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GRUNDLAGEN DES KONZERNS

GESCHAFTSMODELL

CEWE operiert in drei strategischen Geschaftsfeldern: Foto-
finishing, Einzelhandel und Kommerzieller Online-Druck. Nach
diesen strategischen Geschéftsfeldern richtet sich auch neben
einem weiteren Geschaftsfeld Sonstiges die Segmentbericht-
erstattung nach Geschaftsfeldern.

Das Kerngeschift: Fotofinishing

Als Fotofinishing wird das Geschaft mit Fotoprodukten be-
zeichnet. CEWE ist europaischer Marktflihrer im Fotofinishing,
friher auf Basis analoger Filme, heute auf Basis digitaler
Daten. Dabei hat sich das CEWE FOTOBUCH als Hauptprodukt
etabliert. Darliber hinaus hat CEWE das Produktsortiment kon-
sequent erweitert, sodass inzwischen auch CEWE KALENDER,
CEWE CARDS, CEWE WANDBILDER, CEWE SOFORTFOTOS
und weitere Fotogeschenke zu wichtigen Umsatz- und Wachs-
tumstragern geworden sind.

CEWE entwickelt mit dem Produkt-Management aber nicht
nur neue Produkte, sondern starkt durch Produkt- und
Markenkommunikation die Nachfrage und den Absatz. CEWEs
Fotofinishing-Produkte kénnen von Konsumenten bei von
CEWE belieferten Handelspartnern und auch direkt bei CEWE
bezogen werden. Flr den weitaus groBten Teil der bei CEWE
bestellten Fotofinishing-Produkte Gbernimmt CEWE auch die
Auftragsannahme und die Kundenkommunikation.

CEWE betreibt das Fotofinishing-Geschaft zu fast 100% in
Europa.

CEWE RETAIL: Eigener Hardware-Einzelhandel ist
auch Vertriebskanal fiir Fotofinishing-Produkte

Mit einem Multi-Channel-Retailing fur Foto-Hardware und
Fotofinishing-Produkte ist CEWE in Polen, Tschechien, der
Slowakei sowie in Norwegen und Schweden aktiv. Neben dem
Verkauf von Foto-Hardware sind die stationdren Laden sowie
die Online-Shops ein wichtiger Vertriebskanal fir CEWE-Foto-
produkte direkt zum Endkonsumenten. Diese Umsatze und
Ertrage mit Fotofinishing-Produkten werden im Geschaftsfeld
Fotofinishing gezeigt.

Kommerzieller Online-Druck: Druckprodukte

fir den gewerblichen Einsatz

Im Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck ist CEWE mit
der Produktion und Vermarktung von Werbedrucksachen
Uber die Vertriebsplattformen CEWE-PRINT.de, SAXOPRINT,
viaprinto und LASERLINE aktiv. In diesem Geschaftsfeld hatte
CEWE 2012 die auf den Online-Offsetdruck spezialisierte
SAXOPRINT-Gruppe akquiriert. So war CEWE mit dem Kommer-
ziellen Online-Druck fur Werbedrucksachen in Deutschland
gestartet und hat dieses Geschaftsmodell bereits in weitere
europaische Lander ausgerollt, in denen lokale Websites prasent
sind und dort zunehmend Geschaft generieren. 2018 wurde
erganzend die Online-Druckerei LASERLINE erworben, die ihr
Hauptvertriebsgebiet im Berliner und angrenzenden Online-
Druck-Markt hat. Die Wertschépfungstiefe im Kommerziellen
Online-Druck ist dem Fotofinishing sehr ahnlich. CEWE liefert
hier jedoch weniger Software zur Erstellung des Druckproduk-
tes (anders als etwa beim CEWE FOTOBUCH).
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ORGANISATION UND STEUERUNGSSYSTEME

Organisationsstruktur
Die CEWE-Unternehmensgruppe gliedert sich wie folgt:

Kommanditaktiondre

J

Hauptversammlung

\2

Aufsichtsrat

\

Kuratorium

\2

Komplementarin:
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

\

CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg (operatives Geschift)

[™ siehe Vorstand, Seite 10

Die Neumdiller CEWE COLOR Stiftung wurde 2018 durch sieben
Vorstande vertreten. Die verbleibenden 4.098 Mitarbeiter des
Konzerns waren in der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie in den
nachgelagerten Konzerngesellschaften beschaftigt.

Rechtliche Struktur kombiniert Vorteile

von Kapitalmarkt und Familie

Die Rechtsform der KGaA bietet fur die CEWE-Gruppe gleich-
zeitig die typischen Starken von kapitalmarktorientierten Unter-
nehmen und Familienunternehmen.

Der Unternehmensgriinder Senator h.c. Heinz Neumdller wollte
sicherstellen, dass seine unternehmerischen Prinzipien dauer-
haft im Unternehmen verankert werden und der Bestand des
Unternehmens nachhaltig gewahrleistet wird. Hierzu dienen
die Neumuller CEWE COLOR Stiftung sowie die groBe Betei-
ligung der ACN Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH &
Co. KG (Erbengemeinschaft nach Senator h. c. Heinz Neumdiller,
groBter Aktiondr mit 27,2% [™siehe Aktionarsstruktur, Seite 25).
Erstere gewahrleistet, dass die Unternehmensgruppe im Sinne
des Vermachtnisses von Senator h.c. Heinz Neumdller weiter-
gefuhrt wird, und unterstitzt hierdurch den Charakter des
Familienunternehmens. Sie steht flr eine langfristige Ausrich-
tung der Unternehmenspolitik. Aus diesem Grund obliegt ihr
auch die Geschaftsfihrungsfunktion.

Der Unternehmensgriinder forderte auch immer, dass die
CEWE-Unternehmensgruppe innovativ und ertragsoptimiert
agiert. Diese unternehmerischen Ziele werden effektiv durch
den Kapitalmarkt geférdert. Die Wahrung der Interessen der
Aktionare an einem attraktiven Investment fordert und férdert
die Entscheidungen der Gremien, also der Geschéaftsleitung
und des Aufsichtsrats, mit dem Ziel einer anhaltend soliden
und auf nachhaltige Wertsteigerung ausgerichteten Entwick-
lung des Unternehmens und damit des Investments.

[™ siehe Resultate, ab Seite 37
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Die Kombination beider Vorteile ermdglicht ein wirtschaftlich
nachhaltig und ertragsorientiert gefiihrtes, innovatives Unter-
nehmen, das auch seiner gesellschaftlichen Rolle als Arbeitgeber
und Wirtschaftsfaktor gerecht wird.

Die Neumiller CEWE COLOR Stiftung hat als Komplementarin
gegenuber der CEWE Stiftung & Co. KGaA Anspruch auf Ersatz
beziehungsweise Ubernahme all ihrer sich im Zusammenhang
mit der Geschaftsfihrungstatigkeit ergebenden Aufwendungen.
Die Neumdiller CEWE COLOR Stiftung erhalt fur die Uber-
nahme der Geschaftsfihrung und der personlichen Haftung eine
gewinn- und verlustunabhangige jahrliche Vergitung in Hohe
von 50.000 Euro zuzlglich etwaig anfallender Umsatzsteuer.

