Parameter, auf dessen Basis der versicherungsmathematische Barwert der zugesagten Versorgungsleistungen be-
stimmt wird, ist der am Bewertungsstichtag geltende Marktzins erstklassiger Anleihen mit einer den Pensionsverpflich-
tungen entsprechenden Fristigkeit.

Der Konzern erfasst samtliche versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste aus leistungsorientierten Planen er-
folgsneutral in der Gesamtergebnisrechnung. Die in der Gesamtergebnisrechnung fiir 2012 erfassten Verluste beliefen
sich auf 746,6 T€ (Vorjahrgewinn 272,9 T€) nach Berlcksichtigung von latenten Steuern.

Die versicherungsmathematischen Gutachten der leistungsorientierten Plane werden fir jede Berichtsperiode erstellt.
Die versicherungsmathematischen Annahmen in Bezug auf Personalfluktuation und Sterblichkeit basieren auf empiri-
schen Daten, Letztere basieren fur Deutschland auf den ,Richttafeln 2005 G” von Klaus Heubeck-Lizenz Heubeck-Richt-
tafeln-GmbH, fur die auslandischen Unternehmen werden die landerspezifischen Sterbetafeln zugrunde gelegt.

Die Entwicklung der leistungsorientierten Plane stellt sich wie folgt dar:

in TE€ 2012 2011
Leistungsorientierte Plane
Stand 1. Januar 15.213,2 16.114,1
Umgliederung Abfertigungsrickstellung vwd group Italia 708,7 0,0
Stand 1. Januar nach Umgliederung 15.921,9 16.114,1
Zinsaufwand 4711 508,2
Dienstzeitaufwand 104,0 112,3
Plankirzung/Planabgeltung -150,9 -689,3
Tatsachliche Versorgungsleistungen -257,4 164,7
Beitrage der Teilnehmer des Plans 693,0 674,6
Pensionszahlungen -845,8 1.076,7
Wahrungsumrechnung 81,2 212,2
16.017,1 15.690,8
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 1.192,7 -477,6
Stand 31. Dezember 17.209,8 15.213,2

Veranderungen Planvermégen

Planvermogen 1. Januar 10.080,7 10.145,8
IAS 8 0,0 0,0
Planabgeltungen -839,2 -1.076,0
Erwartete Ertrdge aus Planvermogen 232,9 386,7
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste -28,3 -163,4
Fondsdotierungen -97,0 -18,8
Beitrage der Teilnehmer des Plans 693,0 674,6
Wahrungsumrechnung 69,4 142,0
Abgang 0,0 -10,2
Stand 31. Dezember 10.111,5 10.080,7
Verpflichtung fur leistungsorientierte Plane 17.209,8 15.213,2
abzuglich Planvermogen 10.111,5 10.080,7
Stand 31. Dezember 7.098,3 5.132,5

82



KONZERNABSCHLUSS | ANHANG

Das Planvermogen betrifft insbesondere die Finanzierung der Verpflichtungen in der Schweiz Uber eine Sammelstiftung,
die hieraus resultierenden Ertrage sind in den sonstigen betrieblichen Ertragen erfasst. Die erwarteten Ertrdge aus dem
Planvermogen betragen 232,9 T€ (Vorjahr 386,7 T€). Tatsachliche zukunftige Nutzenzuflisse aus dem Planvermogen er-
wartet die vwd nicht. Die erwartete Rendite des Planvermdgens betragt 2,5 bzw. 3,4 % (Vorjahr 2,5 % bis 4,45 %).

Es setzt sich wie folgt zusammen:

in TE€ 2012 2011
Aktien 1,0 1,0
Schuldtitel 0,0 0,0
Immobilien 11,0 11,0
Liquiditat 0,0 0,0
Hypothek 7,0 7,0
Andere 3,0 4,0
Schuldtitel/Liquiditat 78,0 77,0

Das Planvermaogen in 2012 ist zu gleichen Teilen fur die PC&S Portfolio Consulting & Services AG und die vwd informati-
on solutions AG angelegt.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen, der nicht durch Planvermdgen gedeckt ist, betragt 7.098,3 T€ (Vorjahr
5.132,5 T€). Im Rahmen der Bilanzierung der leistungsorientierten Pensionsplane werden der Zins- und Dienstzeitauf-
wand im operativen Ergebnis unter den Personalaufwendungen erfasst.

Die Aufwendungen fur leistungsorientierte Plane setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ 2012 2011
Laufender Dienstzeitaufwand 104,0 12,3
Zinsaufwand 4711 508,2
Erwartete Ertrage aus Planvermogen -232,9 -386,7

342,2 233,8

Im Zinsaufwand 2012 ist auch ein Zinsanteil fur die vwd group Italia in Hohe von 33,3 T€ enthalten.
Der Pensionsaufwand entfallt auf Arbeitnehmer in Deutschland, in Italien, der Schweiz sowie in Belgien.
Der Ausweis erfolgt unter den Personalaufwendungen.

Der Finanzierungsstand fur die Geschaftsjahre 2008 bis 2012 (DBO abzgl. Planvermdgen) stellt sich wie folgt dar:

in T€ 2008 2009 2010 2011 2012
5.059,4 3.986,8 5.968,3 5.132,6 7.098,3

Die erfahrungsbasierten Anpassungen (Verpflichtung (-)/Anspruch (+)) betragen fur die Jahre:

in T€ 2008 2009 2010 2011 2012
-121,7 -199,6 -610,2 2331 109,6

Unter den dhnlichen Verpflichtungen sind Jubilaumsleistungen und Ruckstellungen fur Altersteilzeit enthalten, die mit
einem Zinssatz von 2 % bzw. 3,4 % berechnet wurden.

Fur die Sensitivitatsberechnung fur die vwd AG wurden die Bestande zum 31.12.2012 angesetzt und die Rechnungsatze
um 0,25 % nach oben und unten verandert.

DBO Pensionen in T€ DBO Jubildum in T€ DBO Altersteilzeit in T€
3,15 % 4.364 3,15 % 34,3 1,75 % 932
3,40 % 4.245 3,40 % 33,6 2,0% 932
3,65 % 4.131 3,65 % 32,9 2,25% 931
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15. SONSTIGE LANGFRISTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen langfristigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ Stand Verbrauch Fremd- Auflésung Zufuhrung  Aufzinsung Stand
31.12.2011 wahrung 31.12.2012
Produktions- 90,1 0,0 0,0 93,5 0,0 3,4 0,0
kosten
Ruckbauver- 120,5 0,0 0,8 121,3 0,0 0,0 0,0
pflichtung
Drohverlust 368,9 104,8 0,0 0,0 0,0 8,2 272,3
579,5 104,8 0,8 214,8 0,0 11,6 272,3

Aufzinsungen erfolgten mit einem Zinssatz von 3,82 % und 3,93 % (Vorjahr 3,82 % und 4,24 %).

In den Aufwendungen fiir die Aufzinsung in Héhe von 11,6 T€ ist sowohl die Anderung aufgrund des im Zeitablauf
abgezinsten Betrages als auch die Verdnderung des Zinssatzes enthalten.

Die Produktionskosten betreffen Gebuhren fir die Weitergabe von Stammdaten im Bereich der Realtime-Produkte.
Aufgrund der Verjahrung wurde die Produktionskostenrlckstellung in Hohe von 93,5 T€ aufgeldst.

Eine Drohverlustrickstellung wurde im Geschaftsjahr 2010 fur nicht genutzte Buroflachen gebildet. Davon wurden
104,8 T€ verbraucht.

Die Inanspruchnahme der sonstigen langfristigen Ruckstellungen fur Drohverluste erfolgt voraussichtlich in den Jahren
2013 bis 2015.

Die Ruckstellung fur Ruckbauverpflichtungen in Héhe von 121,3 T€ wurde im laufenden Geschaftsjahr aufgelost, da die
Verpflichtung aufgrund eines neuen geschlossenen Mietvertrages entfallen ist.

16. FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die Finanzverbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten haben folgende Laufzeiten:

in T€ 31.12.2012  31.12.2011
bis zu einem Jahr 12.045,6 6.105,6
bis zu funf Jahren 312,5 6.315,4
Uber funf Jahre 0,0 0,0
Summe Uber ein Jahr 312,5 6.315,4
Gesamt 12.358,1 12.421,0

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten enthalten zum 31. Dezember 2012 Verbindlichkeiten aus Finance Lease Ver-
tradgen. Zum Jahresende 2012 wurden zwei langfristige Darlehen in eine kurzfristige Finanzverbindlichkeit umgewandelt.
Die Finanzverbindlichkeiten sind in Wahrungen, in denen die Gesellschaft tatig ist, aufgenommen. Zum 31. Dezember
2012 lauteten die Finanzverbindlichkeiten in €.

Zum 31. Dezember 2012 betrugen die Darlehensverbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 11.887,6 T€.

Um die jederzeitige Zahlungsfahigkeit sowie die finanzielle Flexibilitat der vwd sicherzustellen, wird eine Liquiditatsreser-
ve in Form einer Kreditlinie vorgehalten. Hierzu hat die vwd mit drei Banken Linienkredite fir Betriebsmittel tGber

eine standige Betriebsmittellinie von 13,0 Mio. €,
eine standige Betriebsmittellinie von 2,0 Mio. €,
eine standige Betriebsmittellinie von 0,9 Mio. € und

momentan bezahlt das Unternehmen Bereitstellungsgebihren auf ungenutzte Kreditlinien.

