Schreiben des Vorstands

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

Mit unserer langfristigen Mission, ,,die Art und Weise, wie Menschen essen, fir immer zu verandern®, sind wir in einer der
groRten und komplexesten Konsumgiterkategorien der Welt tatig: Lebensmitteln. Erndhrung und Geschmack sind
zutiefst personliche Angelegenheiten, der Vertrieb von Lebensmitteln ist operativ anspruchsvoll und die Branche ist von
einem harten Wettbewerb gepragt. Die Anspriiche der Kunden steigen von Jahr zu Jahr - mehr Auswahl, bessere Qualitat,
mehr Komfort, hherer Nutzen. Was einst als Alleinstellungsmerkmal galt, wird schnell zur Selbstverstandlichkeit.

Im vergangenen Jahr haben wir eine deutliche Verlagerung des Verbraucherverhaltens hin zu einer Praferenz flr ,,echte
Lebensmittel“ beobachtet: naturliche Zutaten, Transparenz bei den Nahrwerten und weniger industriell hergestellte
Produkte. Die Verbraucher erkennen zunehmend, dass Lebensmittel einer der wichtigsten Faktoren fiir langfristige
Gesundheit und Vitalitat sind. Die Debatte dreht sich nicht mehr nur um Convenience, sondern um die Qualitat dessen,
was “convenient” oder bequem ist. Dieser strukturelle Riickenwind kommt unseren beiden Kernangeboten zugute:
Kochboxen mit frischen Zutaten, die vom Kunden selbst zubereitet werden, und Fertiggerichte, die mit
wissenschaftlicher Prazision, innovativen Kochtechniken und hochwertigen Zutaten entwickelt wurden.

Es reicht jedoch nicht aus, in der richtigen Produktkategorie aktiv zu sein. Um im Lebensmittelbereich erfolgreich zu
sein, muss man sich in vier Bereichen gleichzeitig und kontinuierlich weiterentwickeln: Auswahl, Qualitdt, Convenience
und Preis-Leistungs-Verhaltnis. Die Kunden legen die Messlatte immer héher - und auch wir missen das tun.

In den letzten zwei Jahren haben wir eine bewusste Entscheidung getroffen. Bevor wir die Produktauswahl deutlich
erweitern und héherwertige Zutaten anbieten, wollten wir zunachst die Grundlage des Geschaftsmodells starken. Fiir
2025 haben wir deshalb zwei Prioritaten festgelegt, die bewusst aufeinander abgestimmt sind:

« Umsetzung unseres Effizienzprogramms in Héhe von EUR 300 Mio., und
« Reinvestition in unsere Produkte, um das Kundenerlebnis deutlich zu verbessern.

Diese Reihenfolge ist entscheidend. Wie in unserem letzten Schreiben des Vorstands erlautert, entsteht dadurch ein
leistungsstarker “Flywheel”-Effekt: Effizienz finanziert Produktverbesserungen; ein besseres Produkt fordert die
Kundenbindung und den Lifetime Value; Kundenbindung ermdglicht nachhaltiges, profitables Wachstum.

,Efficiency-Reset”

Das Effizienzprogramm hat wichtige Fortschritte erzielt. Durch die dauerhafte Senkung der Gemeinkosten, die
Vereinfachung der Organisationsstrukturen, Produktivitatssteigerungen und die Optimierung unseres
Produktionsnetzwerks konnten wir unsere Fixkosten strukturell senken und die Stlickkosten pro Bestellung verbessern.
Zusatzlich haben wir disziplinierte Portfolioentscheidungen getroffen, darunter den Riickzug aus Spanien und Italien,
um Kapitaleinsatz und Managementressourcen auf Markte und Produktinvestitionen mit héheren langfristigen Renditen
zu fokussieren.

Die finanziellen Ergebnisse spiegeln diese strukturelle Verbesserung wider:
« Der freie Cashflow, ohne Riickzahlung von Leasingverbindlichkeiten, hat sich im Vergleich zum Vorjahr fast verdoppelt.
» Das AEBITDA des Konzerns stieg trotz geringerer Volumina deutlich an.
« Das AEBITDA pro Bestellung stieg erheblich, was die verbesserte Ertragskraft auf der Stiickebene zeigt.

Zusammen betrachtet zeigen diese Kennzahlen, dass sich die zugrunde liegende Ertragskraft des Konzerns deutlich
verbessert hat.