CEWE operiert in insgesamt 36 Tochtergesellschaften
Die CEWE Stiftung & Co. KGaA ist die Muttergesellschaft der
gesamten CEWE-Konzernaktivitaten. Der Einzelhandel ist direkt
mit dem Fotofinishing in den Landern verknUpft, in denen eine
Produktionsstatte besteht, andernfalls operiert er autark.
Operativ werden in den Einzelhandelsgesellschaften auch die
Fotoprodukte vertrieben. In der strategischen Steuerung sind
diese jedoch zum Geschéftsfeld Fotofinishing zu zéhlen, da sie
einem vollig anderen Wachstumspfad folgen und eine andere
strategische Bedeutung haben als die unter Einzelhandel aus-
gewiesene Foto-Hardware.

Flihrung der CEWE-Gruppe

Der Vorstand der Neumtiller CEWE COLOR Stiftung ist fir die
Gesamtplanung und Realisierung der Ziele der CEWE-Gruppe
verantwortlich. Die Verteilung der Zustandigkeiten istim Anhang
unter den ,,Sonstigen Angaben®, (M siehe Seite 158 dargestellt.

RegelmaBige Strategiearbeit: Wirtschaftliche
Prognose basierend auf auszumachenden Trends

Die langfristige Strategie der CEWE-Gruppe wird durch den
Vorstand der Neumdller CEWE COLOR Stiftung festgelegt.
Diese orientiert sich an den Entwicklungen des Wettbewerbs-,
Absatzmarkt- und Technologieumfelds. Seit der Analog/Digital-
Transformation ist dieses Umfeld von groBer Dynamik gepragt,
sodass der Vorstand mehrmals im Jahr die strategische Aus-
richtung Uberprift und die sich daraus ergebenden taktischen
und operativen UmsetzungsmaBnahmen diskutiert. An diesen
Gesprachen nehmen bei Bedarf auch externe Experten teil.
Jeweils zu Jahresbeginn wird die aktuelle Strategie mit den
Aufsichtsgremien und den Fuhrungskraften diskutiert und die
Eckpfeiler im Unternehmen kommuniziert.

Investitionen auf Basis von Rentabilitdtsrechnungen
Bestandteil der Unternehmensplanung sind auch die Investi-
tionen, die konsequent Rentabilitatsrechnungen voraussetzen
und durch ein mitlaufendes und nachlaufendes Controlling
begleitet werden.

Enges Monitoring durch monatliche Plan/
Ist-Vergleiche

Monatlich wird flr die strategischen Geschéftsfelder sowie
far jedes der Profitcenter und die CEWE-Gruppe in Summe
ein Plan/Ist-Vergleich durchgefiihrt. Diese Plan-/Vorjahr-/Ist-
Vergleiche ermdglichen ein engmaschiges Monitoring der
Zielerreichung sowie eine friihzeitige Reaktion des Vorstandes
und der Geschaftsfiihrung. Gleichzeitig werden diese und wei-
tere operative Kennzahlen der Betriebsstatten und Vertriebs-
gesellschaften allen Leitern dieser Profitcenter zum internen
Benchmarking und Erfahrungsaustausch zur Verfiigung gestellt.
Die wichtigsten bei CEWE verwendeten finanziellen Leis-
tungsindikatoren sind im Abschnitt ,Ziele und Strategien®,
M siehe Seite 30 beschrieben.

ZIELE UND STRATEGIEN

Die in der Marktforschung und der Strategiearbeit gewonnenen
Erkenntnisse werden in das langfristige CEWE-Prognosemodell
eingepflegt und geben dem CEWE-Management dort eine
Perspektive auf mogliche zukinftige Gewinn- und Verlustrech-
nungen, Bilanzen, Cash Flows und den Unternehmenswert.

Kontinuierliche Unternehmensweiterentwicklung:
CEWE definiert Initiativen und setzt diese

konsequent um

Auf Basis dieser Prognose definiert CEWE Initiativen, um die
zukinftige Entwicklung im Sinne des Unternehmens und aller
Stakeholder voranzutreiben. Die Wirkung dieser Initiativen wird
ebenfalls in das CEWE-Prognosemodell eingepflegt. In der
Folge Uberwacht das Management in den oben beschriebenen
Strukturen kontinuierlich die Umsetzung dieser Initiativen. So
arbeitet CEWE permanent an seiner Weiterentwicklung.

Langfristigen Gewinn und Unternehmenswert im Blick
Mit diesen MaBnahmen zielt CEWE klar auf die Optimierung
der langfristigen Unternehmensperformance. Das Ergebnis
eines Quartals und auch manchmal eines Jahres wird der
langfristigen Entwicklung des Unternehmens untergeordnet.
CEWE denkt in Dekaden.
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Ziel: Profitables und kapitaleffizientes Wachstum

soll Unternehmenswert steigern

Das oberste langfristige Ziel der CEWE-Gruppe ist nachhaltig
profitables und kapitaleffizientes Wachstum. Dafir verfolgt
CEWE nichtfinanzielle und finanzielle Leistungsindikatoren, flr
die Jahreszielwerte verdffentlicht werden. Fur die zusatzlichen
bilanzbezogenen Leistungsindikatoren werden keine Zielwerte
veroffentlicht.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Anzahl der
Fotos und CEWE FOTOBUCH Exemplare

Als nichtfinanzieller Leistungsindikator im Fotofinishing ver-
wendet CEWE die Gesamtzahl der Fotos. Zu den Fotos zahlen
auch dabei alle Bilder, die in Mehrwertprodukten (z.B. CEWE
FOTOBUCH, CEWE CARDS, CEWE KALENDER, CEWE WAND-
BILDER und weiteren Fotogeschenken) verwendet werden.
Aufgrund der groBen Bedeutung wird die Anzahl der produ-
zierten Exemplare des CEWE FOTOBUCHSs als separate Kenn-
zahl ausgewiesen. All diese Kennzahlen analysiert das CEWE-
Management mindestens wochentlich, teilweise taglich. Auch
im Geschéftsbericht informiert CEWE als Plan/Ist-Vergleich
Uber die Entwicklung und diskutiert sie im Kapitel ,,Resultate”
M siehe Seite 37. In der Prognose wird ein Zielwert fiir das Folge-
jahr genannt. Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren spielen
beim Kommerziellen Online-Druck keine vergleichbar groBe
Rolle und werden daher nicht in der AuBenkommunikation
diskutiert.