Die Zinsen fur in Anspruch genommene Kreditlinien basieren auf EONIA und Euribor und einem Aufschlag. Zum 31. De-
zember 2012 belief sich die Inanspruchnahme der kurzfristigen Kontokorrentlinie auf 7.672,2 T€ (Vorjahr 3.999,5 T€).
Mit Globalabtretung vom 8./28. August 2006 und ihrer Verlangerung vom 9. November 2009 hat die vwd AG samtliche
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen als Sicherheit fur die bei der DZ Bank in Anspruch genommenen Kredite
an die DZ Bank abgetreten. Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten der Geschaftsjahre 2013 bzw. 2014 mit
einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr werden unter den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten gezeigt.
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Aus den nachfolgenden Tabellen sind die vertraglich vereinbarten (undiskontierten) Zins- und Tilgungszahlungen der ori-
ginaren finanziellen Verbindlichkeiten der vwd ersichtlich:

in TE€ Buchwert Zins fix Zins Tilgung
31.12.2012 variabel

Cashflows 2013

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

— Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 11.887,6 13,2 0,0 11.887,6
— Verbindlichkeiten aus Leasing 179,2 21,2 0,0 158,0
— Sonstige unverzinsliche Verbindlichkeiten 39.600,7 - - 39.600,7
Cashflows 2014

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

— Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0
— Verbindlichkeiten aus Leasing 166,3 12,9 0,0 153,4
Cashflows 2015

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

— Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0
— Verbindlichkeiten aus Leasing 163,3 4,2 0,0 159,1
Cashflows 2016

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

— Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0
Cashflows 2017

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

— Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0,0 0,0 0,0 0,0

Einbezogen wurden alle Instrumente, die am 31. Dezember 2012 im Bestand waren und fiir die bereits Zahlungen ver-
traglich vereinbart wurden. Planzahlen fur zuknftige Verbindlichkeiten gehen nicht ein. Die variablen Zinszahlungen aus
den Finanzverbindlichkeiten wurden unter Zugrundelegung der zuletzt vor dem 31. Dezember 2012 festgestellten Zins-
satze ermittelt. Jederzeit riickzahlbare finanzielle Verbindlichkeiten sind stets dem friihesten Zeitraster zugeordnet. Zum
31. Dezember 2012 sind keine Konzernvermdgenswerte im Zusammenhang mit Finanzverbindlichkeiten verpfandet.

Aus einem Finance Leasingvertrag resultieren in den nachsten drei Jahren Zahlungen in Héhe von 508,8 T€ siehe zu den

Details Punkt 23.

17. SONSTIGE KURZFRISTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen kurzfristigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TE€ Stand Konzern- Verbrauch Fremd- Auflésung Zufuhrung Stand
31.12.2011 kreisver- wahrung 31.12.2012
anderung

Produktions- 171.2 0.0 0,0 0,0 0,0 13,0 184,2

kosten
Personal 1.983,6 0,0 422,7 0,0 1.325,4 1.031,1 1.266,6
Ubrige 368,5 0,0 2219 0,3 13,5 220,9 354,2
2.523,3 0,0 644,6 0,3 1.338,9 1.265,0 1.805,0

Die Zuftihrung bei den Personalriickstellungen resultiert u.a. aus Ruckstellungen fur Abfindungen sowie Rufbereitschaft.
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18. VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von 13.835,9 T€ (Vorjahr 11.411,4 T€) bestanden gegenlber
Dritten und sind samtlich innerhalb eines Jahres fallig.

19. ERHALTENE ANZAHLUNGEN

Hierunter wurden im Voraus vereinnahmte liquide Mittel in Hohe von 1.583,6 T€ (Vorjahr 2.505,2 T€) ausgewiesen. Die
Rechnungen aus Serviceleistungen fiir verschiedene Produkte betreffen den Leistungszeitraum, der nach dem 31. De-
zember 2012 beginnt und eine Laufzeit von bis zu einem Jahr hat.

20. STEUERVERBINDLICHKEITEN

Die Steuerverbindlichkeiten betreffen im Geschaftsjahr 2012 mit 2.997,6 T€ sowie im Vorjahr mit 963,8 T€ den Aufwand
der Konzerngesellschaften fur Ertragsteuern, die im Folgejahr fallig sind. Darin enthalten sind in diesem Jahr 1.592,0 T€
Aufwendungen aus der Betriebsprtfung fir die Jahre 2005-2007.

21. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen Verbindlichkeiten werden mit Ausnahme der Verbindlichkeit aus der Put-Option zum Nennwert oder dem
niedrigeren Rickzahlungsbetrag bilanziert und sind innerhalb eines Jahres fallig. Sie setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ 31.12.2012  31.12.2011
Verbindlichkeiten aus Steuern (Umsatzsteuer, Lohnsteuer) 808,5 773,0
Rechnungsabgrenzung 2.214,2 2.162,0
Verbindlichkeit aus Put-Option 12.475,5 9.540,3
Ubrige 5.685,4 6.304,5

21.183,6 18.779,8

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus der Put-Option. Wir verweisen auf Ziffer
1.2 und 4.3. In den Ubrigen Verbindlichkeiten sind im Wesentlichen Verbindlichkeiten gegentiber Arbeitnehmern von
3.390,8 T€ (Vorjahr 3.428,7 T€), wie Jahressonderzahlungen, Urlaubsanspriiche, Schwerbehindertenabgabe, Berufsge-
nossenschaftsbeitrage sowie Uberstunden und Provisionen ausgewiesen. Ferner ist darin auch der anteilige Jahrestber-
schuss der anderen Gesellschafter der EDG-Unternehmensgruppe in Héhe von 1.637,9 T€ (Vorjahr 1.095,2 T€) enthalten;
der Ausweis in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt unter Nr. 31 Zinsen und ahnliche Aufwendungen im Rahmen
der Put-Option.
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in T€

Bewertungs-
kategorie
nach IAS 39

Buchwert Fortgefuhrte

31.12.2012

Anschaf-
fungskosten

Beizulegen-
der Zeitwert
erfolgs-
neutral

Beizulegen-
der Zeitwert
erfolgs-
wirksam

Bis zur End-
falligkeit
gehalten

Zur Ver-
auBerung
verfugbar

Aktiva

Zahlungsmittel
und Zahlungs-
mittelaquiva-
lente

LaR

14.336,1

14.336,1

Forderungen
aus Lieferun-
gen und Leis-
tungen

LaR

4.877,5

4.877,5

Steuer-
forderungen

LaR/na.

1.147,8

1.147,8

Sonstige
Forderungen

LaR/na.

1.138,5

1.138,5

Sonstige
Forderungen

FVTPL

1.311,5

1.311,5

Sonstige
finanzielle Ver-
mogenswerte

na.

470,2

470,2

Passiva

Verbindlichkei-
ten aus Liefe-
rungen und
Leistungen

FLAC

13.835,9

13.835,9

Verbindlichkei-
ten gegenlber
Kreditinstitu-
ten

FLAC

11.887,6

11.887,6

Verbindlich-
keiten aus
Finance Lease

FLAC

470,5

470,5

Sonstige ver-
zinsliche Ver-
bindlichkeiten

FLAC

0,0

0,0

Sonstige un-
verzinsliche

Verbindlich-
keiten

FLAC

25.764,8

25.764,8

Derivate mit
bilanzieller
Sicherungs-
beziehung

na.

96,3

96,3
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Geschaftsjahr 2011

in T€ Bewertungs- Buchwert Fortgefihrte Beizulegen- Beizulegen- Bis zur End- Zur Ver-
kategorie 31.12.2011 Anschaf- der Zeitwert der Zeitwert falligkeit auBerung
nach IAS 39 fungskosten erfolgs- erfolgs- gehalten verfugbar

neutral wirksam

Aktiva

Zahlungsmittel LaR 11.769,9 11.769,9
und Zahlungs-

mitteldquiva-

lente

Forderungen LaR 5.149,4 5.149,4
aus Lieferun-

gen und Leis-

tungen

Steuer- LaR / na. 580,1 580,1
forderungen

Sonstige LaR / na. 1.398,4 1.398,4
Forderungen

Sonstige FVTPL 1.035,4 125,4 910,0
Forderungen

Sonstige HtM 0,0 0,0
finanzielle Ver-
maogenswerte

Sonstige na. 448,3 448,3
finanzielle Ver-
mogenswerte

Passiva

Verbindlichkei- FLAC 11.411,4 11.411,4
ten aus Liefe-

rungen und

Leistungen

Verbindlichkei- FLAC 12.421,0 12.421,0
ten gegenlber

Kreditinstitu-

ten

Sonstige ver- FLAC 0,0 0,0
zinsliche Ver-
bindlichkeiten

Sonstige un- FLAC 22.189,2 22.189,2
verzinsliche

Verbindlich-

keiten

Derivate mit na. 59,6 59,6
bilanzieller

Sicherungs-

beziehung

Davon aggregiert nach Bewertungskategorien gemaf IAS 39:

Loans and Receivables (LaR)

Financial Liabilities Measured at Amortised Cost (FLAC)

Held to Maturity (HtM)

Financial Assets designated as at fair value through profit or loss (FVTPL)