Dieser Fortschritt ist besonders deutlich im Kochboxengeschéft zu erkennen. Durch die bewusste Priorisierung von
Effizienz gegenliber Volumenwachstum erzielte der Geschaftsbereich im Jahr 2025 eine starke AEBITDA-Marge von 13,5 %.
Die Marge verbesserte sich damit schneller als urspriinglich bei der Implementierung des Effizienzprogramms im Jahr 2024
erwartet. Es war die richtige Entscheidung, zuerst das Fundament zu festigen: Wir betreiben nun ein strukturell
schlankeres und profitableres Kochboxen-Geschaft mit deutlich groRerer Reinvestitionskapazitat.

Auf Konzernebene wurde diese positive Entwicklung jedoch durch zwei Faktoren teilweise tUberlagert. Erstens fiihrte die
deutliche Abschwachung des US-Dollars zu erheblichen negativen Wahrungseffekten auf die ausgewiesenen Ergebnisse,
ohne dass sich die zugrunde liegende Performance unserer Geschaftstatigkeit in Lokalwahrungen geandert hatte.
Zweitens verzeichnete das Segment Ready-to-Eat im Jahr 2025 einen AEBITDA-Verlust, anstatt wie urspriinglich
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erwartet einen positiven Beitrag zu leisten, was die konsolidierte Rentabilitat des Konzerns stark belastete. Beide
Effekte wirkten sich negativ auf die ausgewiesenen Ergebnisse aus. Keiner von beiden d@ndert jedoch etwas an den
strukturellen Fortschritten, die durch das Effizienzprogramm erzielt wurden.

Die unterdurchschnittliche Performance im US-amerikanischen Ready-to-Eat-Segment war in erster Linie operativer
Natur. Im ersten Halbjahr 2025 sind erhéhte Kosten durch Umstellungen in unseren Herstellungsprozessen entstanden,
wahrend sich Qualitatsprobleme bei den Mahlzeiten negativ auf die Kundenbindung auswirkten.

Ahnlich wie im Segment Kochboxen haben wir uns zundchst darauf konzentriert, eine stabile Grundlage fiir die
Weiterentwicklung des Geschaftsbereichs zu schaffen. Wir haben uns deshalb primar auf die zeitnahe Verbesserung der
Kundenzufriedenheit konzentriert und gleichzeitig die Investitionen in Wachstum wahrend des zweiten Halbjahres 2025
deutlich reduziert.

Auch wenn dies zu einem kurzfristigen Riickgang unserer aktiven Kundenbasis zu Beginn des Jahres 2026 gefiihrt hat, ist
es uns gelungen, sowohl die Qualitatsbewertungen als auch die Kundenzufriedenheit und vor allem die Bestellraten der
aktiven Kunden wieder auf das angestrebte Niveau zu bringen. Zukiinftiges Volumenwachstum baut damit auf einer
Grundlage operativer Exzellenz auf. Unser Fertiggerichtegeschéft in den Markten Kanada, Europa und Australien, die
von diesen Herausforderungen nicht betroffen waren, hat sich planméaRig entwickelt und ein starkes Wachstum
gegenliber dem Vorjahr sowie eine verbesserte Rentabilitat verzeichnet.

Produktinvestitionsprogramm: “The Refresh”

Langfristige Kundenbindung bleibt der wichtigste Hebel flr stabiles Wachstum und nachhaltigen Free Cashflow in
einem Direktvertriebsmodell auf Abonnementbasis. Unseren Daten zufolge sind die beiden starksten Treiber fir
Kundenbindung die Qualitat der Mahlzeiten und die Vielfalt in den Menis. Kunden bleiben langer und bestellen
haufiger, wenn die Qualitat konstant hoch und die Auswahl ausreichend grof3 ist.

Hier gibt es keine Abkilirzungen. Kundennutzen muss man sich hart erarbeiten - Mahlzeit fir Mahlzeit.

Aus diesem Grund haben wir im Sommer 2025 den groRten Produktinvestitionszyklus in der Geschichte unseres
Unternehmens gestartet, ,,The Refresh®, aufbauend auf einer Reihe erfolgreicher Experimente zu Beginn des Jahres.

Wir haben die Auswahl an Proteinen erweitert, neue internationale Kiichen eingefiihrt und die Anzahl der Zutaten und
SKUs in unseren Meniis deutlich erhoht. Dartiber hinaus haben wir erfolgreich Qualitatsverbesserungen bei einigen der
wichtigsten SKUs eingefiihrt, die wir wochentlich in unseren Menis anbieten. Dazu gehéren z. B. die Einflihrung von Bio-
Optionen fiir Milchprodukte und furr die wichtigsten tierischen Proteine, hohere Tierschutzstandards und die selektive
Erhdhung der Portionsgrofien. Infolgedessen haben wir einige der seit Jahren hochsten NPS-Bewertungen und — trotz
Preiserhohungen — der besten Bewertungen in Bezug auf das Preis-Leistungs-Verhaltnis erzielt.