CEWE-Leistungsindikatoren

Internes Reporting Externes Reporting

Nichtfinanzielle Kennzahlen Gesamtzahl der Fotos Woche Quartal ja
CEWE FOTOBUCH Exemplare ja
Finanzielle Kennzahlen Umsatz Tag Quartal ja
EBIT Monat ja
EBT ja
Investitionen Monat /Quartal Quartal ja
Nachsteuerergebnis Quartal Quartal ja
Ergebnis je Aktie ja
Zusétzliche Indikatoren ROCE Quartal Quartal -
Free-Cash Flow -
Operatives Working Capital —
Eigenkapitalquote —
Dividende Jahr Jahr -

Auch Umsatz und EBIT/EBT operativ sehr

eng lUberwacht

CEWE analysiert in allen Einheiten die Umsatzentwicklung
taglich (jedoch nicht konsolidiert) und die Ergebnisse bis zum
EBT monatlich als wichtigste SteuergréBen. Hierbei werden
die von samtlichen Konzerngesellschaften erstellten Abschlisse
ebenso konsolidiert und in einem Plan/Ist/Vorjahr-Vergleich-
analysiert. Plan- und Vorjahresabweichungen werden hinsicht-
lich ihrer Auswirkung auf die finanziellen Ziele untersucht und

im Rahmen eines Kommentars bereits bei der Erstellung des
Berichtswesens von den verantwortlichen Personen erldutert.
Sowohl die Ergebnisse der strategischen Geschaftsfelder und
des Gesamtkonzerns als auch die Detailzahlen der einzelnen
Profitcenter werden im Vorstand monatlich diskutiert. Umsatz,
EBIT und EBT werden auch im Geschéftsbericht im Plan/Ist-
Vergleich dargestellt und in den Resultaten diskutiert; es wird
ein Prognosewert fiir das Folgejahr bekannt gegeben.
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Investitionen

Investitionen sind eine wichtige Kennzahl, da sie einen wesent-
lichen (und fir die Nutzungsdauer des Anlageguts praktisch
unumkehrbaren) Effekt auf das eingesetzte Kapital haben
bzw. neben dem Ergebnis den wichtigsten Effekt auf den Free-
Cash Flow haben. Dies ist beim zusatzlichen Indikator ,,opera-
tives Working Capital“ anders, wie unten erlautert wird. Daher
werden Investitionen bei CEWE sehr eng kontrolliert. Uber
das freigegebene MaRB hinaus sind relevante nachtragliche
Erhdéhungen nicht moglich, ohne dass weitere Freigaben der
Investitionsverantwortlichen erteilt werden. Ein konsolidiertes
Investitionsreporting erfolgt in der ersten Jahreshalfte min-
destens quartalsweise. In der Phase hdherer Investitionen, d. h.
in der Vorbereitung auf das Jahresendgeschaft, kontrolliert
das Management diese KenngréBe auf monatlicher Basis.

Zusatzliche Indikatoren: ROCE, Free-Cash Flow

und operatives Working Capital

Mit jedem Quartals- und Geschaftsbericht analysiert CEWE
den ROCE, um nachzuvollziehen, wie sich das im Unternehmen
eingesetzte Kapital verzinst hat. Seit Jahren erzielt CEWE
Werte oberhalb von 10 %. Da der fir CEWE anzusetzende Vor-
steuer-Kapitalkostensatz nach den Berechnungen der Analysten
in den Research-Berichten seit Jahren klar unter 10% liegt,
operiert CEWE zweifelsfrei wertsteigernd. Langfristiges Ziel ist
ein weiterhin klar Gber den Kapitalkosten liegender ROCE.

Der Free-Cash Flow ist eine fir den Unternehmenswert ent-
scheidende EinflussgréBe und wird daher im Geschaftsbericht
transparent analysiert.

Neben den - wie beschrieben eng kontrollierten - Investitio-
nen und dem EBIT ist die Entwicklung des operativen Working
Capital ein wichtiger Einflussfaktor fir das eingesetzte Kapital
und den Free-Cash Flow. Daher wird diese GréBe in einem Zug
mit ROCE und Free-Cash Flow erldutert. Wie beschrieben,
muss dies nicht haufiger erfolgen, da stichtagsbedingt unge-
wollte Effekte im Working Capital meist kurzfristig wieder
ausgeglichen werden kénnen. Ein um wenige Tage verspateter
Zahlungseingang eines Handelspartners zum Jahresende bei-
spielsweise kann leicht den Free-Cash Flow um einige Millio-
nen Euro senken. Auch wenn eine solche Entwicklung selbst-
verstandlich aufmerksam beobachtet wird, so ist sie operativ
bedeutungslos - zumal andere operative Kontrollsysteme solche
Verzdgerungen viel unmittelbarer anzeigen als die Cash Flow-
Rechnung. Auchist - auf der Seite des Liquiditatsabflusses argu-
mentiert - CEWE so liquiditatsstark, dass das Unternehmen
eine Ergebnisopportunitat auch kurzfristig auf Kosten der
Liguiditat zu nutzen vermag.

Solide Bilanz: Eigenkapitalquote als weiterer Indikator
CEWE hat das Ziel einer nachhaltigen und stetigen Unterneh-
mensentwicklung. Kennzeichen einer starken Bilanz sind bei-
spielsweise ausreichende Cash-Reserven bzw. nutzbare Kredit-
linien ebenso wie eine solide Eigenkapitalquote. CEWE halt sich

gegenwartig mit einer Eigenkapitalgquote von Uber 50 % fir
stabil kapitalisiert. Eine ausreichende Liquiditat oder ausrei-
chende Kreditlinien einerseits und eine auch im Wettbewerbs-
vergleich duBerst solide Eigenkapitalausstattung andererseits
erhdhen nach der Uberzeugung von CEWE nicht nur die Stabi-
litat und Krisenresilienz des Unternehmens, sondern versetzen
CEWE in die Lage, sich bietende strategische Optionen - wie
etwa attraktive Akquisitionsgelegenheiten - entschlossen zu
nutzen.

Der ROCE, der Free-Cash Flow, das Working Capital und die
Eigenkapitalquote werden jeweils zu den Quartalsabschlissen
detaillierter analysiert. Aufgrund maoglicher kurzfristiger Ver-
schiebungen, die - wie beschrieben - im Cash Flow oder im
Working Capital auftreten kénnen, werden fir diese zusatz-
lichen Indikatoren keine exakten PlangréBen angegeben. Auf-
grund ihrer Bedeutung werden diese Kennzahlen ausfuhrlich
im Kapitel ,,Resultate” diskutiert. (™ siehe Seite 37

Ziel: Moglichst stabile oder sogar steigende Dividende
CEWE hat das erklarte Ziel, seinen Aktionarinnen und Aktiona-
ren auf Basis des erwirtschafteten Ergebnisses eine mindes-
tens konstante oder méglichst leicht steigende Dividende zu
bieten, wenn es die wirtschaftliche Situation des Unterneh-
mens erlaubt. Die Ausschittungsquote ist dabei explizit keine
SteuergroBe, sondern das Residuum dieser Dividendenpolitik.