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forde-
rungen haben tberwiegend kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag néhe-
rungsweise dem beizulegenden Zeitwert. Die unter den sonstigen finanziellen Vermégenswerten ausgewiesenen Ruick-
deckungsversicherungen wurden ebenfalls zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet, die dem Zeitwert des Plan-
vermogens entsprechen. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Verbindlichkeiten haben
regelmaBig kurze Restlaufzeiten; die bilanzierten Werte stellen naherungsweise die beizulegenden Zeitwerte dar.
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Die Bewertung der beizulegenden Zeitwerte erfolgt gemaB IFRS 7.27A auf Basis einer hierarchischen Einstufung wie
folgt:

in T€ Stand 31.12.2012 Stand 31.12.2011

Level 1 Level 2 Level 3 Summe Level 1 Level 2 Level 3 Summe

Aktiva
EBIT-Garantie 1.311,5 1.311,5 1.035,4 1.035,4

Passiva

Derivate mit 96,3 96,3 59,6 59,6
bilanzieller

Sicherungs-

beziehung

Dariiber hinaus ist fur alle finanziellen Vermégenswerte und Schulden, die dem Level 3 zugeordnet sind, eine Uberlei-
tung von Eréffnungs- auf Schlussbilanz gemaB IFRS 7.278B ¢) darzustellen:

in T€ Stand Kaufe Verkaufe Erfullung Gewinne/ Umgliede- Umgliede- Gewinne/ Stand

01.01.2012 inkl. inkl. Verluste in rung in  rung aus Verluste in zum

Zugange Abgange der GuV Level 3 Level 3 OCl 31.12.2012

EBIT- 1.035,4 0,0 0,0 248,0 5241 0,0 0,0 0,0 1.311,5
Garantie

SUTImE 1.035,4 0,0 0,0 248,0 524,1 0,0 0,0 0,0 1.311,5

Nettoergebnisse nach Bewertungskategorien

in TE€ Erfolgs- Erfolgswirksam aus der Erfolgsneutral Nettoergebnis
wirksam aus Folgebewertung aus Folgebe-
Zinsen und wertung (OCl)
Dividenden zum beizu-  aus Abgang zum beizu- 2012 2011
legenden legenden
Zeitwert Zeitwert
Derivate mit bilanzieller 447 0,0 0,0 96,3 141,0 61,2
Sicherungsbeziehung
(na.)
Financial Assets 0,0 -524,1 0,0 0,0 -524,1 -910,0

designated as at fair
value through profit or
loss (FVTPL)

44,7 —-524,1 0,0 96,3 -383,1 -848,8

Das Nettoergebnis wird sowohl unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen, Zinsaufwendungen als auch im OCl gezeigt.
Financial Assets designated as at fair value through profit or loss (FVTPL) resultieren aus dem Erwerb des RFID-Business
in 2011.
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23. HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Haftungsverhaltnisse zum 31. Dezember 2012 bestehen nicht.

Neben den Ruckstellungen und Verbindlichkeiten bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen. Diese resultieren insbe-
sondere aus Leasingverhaltnissen und langfristigen Mietvertragen. Der Mindestbetrag nicht abgezinster kiinftiger Lea-
singzahlungen (Operating-Leasing) belief sich auf 619,1 T€ (Vorjahr 799,6 T€). Die entsprechenden Zahlungsverpflichtun-
gen werden folgendermalen fallig:

Falligkeit im Jahr/in T€ 31.12.2012
2013 372,5
2014 bis 2017 246,6
2018 und spater 0,0

619,1
Falligkeit im Jahr/in T€ 31.12.2011
2012 4379
2013 bis 2016 361,7
2017 und spater 0,0

799,6

Im Wesentlichen wurden Pkw-Leasingvertrdge abgeschlossen. Mietverldngerungs- oder Kaufoptionen bestehen hier
nicht. Eine jahrliche Verldangerungsoption enthalten die Leasingvertrage fir Buroausstattung, z.B. fur Kopierer. Aufgrund
von Operating-Lease-Verpflichtungen wurden im Jahr 2012 Mietzahlungen von 556,5 T€ (Vorjahr 487,5 T€) geleistet.
Daneben bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen aus Mietvertragen, deren Falligkeiten sich im Vorjahresvergleich
wie folgt zusammensetzen:

Falligkeit im Jahr/in T€ 31.12.2012
2013 2.047,9
2014 bis 2017 3.349,6
2018 und spater 0,0

5.397,6
Falligkeit im Jahr/in T€ 31.12.2011
2012 2.009,6
2013 bis 2016 4.872,2
2017 und spater 0,0

6.881,8

Im Geschaftsjahr wurden keine Ertrage aus Untermietverhaltnissen erzielt. 2013 werden voraussichtlich auch keine Ertra-
ge erzielt.

Aus bereits erteilten Auftragen (Bestellobligo) fir begonnene oder geplante Investitionsvorhaben bestehen Verpflichtun-
gen von 56,5 T€ (Vorjahr 590,8 T€). Des Weiteren bestehen Vereinbarungen mit unbestimmter Laufzeit mit einer jahrli-
chen Verpflichtung von 4.658,8 T€.

Die vwd AG hat im Geschaftsjahr 2012 einen Leasingvertrag fur Technische Vermodgenswerte abgeschlossen, der zum
1.7.2012 beginnt. Dieser Vertrag beinhaltet mehrere Mietscheine, die eine unterschiedliche Anfangszeit haben. In 2012
haben zwei Mietscheine begonnen, einer zum 1.7.2012 und ein weiterer am 1.10.2012. Der gesamte Leasingvertrag
wurde als Finance Lease gemaB IAS 17.10 qualifiziert. Die Laufzeit betragt jeweils 3 Jahre, einschlieBlich einer Riickbau-
zeit von 3 Monaten. Die Leasingbestimmungen enthalten keinerlei Beschrankungen solcher Geschaftsaktivitaten, die
Dividenden, zusatzliche Schulden oder weitere Leasingverhaltnisse betreffen.
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Die Summe der geleasten und im Rahmen von Untermietvertragen verleasten Vermégenswerte, die der vwd AG ent-
sprechend IAS 17 wirtschaftlich zuzurechnen sind, stellen sich wie folgt dar:

in T€ Technische Anlagen
Anschaffungskosten

Stand 1.1.2012 0,0
Zugang 562,4
Abgang 0,0
Stand 31.12.2012 562,4

Abschreibungen

Stand 1.1.2012 0,0
Zugang 77,0
Abgang 0,0
Stand 31.12.2012 77,0
Buchwert zum 31.12.2012 485,4
in T€ Bis zu 1-3 Jahre
einem Jahr
Leasingzahlungen 179,2 329,6
Abzinsungsbetrage 21,2 171
Barwert 158,0 312,5
Sublease Italien 84,0 147,0

Aus dem Finance Leasingvertrag werden in den dargestellten Perioden die gezeigten Leasingzahlungen féllig. Die
Finance Lease Vereinbarungen enthalten keine Kaufoptionen sowie keine besonderen Preisanpassungsklauseln.

ANGABEN ZUR KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG

In der Konzerngewinn- und -verlustrechnung werden die Aufwendungen nach dem Gesamtkostenverfahren dargestellt.

24. UMSATZERLOSE

Umsatze werden im Wesentlichen aus Listing-Services, Verkauf von Daten und Softwarelésungen, im Kundenauftrag
durchgefihrte Projekte sowie durch Schaltung von Werbeanzeigen erzielt. Die Umsatzerlése stiegen gegentiber 2011
von 80.885,7 T€ um 6.138,9 T€ bzw. 7,6 % auf 87.024,6 T€. Die Aufgliederung der Umsatzerlose nach Geschaftsberei-
chen ergibt sich aus der Segmentberichterstattung.

25. ANDERE AKTIVIERTE EIGENLEISTUNGEN

Die Kriterien zur Aktivierung von selbst erstellter Software wurden erfillt. Es wurden 780,9 T€ aktiviert
(Vorjahr 732,5 T€).

26. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten mit 2.463,7 T€ Ertrage aus der Ausbuchung von Verbindlichkeiten
(Vorjahr 821,4 T€) und mit 1.553,8 T€ Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen (Vorjahr 623,3 T€). Dartber hinaus
ergibt sich aus der Folgebewertung der EBIT Garantie ein Ertrag in Hohe von 524,1 T€.

27. MATERIALAUFWAND

Unter den Aufwendungen fur bezogene Leistungen werden im Wesentlichen Aufwendungen fir Lizenzen und
Borsenabrufgebihren (umsatzabhdngige Posten) aufgefuhrt.
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28. PERSONALAUFWAND

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in TE€ 2012 2011
Loéhne und Gehalter 31.462,7 29.747,3
Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstitzung 6.143,7 4.883,5

37.606,4 34.630,8

Die Aufwendungen fur Altersversorgung betragen 342,2 T€ (Vorjahr 233,8 T€). Dartber hinaus werden hierunter auch
die Ertrage aus Reimbursement von 12,2 T€ (Vorjahr 12,4 T€) ausgewiesen. In den sozialen Abgaben und Aufwendun-
gen fur Altersversorgung und Unterstitzung sind ferner Aufwendungen fir einen leistungsorientierten Plan, der wie ein
beitragsorientierter Plan behandelt wird, von 72,2 T€ (Vorjahr 79,2 T€) enthalten.

29. SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ 2012 2011
Mietaufwand 3.566,5 3.168,9
Dienstleistungen 1.035,1 1.211,0
Werbung/Marketing 1.294,6 1.182,9
Ubrige 8.044,6 8.388,2

13.940,8 13.951,0

Der Aufwandsposten , Ubrige” umfasst Reisekosten sowie sonstige Kosten wie etwa Wartungs- und Reparaturaufwen-
dungen.

30. ABSCHREIBUNGEN AUF IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND SACHANLAGEN

Die Abschreibungen setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ 2012 2011
Immaterielle Vermégenswerte 3.591,1 3.402,6
Sachanlagen 1.775,2 1.644,4

5.366,3 5.047,0

Im Geschaftsjahr 2012 wurden wie im Vorjahr keine auBerplanméaBigen Abschreibungen vorgenommen. Die Abwei-
chung zu der Entwicklung des Anlagevermégens unter Nr. 5 und Nr. 6 resultiert aus der Verwendung von Stichtags-
bzw. Durchschnittskursen.