Das gesamte Produktinvestitionsprogramm folgt einem stufenweisen Ansatz, bei dem wir uns zunachst auf ausgewahlte
Mérkte konzentrieren. Wenn dort vorab festgelegte Erfolgskennzahlen erreicht werden, rollen wir erprobte, KPI-
wirksame Initiativen in allen Regionen aus. Wahrend wir uns mit diesem Programm ganz darauf konzentrieren, den
Kundennutzen kontinuierlich zu steigern, kdnnen wir in diesem Zuge auch Preiserhéhungen einfiihren, die wiederum
zukinftige Investitionen finanzieren.

Unser Ziel ist klar: Steigerung der Qualitat, erhebliche Erweiterung der Menliauswahl und Stérkung der langfristigen
Kundenbindung - und das alles auf einer strukturell verbesserten Kostenbasis.

Aufgrund der bisher vielversprechenden Ergebnisse werden wir dieses Reinvestitionsprogramm weiterfiihren und vorsichtig
ausweiten, um die Vorteile einer verbesserten langfristigen Kundenbindung voll auszuschépfen. Unsere AEBITDA-Margen im
Kochboxen-Segment ermdglichen solche Reinvestitionen.

Kl als struktureller Hebel

Ein zunehmend wichtiger Faktor sowohl fiir unser Effizienzprogramm als auch fiir unsere Produktreinvestitionen ist die
disziplinierte Integration von Kl in unsere gesamte Wertschdpfungskette.

Der Vertrieb von Lebensmitteln in unserer GroRenordnung ist ein datenintensives Geschaft. Jede Entscheidung Gber das
Men, jede Nachfrageprognose, jeder Vertrag im Einkauf, jeder Produktionszeitplan und jeder
Personalisierungsalgorithmus erhohen die betriebliche Komplexitat. In der Vergangenheit erforderte die
MenUerweiterung und -personalisierung einen proportionalen Anstieg des manuellen Koordinationsaufwands und der
Gemeinkosten. Diese Einschrankung andert sich nun grundlegend.
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Wir integrieren Kl tief in die SKU-Prognose, die Menligestaltung, die Personalisierung, die Einkaufsoptimierung, die
Content-Erstellung, den Kundensupport und die Softwareentwicklung. Dadurch konnten wir bereits die Meniivielfalt
erweitern, die Produktdesignzyklen beschleunigen und die Produktivitat Gber alle Funktionen hinweg verbessern — all
das ohne die organisatorische Komplexitat im gleichen MaRe zu erhdhen. Die jlingsten Menlierweiterungen,
insbesondere im Segment Kochboxen, waren vor drei Jahren in diesem Umfang operativ nicht méglich gewesen. Kl hilft
uns, die kombinatorische Komplexitat so zu bewaltigen, dass unsere Wettbewerbsposition gestarkt wird.

Wir gehen diesen technologischen Wandel pragmatisch und diszipliniert an. Unser Ziel ist nicht das Experimentieren um
des Experimentierens willen, sondern die Schaffung von strukturellen, sich im Laufe der Zeit selbstverstarkenden
Vorteilen. Nur selten in der Geschichte gab es Momente, die ein solches MaR an Moglichkeiten geboten haben, um
sowohl die Produktivitat als auch die Produktinnovation gleichzeitig zu verbessern.

Das Geschaft mit Lebensmitteln belohnt Geduld und operative Disziplin. Wenn die zugrunde liegende Rentabilitat
Innovationen finanziert und Innovationen die langfristige Kundenbindung starken, wird sich das “Flywheel" zu
unseren Gunsten drehen.

Obwohl unsere Geschaftsergebnisse flir 2025 die strukturellen Verbesserungen in allen Bereichen des Unternehmens
noch nicht vollstandig widerspiegeln, sind wir weiterhin von der von uns eingeschlagenen strategischen Richtung
Uberzeugt. Das Fundament der Gesellschaft ist heute starker als vor zwei Jahren, und wir sind fest entschlossen,
operative Verbesserungen in finanzielle Ergebnisse umzusetzen.

Wir mochten unseren Aktionarinnen und Aktiondren fir ihr anhaltendes Vertrauen in unsere langfristige Vision trotz der
vorlibergehenden Herausforderungen danken. Wir danken auferdem unseren Teams fiir ihr Engagement und ihre
Belastbarkeit in einem Jahr bedeutender operativer Veranderungen.

Berlin, den 17. Marz 2026

Dominik Richter Thomas Griesel Fabien Simon Edward Boyes

Chief Executive Officer Chief Executive Officer Chief Financial Officer Chief Business Officer
International
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