OO



CEWE GESCHAFTSBERICHT 2019
Zusammengefasster Lagebericht
Grundlagen des Konzerns

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Alle softwarebasierten Bestellwege haben im Berichtsjahr
erfreulicherweise einen Zuwachs in der Bestellmenge verzeich-
net. Die Konzentration auf die Usability und die Moéglichkeit,
mit dem Rechner und dem Smartphone mittels der auf dem
Gerdt installierten Software (oder von dort mittels browser-
basierter Software) Fotoprodukte zu bestellen, hat zu einem
erfolgreichen Jahr fir CEWE beigetragen. Dabei ist auch
die VerknUpfung zu den CEWE FOTOSTATIONEN Uber CEWE
MYPHOTOS nochmals verbessert und intensiviert worden.

Smartphones generieren nach wie vor mehr Bilder als klassi-
sche digitale Kameras pro Gerat und Nutzer. Deshalb hat
CEWE zum einen die Funktion des Assistenten in der CEWE
FOTOWELT-Bestellsoftware erneut verbessert, und zum andern
die Online-Bestellwege (COPS) fur weitere Handelspartner im
Berichtsjahr ausgerollt und auf den Smartphone-Browsern noch
einfacher bedienbar gemacht. Direkt auf den Smartphones
wurden erste, mittels kinstlicher Intelligenz unterstitzte Funk-
tionen in den Apps installiert, welche es den Konsumenten
ermdglichen, die wichtigen Ereignisse vollautomatisch pra-
sentiert zu bekommen. Diese Ereigniserkennung macht das
Bestellen noch einfacher und férdert zusatzlich auch den Spaf
am Betrachten der eigenen wichtigen Bilder auf dem Smart-
phone. Diese Anwendungen wurden im MAIC (Mobile & Artificial
Intelligence Campus) entwickelt, welches 2018 als interner
Inkubator genau fir die Umsetzung solcher Forschungsarbeiten
in enger Zusammenarbeit mit Industriepartnern und Hoch-
schulen gegriindet wurde. Auch dadurch wurde CEWE als erstes
Unternehmen als ,,Digitaler Ort Niedersachsens” ausgezeichnet.

Diese und alle anderen Anwendungen der kinstlichen Intelli-
genz (auch kombiniert mit klassischen Algorithmen) sind in
der CEWE-Kunden-Charta unter ) www.cewe.ai transparent
dargestellt. Bei allen CEWE-Ldsungen stehen immer der
Nutzen des Kunden und die Sicherung der Privatsphare im
Vordergrund. Die Bilder werden in keine 6ffentlichen Alben,
auf keine Server auBerhalb des Zugriffs der DSGVO oder an
Dritte zur Vermarktung Ubertragen. Der Konsument hat nach
wie vor die volle Kontrolle Gber den Verbleib seiner Bilder.

Auch im Bereich vorbeugender Instandhaltung in der Pro-
duktion und bei der CEWE FOTOSTATION setzt CEWE erste
Kl-basierte Lésungen testmdBig ein. Bei selbst gebauten
Maschinen und Workflowldsungen kommen Roboter und
intelligente Sensoren (Industrie 4.0) erfolgreich zum Einsatz.
Diese neuen Technologien finden auch Einzug in der Aus-
bildung und machen die Ausbildungsberufe insgesamt attrak-
tiver. CEWE gelingt es so, qualifizierte Kolleginnen und Kollegen
far diese Zukunftsaufgaben zu gewinnen.

Meine CEWE FOTOWELT mobile und weitere Apps

Die CEWE-Bestell-App ,CEWE FOTOWELT mobile” hat zu
Weihnachten Spitzenplatze im Ranking der beiden App-Stores
(Android und iOS) erzielt. Dazu beigetragen hat auch die Inte-
gration der Service-App - die im Vorjahr noch eine separate
App war. Auch damit stieg aus Sicht der App-Stores die Rele-
vanz und damit die Sichtbarkeit Uber das Ranking.

Besonders erfolgreich waren im Weihnachtsgeschéft vor allem
wieder das CEWE FOTOBUCH und die CEWE KALENDER. Hier
hat CEWE zum Weihnachtsgeschaft 2019 die Mdglichkeit der
Veredelung des CEWE FOTOBUCH Covers eingefiihrt und
somit die CEWE FOTOBUCH Positionierung als Premiumpro-
dukt auch im Bereich Mobile untermauert.

Meine CEWE FOTOWELT

Es wurden neue Produkte integriert, Designs mit Veredelun-
gen des CEWE FOTOBUCHSs und der CEWE CARDS nochmals
erweitert. Diese zusatzlichen Mdglichkeiten wurden direkt von
vielen Konsumenten genutzt, um noch attraktivere Geschenke
zu Weihnachten zu erstellen. Die gro3te Neuerung war dabei
der Editor, mit dem das CEWE FOTOBUCH erstellt wird. Er ist
aus Sicht der Neu- und der Bestandskunden besser zu bedienen
und untersttzt mit geeigneten Hinweisen bei der Gestaltung
der CEWE-Produkte.

Ein CEWE FOTOBUCH wird in der Regel mit der Software
»,Meine CEWE FOTOWELT* erstellt, die fir Windows, Mac und
Linux verfligbar ist. Mit der Software ist es Uber den CEWE
FOTOBUCH Assistenten moglich, einen Vorschlag zu bekom-
men und den dann ggf. zu bearbeiten oder mit den vielen
Gestaltungsmoglichkeiten Seite fir Seite individuell zu gestal-
ten. AuBerdem kénnen Kunden ein CEWE FOTOBUCH Uber eine
Online-Software erstellen. Diese ist Bestandteil des COPS.

OO
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COPS - das CEWE ONLINE PRINTING SYSTEM

Die Weiterentwicklung des COPS auf ein responsives - d.h.
auf verschiedene BildschirmgréBen optimiertes - Design ist in
Deutschland praktisch abgeschlossen und wird aktuell auf
erste internationale Handelspartner ausgerollt. Alle Produkt-
seiten wurden Uberarbeitet, um den vom Marketing erarbeite-
ten neuen Markenelementen fir CEWE WANDBILDER, CEWE
CARDS und CEWE KALENDER sowie den neu gestalteten
Themenwelten noch mehr Raum geben zu kénnen. Hiermit hat
CEWE nun eine Vorlage zum Ausrollen in die internationalen
Markte.

CEWE MYPHOTOS

CEWE MYPHOTOS unterstutzt plattformibergreifend Gerate
mit allen gangigen Betriebssystemen (Windows, MacOS,
Linux/Android, i0S). Dazu kann CEWE MYPHOTOS per Desk-
top-Software, Browser und App genutzt werden. Auch Uber
die CEWE FOTOSTATION kann der Kunde in den Geschaften
der CEWE-Handelspartner auf die Bilder in CEWE MYPHOTOS
zugreifen. Damit ist CEWE MYPHOTOS die Klammer Gber alle
CEWE-Bestellwege. Die auf der photokina 2018 vorgestellten
Kl-basierten Features (z.B. integrierte Gesichts- und Objekt-
erkennung) stehen somit auf Wunsch allen Konsumenten Gber
alle Bestellwege zur Verfigung und vereinfachen das Suchen
nach relevanten Bildern.