31. FINANZERGEBNIS

Das Finanzergebnis belief sich im Geschaftsjahr 2012 auf —4.451,7 T€ (Vorjahr —5.225,3 T€). Details zu den einzelnen
Kategorien des Finanzergebnisses sind im Folgenden erortert.

in TE€ 2012 2011
Zinsen und ahnliche Ertrage 140,7 66,8
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -851,0 -609,7
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens 0,0 0,0
Zinsen und dhnliche Aufwendungen im Rahmen der Put-Option -3.741,4 -4.682,4

-4.451,7 -5.225,3

Hinsichtlich der Zinsaufwendungen im Rahmen der Put-Option siehe Ziffer 4.3 sowie 21.
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in T€ 2012 2011
Darlehen und Forderungen 0,0 0,0
Finanzielle Verbindlichkeiten, bewertet mit fortgefuhrten Anschaffungskosten 238,7 352,3
Derivate mit bilanzieller Sicherungsbeziehung 44,6 1,6

Die Zinsaufwendungen resultieren u.a. aus der Aufnahme von Darlehen durch die vwd AG zur Finanzierung der Erwerbe

von Anteilen an verbundenen Unternehmen.

32. STEUERERGEBNIS

Die durchschnittliche Gewerbesteuerbelastung der Gesellschaften der vwd group betragt 15,925 % (Vorjahr 15,925 %).
Die Korperschaftsteuer betragt wie im Vorjahr 25,0 % und der Solidaritatszuschlag betragt ebenfalls wie im Vorjahr
5,5 %. Die latenten Steuern inlandischer Gesellschaften werden zum 31. Dezember 2012 mit einem Gesamtsteuersatz

einschlieBlich des Solidaritatszuschlags von 31,75 % (Vorjahr 31,75 %) bewertet.

Der Steueraufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung stellt sich wie folgt dar:

in T€ 2012 2011
Laufende Steuern 2.381,2 1.735,9
Latente Steuerertrage -1.200,5 -1.262,8
Latente Steueraufwendungen 1.689,5 472,6
Summe 2.870,2 945,7
Sonstige Steuern 1011 0,8

2.971,3 946,5

Die fur die auslandischen Gesellschaften zugrunde gelegten jeweiligen landesspezifischen Ertragsteuersatze fr die

latenten Steuern liegen wie im Vorjahr zwischen 21,12 % und 34,0 %.

Im Geschaftsjahr 2012 sind periodenfremde tatsachliche Ertragsteuern von 697,7 T€ (Vorjahr 59,0 T€) angefallen.

Der erwartete Ertragsteueraufwand ist aufgrund des Verlustes im Geschaftsjahr negativ mit —474,9 T€

(Vorjahr —384,0 T€).

Die Abweichung zu der Veranderung der entsprechenden Bilanzposten resultiert aus der Verwendung von Durch-

schnitts- bzw. Stichtagskursen.
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Der erwartete Steueraufwand weicht vom tatsachlichen Steueraufwand wie folgt ab:

in T€ 2012 2011
Jahresergebnis vor Ertragsteuern -1.495,8 -1.209,4
Erwarteter Steueraufwand (+)/-ertrag (-) -474,9 -384,0
Steuereffekte aufgrund Abweichungen in der steuerlichen Bemessungsgrundlage

— Nicht abziehbare Aufwendungen 1.418,4 1.734,5
- Sonstige steuerfreie Ertrage 0,0 -90,9
Steuersatzabweichungen

— Auswirkung von Steuersatzanderung -6,8 175,9
— Abweichung auslandische Steuersatze -6,1 -113,9
— Abweichungen aus unterschiedlichen GewSt-Hebesatzen -38,6 -130,4
Steuereffekte aus dem Ansatz und Bewertung latenter Steuern

— Auswirkungen von Verlusten 89,7 -173,1
— Ausbuchung Verlustvortrage 1.237,2 0,0
Aperiodische Effekte

Ruckstellungen aus Betriebsprifungen 697,7 59,0
Kapitalsteuer Schweiz 6,6 79
Auflésung Steuerrtickstellungen 1,7 -155,8
Ubrige -54,6 16,5
Tatsachlicher Steueraufwand (+)/-ertrag (-) 2.870,2 945,7

Zum 31. Dezember 2012 bestehen noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage von 8.265,4 T€, fur welche in der
Bilanz kein latenter Steueranspruch angesetzt wurde, da die Verlustvortrage nicht genutzt werden kénnen. Die latenten

Steuern der Gesellschaft beziehen sich auf die nachfolgend dargestellten Posten:

in TE 31.12.2012 31.12.2011
Aktive Passive Aktive Passive
latente latente latente latente
Steuern Steuern Steuern Steuern
Anlagevermogen 1.330,7 2.146,9 1.333,5 2.519,8
Umlaufvermogen 18,4 3,0 14,4 14,4
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 14,5 0,0 43,4
Eigenkapital 64,7 4,6 13,9 232,9
Verlustvortrag 0,0 0,0 1.236,9 0,0
Pensionsriickstellungen 649,7 0,0 221,5 0,0
Sonstige Ruckstellungen 100,2 0,0 1511 0,5
Verbindlichkeiten 180,0 165,9 18,9 161,3
2.343,5 2.334,9 2.990,3 2.972,3

Latente Steueranspriiche werden nur in dem Umfang angesetzt, in dem die Realisierung des entsprechenden Vorteils
wahrscheinlich ist. Die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage aus dem Vorjahr in Hohe von 1.237,2 T€ wurden im

Berichtsjahr aufgel®st, da aufgrund der Ubernahme durch die Carlyle Group zum aktuellen Zeitpunkt nicht davon aus-
gegangen wird, dass die Verluste mittelfristig genutzt werden kénnen. Die latenten Steueranspriiche und -schulden be-
treffen solche aus zeitlichen Unterschieden und werden nicht saldiert, auch wenn sie sich auf die gleiche Steuerbehoérde

beziehen.

33. MINDERHEITSGESELLSCHAFTERN ZUSTEHENDE GEWINNE/VERLUSTE
Die Gewinne belaufen sich auf 412,0 T€ (Vorjahr 482,2 T€).
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34. ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie wird nach IAS 33 ,Ergebnis je Aktie” mittels Division des Konzernjahrestberschusses durch die
Zahl der Aktien errechnet.

in T€ 2012 2011
Ergebnis (T€) -4.366,0 -2.155,1
Ergebnis auf nicht beherrschende Anteile entfallend (T€) 412,0 482,2
Ergebnisanteil auf Gesellschafter der vwd entfallend (T€) -4.778,0 -2.637,3
Anzahl der ausgegebenen Stammaktien (Sttick) 25.753.577  25.753.577
Ergebnis je Aktie (€) -0,186 -0,102

In der Berichtsperiode gab es keine Verwasserungseffekte. Das genehmigte Kapital stellt flir das Geschaftsjahr ebenfalls
keinen Verwasserungseffekt dar.

35. BERICHTERSTATTUNG ZU FINANZINSTRUMENTEN

35.1 Hedge Accounting

Zur Eliminierung des Risikos von Zinswertschwankungen werden teilweise bei variabel verzinslichen Finanzschulden
Zinsswaps eingesetzt. Die entsprechenden Finanzschulden und Sicherungsgeschafte stehen in einer bilanziellen Siche-
rungsbeziehung (Cashflow Hedges). Die Voraussetzungen des IAS 39.88 sind erfullt.

Die Gesellschaft hat in 2011 fir zwei variabel verzinsliche Darlehen Sicherungsgeschafte abgeschlossen, um das Risiko
steigender Zinsen Uber die Restlaufzeit der Darlehensvertrage abzusichern. Die abgeschlossenen Sicherungsgeschafte
haben zum Stichtag eine Restlaufzeit bis zum 31.12.2015.

Die Effektivitat der Sicherungsbeziehung wird regelmaBig prospektiv und retrospektiv geprtft. Der Marktwert der bei-
den Sicherungsinstrumente betragt zum 31.12.2012 -96,3 T€ (Vorjahr —=59,6 T€).

Derivative Finanzinstrumente werden gemaf3 IAS 39.89 zum beizulegenden Zeitwert als , Sonstige Vermodgenswerte”
oder ,Sonstige Verbindlichkeiten” bilanziert. Die Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts der derivativen Finanz-
instrumente, die die Voraussetzungen zur Bilanzierung als Teil einer Sicherungsbeziehung erfullen, werden nach

IAS 39.95 im Other Comprehensive Income (OCI) im Eigenkapital nach Steuer erfasst.

Die folgende Tabelle zeigt die Bilanzierung der beiden Darlehen und der dazugehdérigen Zinsswaps:

in T€ Bilanz o]dl| GuVv

Datum Erlduterung Aktiva Passiva Cashflow- Latente Zinsergebnis
Hedge-Ricklage Steuern

31.12.2012 Darlehen 4.215,4

31.12.2012 Erfassung der 96,3
Fair-Value-
Anderungen der
Zinsswaps

96,3

-30,5
Erfassung der -144,8
jahrlichen
Zinszahlung
01.01.-31.12.
Zinszahlung -44,6
Zinsswaps
01.01.-31.12.
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in T€

Darlehen 4.215,4
Verbindlichkeiten aus Cashflow Hedge 96,3
OClI nach Steuer 65,7
Zinsergebnis -189,4
Aktive latente Steuern 30,5

Die Risikoangaben zu Art und Umfang der Risiken aus Finanzinstrumenten im Sinne von IFRS 7 sind im Risikobericht des
Konzernlageberichts enthalten. Die dort gemachten Ausfiihrungen sind Bestandteil des Konzernanhangs, auf den an

dieser Stelle verwiesen wird.