Dabei ist eine sichere Datenspeicherung in Deutschland nach
deutschem Datenschutzgesetz fir CEWE gesetzt. Mit CEWE
MYPHOTOS wird es mdoglich, digitale Bilder und Videos in
der Cloud sicher zu speichern, zu teilen, zu organisieren, zu
bearbeiten und zu bestellen - und das immer, Gberall und mit
jedem Gerat. CEWE liefert damit ein offenes ECO-System, bei
dem Bilder Uber alle rechner- und mobilbasierten Betriebs-
systeme ausgetauscht werden kénnen. Als unabhangiger
Dienstleister bietet CEWE damit den Kunden einen Nutzen,
den kein Hard- oder Softwarehersteller mit geschlossenen
Systemen bietet.

Leistungsstarkes Backend weiter ausgebaut

und optimiert

Auch in der Weihnachtssaison des Berichtsjahres wurden
auf der CEWE-Plattform neue Héchstwerte im Datenvolumen
verarbeitet, sowohl in der Anzahl der Auftrage pro Stunde wie
auch in Summe an einem Tag. Dabei liefern alle beschriebenen
Applikationen und die CEWE FOTOSTATION in den Geschaf-
ten der von CEWE belieferten Handelspartner die vom Kunden
erstellten Fotoauftrage auf dem CEWE-Backend ab. Das
Backend ist nach wie vor auf zwei unabhangige und redundante
Rechenzentren verteilt. Zudem wurde die automatisierte
Uberwachung der Prozesse und Hardware weiter ausgebaut.

Auch unter dem Aspekt der Nachhaltigkeit wurden Optimie-
rungen durchgeflhrt. Durch eine weitere Virtualisierung und
durch neue leistungsfahigere Server und Speicher konnte der
Strombedarf und der Bedarf an Racks in den Rechenzentren
erneut gesenkt werden. So setzt CEWE z.B. im Rechenzentrum
auf dem Betriebsgelande in Oldenburg auf neue innovative
Kuhltechniken zur Verringerung des Energiebedarfes.
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MARKTE
GESAMTWIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Weltwirtschaft wachst langsamer als im Vorjahr -
Deutschland mit schwachem Wachstum

Nach Einschatzung des Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
ist die Weltwirtschaft im Jahr 2019 mit einem Plus von 2,9%
deutlich schwacher gewachsen als im Vorjahr (2018: 3,6 %).
Diese Tendenz ist in nahezu allen Weltregionen identisch. So
sank auch in der Euro-Zone das Wirtschaftswachstum auf 1,2 %
(2018: 1,9%). Deutschland zeigte mit 0,5% einen besonders
starken Rickgang des Wachstums (2018:1,5%). Von den wich-
tigsten europaischen Volkswirtschaften lag lediglich Italien
mit 0,2 % noch niedriger (2018: 0,8 %).* Die Arbeitslosenquote
in Deutschland belief sich im Dezember 2019 auf 4,9% und
lag damit auf dem guten Vorjahresniveau.? Die Bruttoldhne
und -gehalter stiegen mit 4,4 % auf weiterhin hohem Niveau
(2018: 4,8%).3

Inflation schwiécht sich deutlich ab

Nachdem sich die Inflationsrate im Eurogebiet 2018 noch der
Zielmarke anndaherte, sank sie 2019 auf 1,2% (2018: 1,8%).
Dies ist der allgemein abgeschwachten Wachstumsdynamik
geschuldet. Der EZB-Rat belieB den Leitzins unverandert bei
0,0 % und startete im November 2019 ein erneutes Programm
zum Ankauf von Vermdgenswerten.4 Auch in Deutschland lag

IWF - World Economic Outlook, Januar 2020

Bundesagentur fur Arbeit - Jahresrickblick, S. 19

Statistisches Bundesamt - Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung S. 21
EZB - Wirtschaftsbericht Ausgabe 8 2019, S.5-6

Statistisches Bundesamt - Pressemitteilung Nr. 019 vom 16. Januar 2020
Deutsche Bundesbank - Wechselkursstatistik
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die Inflation im Jahresdurchschnitt mit 1,4 % niedriger als im
Vorjahr (2018: 1,9%).5 Die Wechselkursschwankungen des
Euro gegenlber den fir CEWE wichtigsten Wahrungen auBer-
halb des Euroraumes waren im Jahr 2019 moderat.¢

CEWE weitgehend unabhédngig von

konjunkturellen Einfliissen

Die Entwicklung von CEWE zeichnet sich durch eine Unab-
hangigkeit gegeniber der gesamtwirtschaftlichen Lage aus.
Fotos halten emotionale Momente dauerhaft fest und halten
sie in vielfaltigen Fotoprodukten lebendig. Ein Wert, der Gber
konventionelle Konsumgduter, die von konjunkturellen Schwan-
kungen betroffen sind, weit hinausreicht. Uber alle Altersgrup-
pen wachst insbesondere mit der intensiven Nutzung mobiler
Endgerate verbunden die Zahl der Fotoprodukte aus dieser
Quelle. Ein Trend, der vollstéandig konjunkturunabhangig ist.
Im Kommerziellen Online-Druck wiirde CEWE in Krisenzeiten
tendenziell sogar profitieren, da in solchen Phasen die Zahl
preissensitiverer Kunden steigen wirde, die den Preisvorteil
von CEWE gegenuber klassischen Druckereien nutzen.

FOTOFINISHING-MARKT

Schnelle Smartphone-Fotografie immer beliebter

Schon seit mehreren Jahren lassen sich zwei Tendenzen im
Fotomarkt erkennen, die sich verstarken und wechselseitig
bedingen. Auf der einen Seite werden mehr mobile Endgerate
verkauft und genutzt. 2018 nutzten ca. 57 Mio. Personen
Uber 14 Jahren in Deutschland Smartphones - Tendenz weiter

steigend. 2013 waren dies noch 37,4 Mio. (Quelle: Bitkom
Research Februar 2019). Auch die Fotografie via Smartphone
wird immer wichtiger. Bereits im Jahr 2017 nutzten 90 % der
Smartphone-Nutzer die Foto-/Videokamera-Funktion (Quelle:
Bitkom Research).

Dem gegenlber steht eine seit 2013 rlucklaufige Absatz-
entwicklung von Digitalkameras in Europa. Der Digitalkamera-
Absatz von CIPA-Unternehmen belief sich in Europa auf rund
7,9 Mio. Stick im Jahr 2017 (Quelle: CIPA, 2018).