35.2. EBIT-Garantie

Im Rahmen des Erwerbs des RFID-Business von Il Sole 24 Ore in Italien im Geschaftsjahr 2011 wurde der vwd AG eine
EBIT-Garantie fir die Jahre 2011 und 2012 gewahrt. Die gewahrte EBIT-Garantie wurde als finanzieller Vermégensge-
genstand zum 31. Dezember 2011 zum beizulegenden Zeitwert bilanziert, wobei Wertanderungen erfolgswirksam be-
rlcksichtigt werden. Der beizulegende Zeitwert der EBIT-Garantien 2011 und 2012 betrdgt zum 31.12.2012 1.311,5 T€.
Da die EBIT-Garantie fur die Geschéaftsjahre 2011 und 2012 gewahrt wird, ergibt sich ein Cashflow fur das Jahr 2013
wie folgt:

Cashflows 2013: 1.311,5 T€

36. SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

In unserem internen Berichtswesen bilden wir die Unternehmenstatigkeit differenziert ab. Die Berichterstattungsstruktur
des Konzerns ist nach den drei marktorientierten Geschaftsfeldern gegliedert, deren Aufgabe darin besteht, den vwd-
Kunden themen- und zielgruppenspezifisch optimale Losungen auf Basis des gesamten Produkt- und Dienstleistungsan-
gebots von vwd zu bieten. Dies sind:

Market Data Solutions (MDS)

Im Segment MDS bietet vwd ein breitgefachertes Angebot an Marktdatensystemen, browserbasierten Applikationen,
Portfoliomanagement-Lésungen und Content Solutions. Im Fokus stehen standardisierte Softwarelésungen, die individu-
ell konfiguriert und in die bestehenden Infrastrukturen der Kunden integriert werden.

Technology Solutions (TS)

Das Angebot des Segments TS setzt sich aus Technologie- und Transaktionslésungen sowie Consulting- und Outsour-
cing-Dienstleistungen zusammen. Dariber hinaus Gbernimmt vwd die Konzeption und die Realisierung sowie das Hos-
ting professioneller Internetprasenzen. Weiterhin gehort die Kursteilversorgung von Printmedien und Finanzportalen
ebenfalls zu diesem Segment. Kennzeichnend fur das Segment sind kundenspezifische Losungen, die groBtenteils indivi-
duell entwickelt und in die bestehenden Infrastrukturen der Kunden integriert werden.

Specialised Market Solutions (SMS)

Im Segment SMS werden maBgeschneiderte medienibergreifende Verdffentlichungs- und Kommunikationskonzepte an-
geboten. Im Fokus stehen Sonderwerbeformen fiir Produkte von Emittenten derivativer Produkte und Fondsgesellschaf-
ten sowie die Verbreitung wichtiger Finanz- und Preisinformationen von Finanzdienstleistern und Emissionshausern. Der
Betrieb des eigenen Online-Portals ,finanztreff.de” wird ebenfalls dem Segment SMS zugeordnet. Als neues Standbein
in diesem Geschaftsbereich werden umfangreiche, die Transparenz férdernde Risikokennziffern und Produktqualitats-
merkmale fortlaufend mathematisch ermittelt und tber die diversen Plattformen professionellen und privaten Marktteil-
nehmern zur Verfligung gestellt. Weitere Produkte in diesem Bereich sind Werkzeuge zur Finanzanalyse und finanzma-
thematische Bibliotheken zur Kalkulation von Finanzprodukten sowie das Rating von Zertifikaten.
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Geschaftsjahr 2012

in T€ MDS TS SMS Gesamt Uberleitung  vwd group
AuBenumsatze 46.153,9 21.074,9 19.795,8 87.024,6 0,0 87.024,6
Intersegmentumsatze 120,0 1.961,4 0,0 2.081,4 2.081,4 0
Segmenterldse (brutto) 46.273,9 23.036,3 19.795,8 89.106,0 2.081,4 87.024,6
Andere aktivierte Eigenleistungen P93 310,0 1411 780,9 0,0 780,9
Sonstige betriebliche Ertrége 2.737,2 1.095,7 15193 5.352,2 0,0 5.352,2
Gesamtsegmenterldse 49.340,9 24.442,0 21.456,2 95.239,1 2.081,4 93.157,6
Materialaufwand 23.818,3 3.984,9 7.465,5 35.268,6 2.081,4 33.187,2
Personalaufwand 15.489,0 12.965,9 9.151,6 37.606,4 0,0 37.606,4
Sonstige betriebliche 5.552,8 3.791,4 4.596,6 13.940,8 0,0 13.940,8
Aufwendungen

EBITDA 4.480,8 3.699,9 242,6 8.423,3 0,0 8.423,3
Abschreibungen 21134 2.278,9 974,2 5.366,4 0,0 5.366,4
— davon Abschreibungen aus ppa 594,7 1.146,1 454,5 2.195,4 0,0 2.195,4
EBIT 2.367,5 1.421,0 -731,5 3.056,9 0,0 3.056,9
Sonstige Zinsen und ahnliche Er- 35,5 24,8 80,4 140,7 0,0 140,7
trage

Zinsen und dhnliche 271,2 125,1 454,8 851,0 0,0 851,0
Aufwendungen

Zinsen und ahnliche Auf- 0,0 0,0 3.741,4 3.741,4 0,0 3.741,4
wendungen im Rahmen der Put-

Option

EBT 2.131,8 1.320,8 -4.847,4 -1.394,8 0,0 -1.394,8
Geschéafts- oder Firmenwerte 19.802,1 8.586,7 19.001,1 47.390,0 0,0 47.390,0
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Geschaftsjahr 2011

in T€ MDS TS SMS Gesamt Uberleitung vwd group
AuBenumsatze 39.727 19.951 21.208 80.886 0 80.886
Intersegmentumsatze 120 1570 0 1.690 1.690 0
Segmenterlose (brutto) 39.847 21.521 21.208 82.576 1.690 80.886
Andere aktivierte Eigenleistungen 475 257 0 732 0 732
Sonstige betriebliche Ertrage 1.835 1.031 813 3.679 0 3.679
Gesamtsegmenterlose 42.157 22.809 22.021 86.987 1.690 85.297
Materialaufwand 17.802 4.472 7.067 29.341 1.690 27.651
Personalaufwand 13.469 12.128 9.034 34.631 0 34.631
Sonstige betriebliche 6.179 4.002 3.771 13.951 0 13.951
Aufwendungen

EBITDA 4.707 2.208 2.149 9.064 0 9.064
Abschreibungen 1.877 2117 1.052 5.047 0 5.047
— davon Abschreibungen aus ppa 335 1.110 453 1.898 0 1.898
EBIT 2.830 90 1.097 4.017 0 4.017
Sonstige Zinsen und dhnliche 31 16 20 67 0 67
Ertrage

Zinsen und ahnliche 227 99 283 610 0 610
Aufwendungen

Zinsen und dhnliche Auf- 0 0 4.682 4.682 0 4.682
wendungen im Rahmen der

Put-Option

EBT 2.634 7 -3.849 -1.208 0 -1.208
Geschéafts- oder Firmenwerte 19.790 8.574 18.994 47.359 47.359

Informationen zu Produkten und Dienstleistungen

Wir weisen darauf hin, dass die Aufteilung der Umsatzerldse von externen Kunden fiir jede Gruppe vergleichbarer
Produkte und Dienstleistungen aus der obigen Segmentberichterstattung abzuleiten ist.

Umsatz nach Sitz des Kunden (in alphabetischer Reihenfolge)

in TE€ 2012 2011
Belgien 2.886,0 3.352,5
Deutschland 47.200,3 46.590,0
Frankreich 389,2 529,0
GroBbritannien 758,2 1.223,0
Irland 373,8 440,5
Italien 12.367,2 4.096,6
Luxemburg 7.521,0 7.726,8
Niederlande 3.252,1 3.527,4
Osterreich 1.288,1 1.402,5
Schweiz 9.919,8 10.764,6
Restliches Europa 639,7 600,6
Restliche Welt 429,0 631,0

87.024,6 80.885,6

Die Umsatzerl¢se mit Dritten werden in der geographischen Region ausgewiesen, in der die Umsatzerltse realisiert

werden.

Die Intersegmentumsatze wurden in Deutschland erzielt.

Transaktionen zwischen den Segmenten liegt ein konzerninterner Verrechnungssatz in Héhe von 650,00 € pro Perso-

nentag zugrunde.
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Langfristige Vermégenswerte nach Regionen

in TE€ 2012 2011
Deutschland 45.525 45.768
— davon Geschéfts- und Firmenwerte 38.486 38.486
Schweiz 7.693 8.843
— davon Geschéfts- und Firmenwerte 4.488 4.457
Niederlande/Belgien 5.181 5.773
— davon Geschéfts- und Firmenwerte 4.078 4.078
Italien 1.935 2.682
— davon Geschéfts- und Firmenwerte 337 337

60.334 63.066

37. ERLAUTERUNGEN ZUR KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung weist fiir die Geschéaftsjahre 2012 und 2011 gemaB IAS 7 die Entwicklung der Zahlungsstrome
getrennt nach Mittelzu- und -abflissen aus der laufenden Geschéfts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit aus. Die
Ermittlung der Cashflows erfolgte nach der indirekten Methode aus dem vwd-Konzernabschluss. Die Zahlungsmittel der
Kapitalflussrechnung umfassen alle in der Bilanz ausgewiesenen flussigen Mittel, d. h. Kassenbestande und Guthaben
bei Kreditinstituten, soweit sie innerhalb von drei Monaten verfugbar sind. Die Zahlungsmittel unterliegen keinen Verfu-
gungsbeschrankungen.