Beide Trends scheinen auf den ersten Blick gegensatzlich zu
sein, doch tatsachlich basieren sie auf der gleichen Entwick-
lung: Die zunehmende Verbreitung von mobilen Endgeraten
fihrt zu einem veranderten Fotografierverhalten. Die Zahl
der Aufnahmen steigt durch mobile Endgerate, und auch das
Interesse und die Begeisterung flr Fotos wachsen. Jeder
Smartphone-Nutzer hat heute eine (immer hochwertigere)
Kamera dabei. Und wer sich intensiver mit dem Thema Foto-
grafie beschaftigt, entscheidet sich eher fur héherwertige
Digitalkameras, die weiter einen echten Qualitatsunterschied
zu Smartphones bieten.

Vielfdltigkeit und hohe Qualitat -

Moglichkeiten der Bildprasentation

In den vergangenen Jahren wurden mehr Fotos als jemals
zuvor gemacht. Die Zahl der Aufnahmen steigt durch mobile
Endgerate deutlich an. Wurden 2013 weltweit noch 660 Mrd.
Fotos aufgenommen, stieg dieser Wert bereits im Jahr 2017
auf 1.200 Mrd. Fotos an (Quelle: Bitkom Research).
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Die Freude am Fotografieren lasst sich u.a. auf die vielfaltigen
Méglichkeiten der Prasentation zurlckfihren. Auf der einen
Seite steht dabei das digitale Teilen. Knapp die Halfte der
deutschen Konsumenten, die Fotos mit dem Smartphone
aufnehmen, teilen diese auch in sozialen Netzwerken oder
versenden sie Uber Messenger-Apps. Dieses Verhalten ist
mitnichten nur bei jingeren Altersgruppen zu beobachten -
selbst in der Gruppe Uber 65 Jahren teilen 27 % der Befragten
ihre Smartphone-Fotos (Quelle: Deloitte 2019). Klassische Foto-
produkte stellen die zweite Sdule der Prasentationsoptionen
dar. Fotobucher, -kalender und -gruBkarten beleben den Markt
ebenso wie Leinwande, Handyhdllen und die klassischen Foto-
abzlge.

Der Fotofinishing-Markt wird dieser Entwicklung u.a. durch
Produktvarianten und verbesserte mobile Bestellapplikationen
gerecht.

Konnektivitat und Online-Speicher-Technologie -

die Trendthemen im Bereich Mobile Imaging

Stets und Uberall online zu sein, Inhalte und Bilder teilen zu
kénnen - das sind Herausforderungen, denen auch die Imaging-
Branche begegnen muss. Zudem erlauben viele neue Apps
komfortable und spannende Anwendungsmoglichkeiten fur
die mobile Fotogestaltung und -bestellung. Ein weiterer konti-
nuierlich wachsender Bereich ist die Online-Speicher-Techno-
logie. Sie ermoglicht beispielsweise schon heute, Videos in
Fotobicher zu integrieren. In den kommenden Jahren wird sie
weiter ausgebaut werden, sodass Nutzer systemUbergreifend
auf all ihre Inhalte wie Filme und Fotos zugreifen kénnen.

ONLINE-DRUCK-MARKT

Geschéftsklimaindex erstmals seit

Januar 2018 verbessert

Der vom Bundesverband Druck und Medien berechnete
Geschaftsklimaindex fiel im Dezember 2019 gegenlber dem
Vormonat saisonbereinigt um 1,0 % von 102,1 auf 101,0 Zahler.
Erstmals seit Januar 2018 notierte der Indexwert jedoch deut-
lich Uber seinem Vorjahresniveau. Im Vergleich zum Vorjahr
stieg der Index im Dezember um 5,1%.

Die im Dezember 2019 vom ifo Institut befragten Druck- und
Medienunternehmen beurteilten ihre aktuelle Geschaftslage
besser als in den Monaten zuvor. Wahrend rund 10% aller
befragten Unternehmen angaben, dass sich ihre Verkaufs-
preise im Vormonat November erhéht hatten, meldete kein
Unternehmen eine Reduzierung seiner Preise. Im Dezember
dieses Jahres sank der Anteil der Unternehmen, die eine
schwachere Geschaftsentwicklung erwarten, auf rund 30 %.
Der entsprechende Saldo verbesserte sich im Vorjahresvergleich
somit um rund 5 Prozentpunkte (Quelle: BVDM-Konjunkturtele-
gramm Dezember 2019).

Speziell der Online-Druck innerhalb der Druck- und Medien-
industrie bietet seinen Kunden erhebliche Vorteile: Neben hoher
gleichbleibender Druckqualitat, bequemer Internetbestellung
und schneller Lieferung ist es vor allem der Preisvorteil gegen-
Uber klassischen Offline-Druckereien. So durfte der Online-
Druck eine von der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung
weitgehend unabhéangige Positionierung aufweisen, da er vor
allem diese Kostenvorteile fiir seine Kunden offeriert.

Bei vielen Anbietern ist weiterhin eine Diversifizierung in den
Bereich sogenannter drucknaher Produkte zu beobachten. Hin-
tergrund ist regelmaBig, dass die jeweilige Kundenbeziehung
intensiviert bzw. ausgebaut und damit einhergehend weiteres
Wachstumspotenzial erschlossen werden soll.

Im Laufe des Geschaftsjahres 2019 kam es zu keinen erkenn-
baren Engpéassen an den relevanten Rohstoffmarkten. Insbe-
sondere war die Verflgbarkeit von Druckpapieren und Druck-
platten zu keiner Zeit gefdhrdet.

Online-Druck-Markt: Hohe Markteintrittsbarrieren

Die Entwicklung eines neuen Marktteilnehmers mit eigener
Fertigung hin zu einem relevanten Wettbewerber als ,,Online-
Drucker” war auch 2019 nicht zu verzeichnen. CEWE konnte
mit den Marken ,CEWE-PRINT.de", ,SAXOPRINT*, ,viaprinto“
und ,LASERLINE® im relevanten Online-Druck-Markt insge-
samt weiter wachsen.

Die Barrieren fur den Markteintritt in den Online-Druck, wie
z.B. notwendige Investitionen und Werbeaufwendungen sowie
das mittlerweile Ubliche kompetitive Preisniveau und damit
der Druck zur Nutzung von GréBenvorteilen, stellen weiterhin
wirksame Hemmnisse fir neue Marktteilnehmer dar.

Es ist weiterhin davon auszugehen, dass Preisbewegungen im
Markt zu verzeichnen sind.
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EINZELHANDELSMARKT

Die Einzelhandelsumsatze in Europa profitieren von der weiter-
hin geringen Arbeitslosigkeit und dem konstant hohen Netto-
einkommen der Haushalte. Das durchschnittliche Einzelhan-
delsvolumen fir das Jahr 2019 nahm gegenlber 2018 sowohl
im Euroraum als auch in der EU27 erneut zu, +2,4% (Quelle:
Eurostat).