Die zum Cashflow aus operativer Tatigkeit (Netto-Cashflow) korrespondierenden GréBen werden sowohl in der Bilanz
als auch in der Gewinn- und Verlustrechnung detailliert ausgewiesen. Dies betrifft den Ausweis der Vorrate, Forderun-
gen und Verbindlichkeiten in der Bilanz. Das Ergebnis nach Steuern stellt den Aufsatzpunkt fir die Kapitalflussrechnung
dar. Der Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit wird ausgehend vom Ergebnis indirekt abgeleitet. Im Rahmen der in-
direkten Ermittlung werden die beriicksichtigten Veranderungen von Bilanzposten im Zusammenhang mit der laufenden
Geschaftstatigkeit um Effekte aus der Wahrungsumrechnung und der Anderungen im Konsolidierungskreis bereinigt.

Aus betrieblicher Tatigkeit erwirtschaftete Nettozahlungsmittel:

Aus betrieblicher Tatigkeit sind im Berichtsjahr 6.564,5 T€ zugeflossen (Vorjahr 13.024,9 T€). Der Veranderung aus dem
Ergebnis zuzlglich der nicht zahlungswirksamen Abschreibungen und der Veranderung der Pensionsriickstellungen steht
ein Mittelzufluss aus der Veranderung tbriges Nettovermdgen/sonstige nicht zahlungswirksame Vorgange gegentber.

Im Brutto-Cashflow sind Zinseinnahmen in Hohe von 140,7 T€ (Vorjahr 66,8 T€) enthalten. Die Ertragsteuerzahlungen
betragen 1.014,1 T€ (Vorjahr 1.166,9 T€).

Fur die Investitionstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel:

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit betrug 2.897,8 T€ (Vorjahr 5.248,8 T€) und ist auf den Erwerb von immateri-
ellen Vermogenswerten und Sachanlagen zurtickzufuhren.

Fur die Finanzierungstatigkeit eingesetzte Nettozahlungsmittel:

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit von 4.773,1 T€ (Vorjahr 2.658,8 T€) resultiert im Wesentlichen aus der
Tilgung von Darlehen sowie Dividendenausschittung an Minderheitsgesellschafter.

Die Zahlungsmittel zum 31. Dezember 2012, bestehend aus Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten sowie kurz-
fristigen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten, setzen sich wie folgt zusammen:

in T€ 2012 2011
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 14.336,1 11.769,9
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten -7.672,2 -3.999,5

6.663,9 7.770,4

vwd verflgte zum 31. Dezember 2012 Uber nicht ausgenutzte Kontokorrent-Kreditlinien in Hohe von 8.227,8 T€.
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SONSTIGE ERLAUTERUNGEN

38. TRANSAKTIONEN MIT NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Als nahestehende Personen im Sinne von IAS 24 kommen grundsatzlich der Vorstand, Aufsichtsrat, Anteilseigner sowie
assoziierte und verbundene Unternehmen in Betracht. Geschaftsvorfalle zwischen der Gesellschaft und ihren Tochterun-
ternehmen, die als nahestehende Unternehmen anzusehen sind, sind durch die Konsolidierung eliminiert worden und
werden in diesem Anhang nicht erldutert.

Am 15. Oktober 2004 wurde ein Beratungsvertrag fur anwaltliche Tatigkeiten mit der Nieding + Barth Rechtsanwaltsak-
tiengesellschaft, Frankfurt am Main, geschlossen. Der Aufsichtsratsvorsitzende Klaus Nieding (bis 22. August 2012) ist
zugleich Aktiondr und Vorstandsmitglied der Anwaltskanzlei Nieding + Barth Rechtsanwaltsaktiengesellschaft. Die Hohe
der Bezlige aus anwaltlicher Beratung erfolgte zu markttblichen Bedingungen und betrug bis zum Ausscheiden im

lll. Quartal 2012 von Herrn Nieding aus dem Aufsichtsrat insgesamt 188,7 T€.

Am 23. Dezember 2011 wurde ein Beratungsvertrag mit der Ampyll GmbH, Geisenheim zu markttblichen Konditionen
geschlossen. Das Aufsichtsratsmitglied Prof. Dr. Lutz Johanning (seit 20. Dezember 2012) ist geschaftsfiihrender Gesell-
schafter der Ampyll GmbH. Im Geschéftsjahr 2012 wurden von der Ampyll GmbH Beratungsleistungen in Hohe von
30,0 T€ erbracht.

Das Vorstandsmitglied Dr. Andreas Dahmen (bis 18. September 2012) war neben seiner Tatigkeit bei der vwd AG

auch fur die Integrata AG (Stuttgart) tatig. An die Integrata AG wurden 0,6 T€ fur die Anmietung von Schulungsraumen
und Schulungen gezahlt. Die Zahlungen erfolgten auf Basis marktublicher Konditionen. Zur Vervollstandigung der
Darstellung der Geschéafte mit nahestehenden Personen weisen wir auf die Geschafte mit Herrn Karsten Schudt hin.
Am 16. Februar 2011 wurde ein Vertrag zur Erbringung von Beratungsleistungen mit Herrn Karsten Schudt abge-
schlossen. Herr Schudt steht Uber seine Beteiligung an der Pragmos GmbH (Bad Homburg) in enger Verbindung zu
Herrn Dr. Dahmen, der ebenfalls an der Pragmos GmbH beteiligt ist. Im Geschéaftsjahr 2012 wurden Herrn Schudt fur
seine Dienstleistungen 73,8 T€ gezahlt. Zusatzlich wurde noch zum 31.12.2012 ein Aufwand von 3,5 T€ zuriickgestellt.

Die gemalB IAS 24 angabepflichtigen Vergutungen des Managements in den Schlisselpositionen des Konzerns umfassen
die Vergtung des Vorstands und Aufsichtsrats. Diese wurden wie folgt vergutet:

in T€ 2012 2011
Vorstand 924,0 7831
Aufsichtsrat 116,6 112,5

1.040,6 895,6

Von den Bezligen an die Vorstande entfallen 312,0 T€ (Vorjahr 0 T€) auf variable Vergtungsbestandteile. Des Weiteren
besteht ein Anspruch auf betriebliche Altersversorgung fir die Herren Bosse, Dr. Dahmen, Keferstein und Kiel in Form
einer Einmalzahlung bei Erreichen des Rentenalters. Zum 31. Dezember 2012 betragen die Verpflichtungen hieraus
268,9 T€ (Vorjahr 225,8 T€).

Zum 31. Dezember 2012 sind Vorstandsmitgliedern und Aufsichtsraten wie im Vorjahr keine Kredite gewahrt worden;
ebenso wurden wie im Vorjahr keine Haftungsverhaltnisse zugunsten von Vorstand und Aufsichtsrat eingegangen.

Fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben in Tochtergesellschaften erhalten die Vorstande keine Vergtung. Zur Individuali-
sierung sowie zu weiteren Details zu den Bezligen der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder vgl. die Ausfihrungen im
Vergutungsbericht des Konzernlageberichts.

Vorstand und Aufsichtsrat haben zum 31. Dezember 2012 direkt keine Aktien oder sonstige Finanzinstrumente gehalten.

Dem Vorsitzenden des Vorstands Edmund J. Keferstein sowie dem stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden
Prof. Dr. Lutz Johanning werden gemaB § 22 Abs. 2 WpHG 98,78 % der Stimmrechte (entspricht 25.441.147 Stimm-
rechten) gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zugerechnet. Die Zurechnung der Stimmrechte erfolgt tber die Vienna GmbH.
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39. ANGABEN ZU DEN SCHWELLENWERTEN NACH § 160 ABS. 1 NR. 8 AktG
Zum Aufstellungszeitpunkt bestehen gemaB §§ 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 WpHG folgende mitgeteilte Beteiligungen:

Meldepflichtiger Sitz Stimm- Art der Datum/Schwellen
rechtsanteil Beteiligung
in %*

Vienna GmbH Deutschland, 98,78 a.)  Schwellen von 15%, 20 %, 25 %, 30 %,
Minchen 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
Edmund J. Keferstein Deutschland 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
EJK Verwaltungs GmbH Deutschland, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Dietzenbach 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
Philipp Henrich Deutschland 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
Prof. Dr. Lutz Johanning Deutschland 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
Ampyll GmbH Deutschland, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Johannis- 50 % und 75 % am 04.12.2012
berg-Geisen- Uberschritten

heim
CETP Il Vienna S.a.r.l. Luxemburg, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Luxemburg 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
CETP Il Vienna Finance S.a.r.l. Luxemburg, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Luxemburg 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
CETP Il Participations S.a.r.l. SICAR Luxemburg, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Luxemburg 50% und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
CETP Il Managing GP, L.P. Cayman 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Islands, 50 % und 75 % am 04.12.2012
George Uberschritten

Town
CETP Il Managing GP Holdings, Ltd. Cayman 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Islands, 50 % und 75 % am 04.12.2012
George Uberschritten

Town
TC Group Cayman Islands Sub L.P. Cayman 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Islands, 50 % und 75 % am 04.12.2012
George Uberschritten

Town
TC Group Cayman Investment Cayman 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Holding L.P. Islands, 50 % und 75 % am 04.12.2012
George Uberschritten

Town
Carlyle Holdings Il L.P. USA, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Washington 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
Carlyle Europe Technology Partners II, L.P. Cayman 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Islands, 50% und 75 % am 04.12.2012
George Uberschritten

Town
Carlyle Holdings Il GP L.L.C. USA, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Washington 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
The Carlyle Group L.P. USA, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Washington 50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
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Meldepflichtiger Sitz Stimm- Art der Datum/Schwellen
rechtsanteil Beteiligung
in %*
Carlyle Group Management L.L.C. USA, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Washington 50% und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
TCG Carlyle Global Partners L.L.C. USA, 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
Washington 50% und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
William Elias Conway, Jr. USA 98,78 b.)  Schwellen von 15%, 20 %, 25 %, 30 %,
50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
Daniel Anthony D'Aniello USA 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten
David Mark Rubenstein USA 98,78 b.)  Schwellen von 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,

50 % und 75 % am 04.12.2012
Uberschritten

a.) direkt gehaltener Stimmrechtsanteil

b.) 3% oder mehr der Stimmrechte werden gemaB § 22Abs. 2 WpHG Uber Vienna GmbH zugerechnet (nicht additiv)

40. HONORAR DES ABSCHLUSSPRUFERS

Fur die erbrachten Dienstleistungen des Abschlussprifers der vwd AG, Stuttgen & Haeb AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Dusseldorf, fir die vwd AG sowie die inlandischen Tochtergesellschaften wurden 246,2 T€ (Vorjahr 149,0 T€) fur
Abschlussprifungen und 25,1 T€ (Vorjahr 52,7 T€) fur andere Bestatigungsleistungen erfasst. Im Geschaftsjahr wurden
fur das Vorjahr Prafungshonorare in Héhe von 96,2 T€ berechnet.

Die auslandischen Tochtergesellschaften werden von anderen Prifungsgesellschaften geprift. Aufwendungen fir Ab-
schlussprifungen der Tochtergesellschaften:

in T€ 2012 2011
Tochtergesellschaft Prufungsgesellschaft

vwd information solutions AG

vwd group Switzerland AG i

PC&S Portfolio Consulting & Services AG AERARNICCE SIS, AUlre 282 088
European Derivatives Group AG, Zirich

vwd group ltalia S.r.l. Bureau Plattner, Bozen 18,4 7,5
vwd group Belgium NV Moore Stephens Verschelden, Antwerpen 15,2 3,0
vwd group Netherlands B. V. Meeuwsen Ten Hoopen Accountants B. V., Lelystad 15,5 35,3
Aufwendungen fur andere Bestatigungsleistungen der Tochtergesellschaften:

in T€ 2012 2011
Tochtergesellschaft Prufungsgesellschaft

vwd information solutions AG

vwd group Switzerland AG i

PC&S Portfolio Consulting & Services AG AERARNICCE SIS, AUlre 33 00
European Derivatives Group AG, Zirich

vwd group Netherlands B.V. und Meeuwsen Ten Hoopen Accountants B. V., Lelystad 7.1 9.2

vwd group Belgium NV
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Ferner sind Aufwendungen fir steuerliche Beratung bei den Tochtergesellschaften in folgender Héhe entstanden:

in TE€ 2012

2011

Tochtergesellschaft Prufungsgesellschaft

vwd information solutions AG

vwd group Switzerland AG
PC&S Portfolio Consulting & Services AG

European Derivatives Group AG, Zirich

REFIDAR MOORE STEPHENS, Zirich 24,2

27,5

vwd group Netherlands B. V. und

T T p— Meeuwsen Ten Hoopen Accountants B. V., Lelystad 1,8

0,1

vwd group ltalia S.r.l. Bureau Plattner, Bozen 10,5

0,0

41. MITARBEITER
Im Konzern waren im Geschéftsjahr 2012 durchschnittlich 471 Mitarbeiter (Vorjahr 449) beschaftigt.

42. ORGANE
Aufsichtsrat

Dr. Thorsten Dippel, (ab 18. Dezember 2012 Vorsitzender)
Dipl.-Kaufmann, Director der The Carlyle Group, London, United Kingdom (ab 20. Oktober 2012)

Prof. Dr. Lutz Johanning, (Stellv. Vorsitzender),
Dipl.-Kaufmann, Professor fiir empirische Kapitalmarktforschung, Geisenheim (ab 18. Dezember 2012)

Michael Wand,
Dipl.-Kaufmann, Managing Director der The Carlyle Group, London, United Kingdom
(ab 18. Dezember 2012)

Prof. Dr. Wilhelm Haarmann (ehemaliger Vorsitzender),
Rechtsanwalt, Wirtschaftspriifer, Steuerberater und Honorarprofessor fur Steuerrecht, Kronberg
(vom 22. August 2012 bis zum 15. Dezember 2012)

Berthold Wipfler (ehemaliger stellv. Vorsitzender),
Dipl.-Finanzwirt, Steuerberater, Karlsruhe (vom 22. August 2012 bis zum 15. Dezember 2012)

Klaus Nieding (ehemaliger Vorsitzender),
Rechtsanwalt, Vorstand, Meddersheim (bis 22. August 2012)

Pieter van Halem (stellv. Vorsitzender bis 22. August 2012),
Dipl.-Betriebswirt, Vorstand, Kronberg (bis 20. Oktober 2012)

Henning von Freese von Issendorff,
Dipl.-Betriebswirt, Unternehmer, Bad Nauheim (bis 22. August 2012)

Weitere Aufsichtsratsmandate des Aufsichtsrats:

Dr. Thorsten Dippel
Mitglied des Aufsichtsrats der Personal & Informatik AG, Wiesbaden;
Mitglied des Verwaltungsrats der Tell AG, Liestal, Schweiz;
Mitglied des Beirats der ADA Cosmetics Holding GmbH, Kehl;

Prof. Dr. Lutz Johanning
Mitglied des Aufsichtsrats der EDG AG, Schaftlarn

Michael Wand
Mitglied des Verwaltungsrats der KCS.net Holding AG, Liestal, Schweiz;
Mitglied im Board of Directors der The Foundry Visionmongers Ltd., London, GroBbritannien;
Mitglied des Beirats der ADA Cosmetics Holding GmbH, Kehl;
Mitglied des Aufsichtsrats der Personal & Informatik AG, Wiesbaden;
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Prof. Dr. Wilhelm Haarmann
Mitglied des Aufsichtsrats der SAP AG, Walldorf;
Mitglied des Aufsichtsrats der CINEMAXX AG, Hamburg;

Berthold Wipfler
- Mitglied des Beirats der Steinbeis Transferzentren GmbH
an der Hochschule Karlsruhe — Technik und Wirtschaft GmbH, Karlsruhe;
Mitglied des Aufsichtsrats der Dietmar Hopp SAS, Tourrettes/Var Frankreich;
Mitglied des Aufsichtsrats der Golf Resort Terre Blanche SAS, Tourrettes/Var, Frankreich;
Mitglied des Aufsichtsrats der Terre Blanche Management SAS, Tourrettes/Var, Frankreich;
Mitglied des Aufsichtsrats der Terre Blanche Golf SAS, Tourrettes/Var, Frankreich;
Mitglied des Aufsichtsrats der Chateau Grime SAS, Tourrettes/Var, Frankreich;
Mitglied des Aufsichtsrats der One Hotels & Resorts AG, Minchen;
Mitglied des Aufsichtsrats der InterComponentWare AG, Walldorf;

Klaus Nieding
keine

Pieter van Halem
Integrata AG, Stuttgart

Henning von Freese von Issendorff
keine

Vorstand

Edmund J. Keferstein (Vorsitzender), Diplom-Betriebswirt, Kronberg
(bis 29. Dezember 2011 sowie ab 15. November 2012)

Spencer Bosse, Industriekaufmann, Dietzenbach (bis 5. Februar 2013)
Albrecht Kiel, Dipl.-Kaufmann (1. September 2012 bis 28. Februar 2013)

Dr. Andreas Dahmen, Dipl.-Kaufmann, Frankfurt am Main (bis 18. September 2012)

Aufsichtsratsmandate des Vorstands:

Edmund J. Keferstein
vwd information solutions AG (Prasident ab 7. Dezember 2012), Zurich (ab 3. Dezember 2012)
vwd TransactionSolutions AG, Frankfurt am Main (ab 12. Dezember 2012)
vwd group Switzerland AG (Prasident ab 7. Dezember 2012), ZUrich, (@b 3. Dezember 2012)
PC&S Portfolio Consulting & Services AG (Prasident ab 7. Dezember 2012), Zurich, (ab 3. Dezember 2012)
EDG AG (Vorsitzender ab 19. Dezember 2012), Schaftlarn (ab 19. Dezember 2012)
vwd academy AG (Vorsitzender ab 19. Dezember 2012), Frankfurt am Main (ab 19. Dezember 2012)
European Derivatives Group AG (Prasident ab 13. Dezember 2012), Zurich (ab 13. Dezember 2012)
vwd group ltalia S.r.L. (Président ab 4. Dezember 2012), Mailand (ab 4. Dezember 2012)
Lenz+Partner AG (Vorsitzender ab 16. November 2012), Dortmund (ab 16. November 2012)