Die Verzahnung von stationdrem Handel und Online-Handel
nimmt weiter zu, sei es durch den Aufbau physischer Laden-
geschafte durch ehemals reine Online-Handler oder durch den
Ausbau von Omnichannel-Geschaftsmodellen traditioneller
Handler. Online-Kaufe werden insbesondere von der jiingeren
Generation gern auch Uber das Smartphone getatigt, worauf
sich Handler durch mobil optimierte Webangebote einstellen
mussen. Trotz ricklaufiger Kundenfrequenz in einigen Segmen-
ten des stationaren Handels wird die Méglichkeit, dort Waren
anfassen und an-/ausprobieren zu kdnnen, sehr geschatzt. Das
Ladengeschaft nimmt in Zeiten der Digitalisierung immer 6fter
die Funktion als Erlebnisort und Showroom flr Information
und Inspiration wahr, wahrend die Bedeutung als reiner Point-
of-Sale in den Hintergrund rlckt. Der stationdre Einzelhandel
lebt von der lokalen Frequenz und muss diese durch eine
aktive Sortimentspolitik, mit der er Kundenbedurfnisse abdeckt
und Kaufideen vermittelt, entwickeln.

Der in den letzten Jahren zu erkennende Trend hin zu steigen-
den Durchschnittspreisen im Kamerasegment hat sich auch
2019 fortgesetzt, da insbesondere hoherwertigere Modelle
gefragt sind. Wahrend Kompaktkameras (mit fest eingebautem
Objektiv) und Spiegelreflexkameras (DSLR) in Stickmengen
weiterhin ricklaufig sind, steigt der Absatz von spiegellosen
Systemkameras (CSC), was insbesondere dem spezialisierten
Foto-Fachhandel zugutekommt, da dieser fiir diese Modelle
die notwendige Beratungskompetenz aufweist.

RESULTATE

GESCHAFTSFELD FOTOFINISHING

ENTWICKLUNGEN FOTOFINISHING

Die CEWE-Mehrwertprodukte sorgten im Jahr 2019 wiederholt
far ein gutes Umsatzwachstum. Insbesondere CEWE FOTO-
BUCH und CEWE KALENDER konnten durch ein starkes Weih-
nachtsgeschaft ein signifikantes Umsatzwachstum erzielen.

CEWE ist der Marktfiihrer mit langjahriger und groBer Foto-
Expertise. Innovation im Allgemeinen und Produktinnovationen
im Speziellen spielten auch 2019 eine sehr groBe Rolle. Eines
der Highlights im Jahr 2019 war fir CEWE das weiter ausge-
baute Angebot im Bereich CEWE FOTOBUCH Veredelung. Das
neue CEWE FOTOBUCH mit Leder- und Leineneinband hat
das Produktportfolio zusatzlich aufgewertet.

Daneben war im abgeschlossenen Geschaftsjahr die erneute
Ernennung zum ,,Best Photo Print Service Worldwide“ durch
die TECHNICAL IMAGE PRESS ASSOCIATION (TIPA) fur das
eigenentwickelte Wandbild ,,hexxas“ ein besonderer Moment
fur CEWE und alle an der Entwicklung beteiligten Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter.

Das CEWE FOTOBUCH ist das beliebteste Fotobuch Europas.
Um den hohen Erwartungen der Kunden gerecht zu werden,
wird das Markenprodukt stetig weiterentwickelt und sichert so
die Marktfthrerschaft nachhaltig. Das CEWE FOTOBUCH bietet
mit Gber 60 Varianten die breiteste Produktauswabhl, ist mit bis
zu 178 Seiten erhaltlich und lasst sich vielfaltig zusammen-
stellen. Verschiedene Papierqualitaten, Einbande und Formate

bieten flr jeden Geschmack und jedes Projekt die richtige
Basis. Mehr als 6.000 Designs und Cliparts sowie eine Vielzahl
an Passepartouts, Hintergrinden und Layouts unterstitzen
bei der Gestaltung und steigern die Wertigkeit nachhaltig.

Die Marken CEWE CARDS, CEWE WANDBILDER und CEWE
KALENDER haben sich bereits gut im Markt etabliert und
erzielen Jahr flr Jahr weiteres Umsatzwachstum. Wichtig
hierbei ist die klare Positionierung und Kommunikation des
Nutzens fir den Konsumenten.

CEWE bietet zahlreiche Apps fir die Betriebssysteme Android
sowie iOS an. Sie werden standig optimiert und Uber alle
Kommunikationskanale vermarktet: Websites, Online/Mobile
Marketing, Social Media, Newsletter, Print, PoS, Kooperationen
und PR. Herzstlick der mobilen Anwendungen ist die CEWE
FOTOWELT-App.
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CEWE PHOTO AWARD - der weltgroBte

offene Fotowettbewerb

2019 fand der CEWE PHOTO AWARD mit beeindruckenden
448152 eingesendeten Bildern seinen nachsten Meilenstein.
Unter dem Motto ,,Our world is beautiful” haben sich Teilneh-
mer aus der ganzen Welt beteiligt und die Schénheit der Welt
in auBergewdhnlichen Bildern festgehalten. Hier zeigt CEWE
zusatzliches gesellschaftliches Engagement, indem fir jedes
eingesandte Bild 0,10 Euro an die SOS-Kinderdorfer gespendet
wurden.

CEWE fordert das Kulturgut Fotografie

Die Forderung und Bewahrung des Kulturguts Fotografie liegt
CEWE sehr am Herzen. Der Foto-Dienstleister pflegt Partner-
schaften mit zahlreichen internationalen Institutionen aus der
Fotoszene, die das Medium Fotografie in seinen unterschied-
lichen Facetten erlebbar machen. Dazu gehéren das Deutsche
Fotomuseum in Leipzig, das NRW-Forum in Dusseldorf, die
Hauptsponsorenschaft der ,Flrstenfelder Naturfototage®, die
Premiumpartnerschaft mit der ,Erlebniswelt Fotografie Zingst”
sowie die Partnerschaft mit dem ,Trierenberg Super Circuit
oder dem ,,Oberstdorfer Fotogipfel”, auf welchem CEWE die
hdchstgelegene Fotoausstellung Europas auf dem Nebelhorn
realisiert hat.

“«

RESULTATE FOTOFINISHING

Fotofinishing mit pragnantem Saisonprofil und
Schwerpunkt im vierten Quartal

Der Absatz-, starker noch der Umsatz- und vor allem der
Ertragsschwerpunkt des CEWE-Kerngeschafts Fotofinishing
liegen im vierten Quartal. Viele Konsumenten schatzen das
CEWE FOTOBUCH sowie CEWE KALENDER, CEWE CARDS
und CEWE WANDBILDER und weitere Foto-Geschenkartikel
als Weihnachtsgeschenke. Darlber hinaus lasst sich aus dem
Nachfrageverhalten vieler CEWE-Kundinnen und -Kunden er-
kennen, dass das ,,bestellfreundliche Wetter*, also die Vorliebe
vieler Konsumenten, sich verstarkt in der kithlen und dunklen
Jahreszeit mit Fotobestellungen am heimischen PC oder Gber
mobile Bestellapplikationen zu beschaftigen, ebenso das erste
Quartal grundsatzlich starkt.