Spencer Bosse
vwd TransactionSolutions AG (Vorsitzender ab 30. Marz 2012), Frankfurt am Main
vwd group Switzerland AG (Prasident vom 25. Oktober 2012 bis 3. Dezember 2012), Zirich (bis 3. Dezember 2012)

vwd information solutions AG (Prasident vom 25. Oktober 2012 bis 3. Dezember 2012), Zrich (bis 3. Dezember 2012)

PC&S Portfolio Consulting & Services AG (Prasident vom 25. Oktober 2012 bis 3. Dezember 2012), Zurich,

(bis 3. Dezember 2012)

EDG AG (Vorsitzender vom 21. September 2012 bis 19. Dezember 2012), Schaftlarn (bis 19. Dezember 2012)
vwd academy AG (Vorsitzender vom 21. September 2012 bis 19. Dezember 2012),

Frankfurt am Main (bis 19. Dezember 2012)

European Derivatives Group AG (Prasident vom 21. September 2012 bis 13. Dezember 2012), Zurich,

(bis 13. Dezember 2012)

Lenz+Partner AG (Stellv. Vorsitzender), Dortmund

vwd group ltalia S.r.L. (Prasident vom 2. November 2012 bis 4. Dezember 2012), Mailand, (vom 28. April 2012
bis 30. Oktober 2012 und ab 2. November 2012)
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Albrecht Kiel
vwd TransactionSolutions AG, Frankfurt am Main (vom 9. November 2012 bis 12. Dezember 2012)
vwd group Switzerland AG, Zurich (ab 9. Oktober 2012)
vwd information solutions AG, Zurich (ab 9. Oktober 2012)
PC&S Portfolio Consulting & Services AG, Zurich (ab 9. Oktober 2012)
EDG AG, Schéftlarn (vom 21. September bis 19. Dezember 2012)
vwd academy AG, Frankfurt am Main (vom 21. September bis 19. Dezember 2012)
European Derivatives Group AG, Zurich (vom 21. September 2012 bis 13. Dezember 2012)
vwd group ltalia S.r.L., Mailand (vom 2. November bis 30. November 2012)

Dr. Andreas Dahmen

vwd information solutions AG (Prasident), Zdrich (bis 9. Oktober 2012)

vwd TransactionSolutions AG, Frankfurt am Main (bis 9. November 2012)

vwd group Switzerland AG (Prasident), Zurich (bis 9. Oktober 2012)

PC&S Portfolio Consulting & Services AG (Prasident), Zurich (bis 9. Oktober 2012)

EDG AG (Vorsitzender), Schéftlarn (bis 21. September 2012)

vwd academy AG (Vorsitzender), Frankfurt am Main (bis 21. September 2012)

European Derivatives Group AG (Prasident), Zurich (bis 21. September 2012)

Lenz+Partner AG (Vorsitzender bis 16. November 2012), Dortmund (bis 16. November 2012)

vwd group Italia S.r.L. (Président ab 28. April 2012 bis 30. Oktober 2012), Mailand (bis 30. Oktober 2012)

=i

43. EREIGNISSE NACH DEM ABSCHLUSSSTICHTAG

Mit Wirkung zum 1. Januar 2013 wurde Herr Dr. Ralf Kauther in den Vorstand berufen. Er verantwortet den Bereich
Finanzen.

Die vwd AG hat am 31. Januar 2013 einen neuen Unternehmenskreditvertrag unterschrieben. Die vwd AG war aufgrund
des Kontrollwechsels darauf angewiesen, sich eine neue Finanzierungsstruktur zu geben. Die neue Finanzierungsstruktur
beriicksichtigt dabei schon eine mégliche BeherrschungsmaBnahme der Ubernahmegesellschaft beziehungsweise eine
magliche Verschmelzung der vwd AG auf die Ubernahmegesellschaft. Das operative Geschéft der vwd AG ist mit der
neuen Finanzierung langfristig abgesichert.

Am 5. Februar 2013 erklarte Herr Albrecht Kiel, sein Amt als Vorstand der vwd AG mit Wirkung zum 28. Februar 2013
niederzulegen. Die Amtsniederlegung erfolgte im Zusammenhang mit der Ubernahme der vwd AG durch die Vienna
GmbH, einem Unternehmen der Carlyle Group, und dem damit einhergehenden geplanten Delisting. Die Aufgaben von
Herrn Kiel wurden von Herrn Keferstein Gbernommen.

Ebenfalls am 5. Februar 2013 hat der Aufsichtsrat der vwd AG Herrn Spencer Bosse mit sofortiger Wirkung als Vorstand
abberufen und seinen Dienstvertrag mit sofortiger Wirkung gektindigt. Die Aufgaben von Herrn Bosse werden von
Herrn Dr. Kauther Gbernommen.

Am 28. Marz 2013 hat die 5. Kammer fiir Handelssachen des Landgerichts Frankfurt am Main beschlossen, dem Antrag
der Vienna GmbH /c/o Carlyle Beratungs GmbH auf Ubertragung derjenigen stimmberechtigten Aktien der vwd AG
(ISIN: DE0005204705/WKN 52470), die ihr nicht bereits gehéren, gem. §§ 39a Abs. 1 S.1, 39b Abs. 5 S. 3 WpUG gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung stattzugeben. Gegen die Entscheidung kénnen noch Rechtsmittel einge-
legt werden.

Die Prufstelle fir Rechnungslegung (DPR) hat den Konzernabschluss der vwd AG zum 31. Dezember 2011 sowie den
Konzernlagebericht fur das Geschéaftsjahr 2011 einer anlassbezogenen Priifung nach § 342 Abs. 2 Satz 3 Nr.1 HGB un-
terzogen. In dem am 15. April 2013 mitgeteilten Ergebnis ihrer Priifung stellt sie folgende Verst6Be gegen anzuwenden-
de Rechnungslegungsvorschriften fest:

1. In der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2011 waren die sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von mindestens
2.000 T€ zu niedrig und in der Folge das Ergebnis vor Steuern um denselben Betrag zu hoch ausgewiesen, weil
Verbindlichkeiten aus Put-Optionen Uber 49 % der Anteile an der EDG-Unternehmensgruppe bei der Folgebe-
wertung nicht entsprechend den vertraglichen Regelungen zur Bestimmung der Ausibungspreise bewertet und
wertaufhellende Informationen nicht bertcksichtigt wurden.
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2. Um die mit dem passivierten Buchwert der Verbindlichkeit verbundene Schatzunsicherheit zu verdeutlichen, hatte an-
stelle qualitativer Angaben die Bandbreite der im folgenden Geschéftsjahr verntinftigerweise fur moglich gehaltenen
Erfolge aus einer Bewertungsanpassung angegeben werden mussen.

3. Die im Konzernanhang fur das Geschaftsjahr 2011 getroffene Aussage, der Kaufpreis zum Erwerb von 49 % der An-
teile an der EDG-Unternehmensgruppe kénne auch deutlich niedriger ausfallen, war aufgrund der seinerzeitigen Um-
stande nicht begriindet.

Fur weitere Erlauterungen siehe Ziffer 1.2 sowie 4.3 des Konzernanhangs.

44. ENTSPRECHENSERKLARUNG VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT DER VWD VEREINIGTE
WIRTSCHAFTSDIENSTE AG GEMASS § 161 AKTIENGESETZ ZUM DEUTSCHEN CORPORATE
GOVERNANCE KODEX

Vorstand und Aufsichtsrat haben im April 2013 die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben. Darin heiBt es:
JVorstand und Aufsichtsrat erklaren, dass den Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassung vom 15. Mai 2012 seit der Abgabe der letzten Entsprechenserklarung (Oktober 2012) nur
bedingt entsprochen wurde.”

Die Abweichungen werden und wurden in der Erklarung dargestellt und erldutert.

Die Erklarung wurde den Aktionaren dauerhaft auf der Internetseite der Gesellschaft unter
http://www.vwd.com unter der Rubrik > Investor Relations > Corporate Governance > Entsprechenserkldrung zugéanglich
gemacht.

Frankfurt am Main, den 26. April 2013

o

Edmund J. Keferstein Dr. Ralf Kauther
Vorsitzender des Vorstands Vorstand
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

ZUM KONZERNABSCHLUSS UND KONZERNLAGEBERICHT FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2012

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 26. April 2013
vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG

o

Edmund J. Keferstein Dr. Ralf Kauther
Vorsitzender des Vorstands Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernabschluss —
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Ka-
pitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2012 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den er-
ganzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist
es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung
so zu planen und durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht ver-
mittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tGber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber magliche Fehler berticksichtigt. Im Rah-
men der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.

Die Prufung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der
Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 29. April 2013

STUTTGEN & HAEB AG
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Wolfgang Alfter ppa. Kathrin Jaeger
Wirtschaftsprufer Wirtschaftspruferin

Die Verwendung des oben wiedergegebenen Bestatigungsvermerks auBerhalb dieses Prufungsberichts bedarf unserer vorherigen Zu-
stimmung. Bei Veroffentlichungen oder Weitergabe des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts in einer von der bestatigten Fassung
abweichenden Form bedarf es zuvor unserer erneuten Stellungnahme, sofern hierbei unser Bestatigungsvermerk zitiert oder auf unsere
Prafung hingewiesen wird; auf § 328 HGB wird verwiesen.
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8. August 2013 Verdffentlichung Halbjahresfinanzbericht 2013

20. August 2013 Hauptversammlung

7. November 2013 Veroffentlichung Zwischenmitteilung 3. Quartal 2013




vwdgroup:

excellence in financial solutions

vwd Vereinigte Wirtschaftsdienste AG

Tilsiter StraBe 1
60487 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 50 701-0
Telefax: +49 69 50 701-114

E-Mail: info@vwd.com
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