Anteil der Mehrwertprodukte wachst weiter

Schon seit Jahren verandert sich der Produktmix von CEWE
zunehmend zugunsten der ,Mehrwertprodukte“: Es werden
weniger ,einfache” Fotoabzlige nachgefragt, der Anteil der
Markenprodukte CEWE FOTOBUCH, CEWE KALENDER, CEWE
CARDS oder CEWE WANDBILDER wird stetig groBer. Auch die
CEWE SOFORTFQTOS, also die Fotos, die von Kunden direkt
im Ladengeschaft der CEWE-Handelspartner ausgedruckt
und gekauft werden, legen seit Jahren zu. Da CEWE mit diesen
Mehrwertprodukten einen tendenziell héheren Umsatz und ein
héheres Ergebnis pro Bild erzielt, stltzt der Trend von ,,Masse”
(viele einzelne Labor-Fotos mit geringerer Wertigkeit) zu
,Klasse” (wenige hochwertige Fotoprodukte in absoluter Zahl,
jedoch mit hdherer Wertigkeit pro Foto) weiterhin die Ergeb-
nisentwicklung im Geschaftsfeld Fotofinishing.

WhiteWall starkt das CEWE-Fotofinishing

mit Premium-Wandbildern

CEWE expandierte im Geschaftsjahr 2019 mit der Ubernahme
des Wandbildspezialisten WhiteWall im gehobenen Premium-
Segment fir Wandbilder. Das Kerngeschaft von WhiteWall
sind hochwertige Wandbilder in Galeriequalitat. Die Marke
wachst dynamisch und ist neben Deutschland in vielen euro-
paischen Landern sowie den USA aktiv. CEWE plant, die Marke
und das Geschaft weiterzuentwickeln. Auch als Mitglied der
CEWE-Gruppe bleibt WhiteWall eine eigenstandige Marke
mit eigener Produktion. Fir die Kunden von WhiteWall wird
sich somit nichts &ndern. Ubernommen wurde vom Verkaufer
Avenso GmbH Marke und Geschaftsbetrieb von WhiteWall, der
Produktionsbetrieb in Frechen sowie die vier WhiteWall-Stores
in Hamburg, Dusseldorf, Berlin und Minchen, nicht aber die
Sparte LUMAS mit ihren Galerien. Die Shop-in-Shop-Prasenzen
von WhiteWall in den LUMAS-Galerien in New York, Wien,
ZUrich, KéIn, Frankfurt und Paris bleiben bestehen. WhiteWall
produziert weiterhin am Standort Frechen bei KéIn, dort werden
auch weiterhin die LUMAS-Kunstwerke gefertigt.
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ABSATZ FOTOFINISHING

» Gesamt-Fotovolumen liegt mit 2,40 Mrd. Fotos
oberhalb der erwarteten Bandbreite

» 6,62 Mio. Exemplare des CEWE FOTOBUCHSs
abgesetzt: +7,2%

» CEWE KALENDER, CEWE WANDBILDER, CEWE CARDS
und weitere Foto-Geschenkartikel legen erneut zu und
starken Trend zu héherwertigen Produkten

» 59,9% aller Fotos werden in Ladengeschaften abgeholt

Fotovolumen oberhalb der erwarteten Bandbreite

In der Volumenzahl ,,Fotos” sind neben den einzelnen Foto-
abzlgen auch die Bilder in anderen Fotoprodukten - also z.B.
dem CEWE FOTOBUCH, CEWE KALENDERN, CEWE WAND-
BILDERN, CEWE CARDS und weiteren Fotogeschenken -
gezahlt bzw. enthalten. Mit 2,40 Mrd. produzierten Fotos
(+7,9% zum Vorjahr 2018) hat CEWE die geplante Bandbreite
von 2,22 bis 2,26 Mrd. Fotos im Geschaftsjahr 2019 sogar Uber-
troffen. Dabei kam ein kleiner Teil des Zuwachses anorganisch
von dem Wandbildspezialisten WhiteWall, den CEWE im Juni
2019 Ubernommen hatte. Der im Februar 2018 akquirierte
franzosische Marktfihrer fur Fotofinishing-Apps Cheerz steu-
erte nur noch fiir den Monat Januar 2019 anorganisches Wachs-
tum bei.

Das vierte Quartal hat erneut seinen Anteil am Gesamtjahres-
volumen leicht erhéht. Nachdem in den ersten drei Quartalen
das Fotovolumen bereits um 6,9% gewachsen war (1,51 Mrd.
Fotos), legte das Volumen im vierten Quartal mit +9,6 % auf
892 Mio. Fotos erfreulich stark zu (Q4 2018: 814 Mio. Fotos).

Fotos gesamt in Mio. Stlick/
Veréanderung zum Vorjahr in %

2.401
2235 2232 5475 2226

-25% -01% -2,6% +2,3% RN

Anzahl CEWE FOTOBUCH Exemplare gesamt in Tsd. Stiick/
Veréanderung zum Vorjahr in %

6.181,9 6.624,4
6.047,9 6-206,9 ¢ 0240

+2,0% +2,6% -29% +2,6%

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019

Damit setzt sich der langfristige Trend der Saisonverschiebung
mit einem steigenden Volumenanteil im vierten Quartal auf
jetzt 37,2% fort (2014: 33,3%, 2015: 34,7 %, 2016: 34,9 %, 2017:
35,9%, 2018: 36,6 %).

CEWE FOTOBUCH Absatz legt 2019 um

ordentliche 7,2% zu

Erfreulich entwickelte sich das Volumen des CEWE FOTO-
BUCHSs im Geschaftsjahr 2019: Nach 6,18 Mio. abgesetzten
CEWE FOTOBUCH Exemplaren im Vorjahr 2018 legten die Ver-
kaufszahlen des CEWE FOTOBUCHSs mit 6,62 Mio. Exemplaren
im Jahr 2019 sehr ordentlich zu. Damit schreibt der Marktfihrer
CEWE, der 2019 bereits zum dritten Mal mit dem TIPA-Award
als ,Best Photo Service Worldwide“ ausgezeichnet worden
war, die Erfolgsgeschichte des CEWE FOTOBUCH auch im nun
abgeschlossenen Geschaftsjahr fort: Noch nie wurden so viele
Exemplare des CEWE FOTOBUCH in einem Jahr verkauft. So
konnte CEWE Mitte 2019 bereits das 60-millionste CEWE
FOTOBUCH seit dessen Markteinfihrung ausliefern.

Kombination aus ,Internetbestellung mit Laden-
geschaft-Abholung“ bleibt ein Erfolgsfaktor

Die Quote der Uber das Internet bestellten Digitalfotos ent-
wickelte sich von 71,7% im Vorjahr 2018 auf 72,0 % (1.701 Mio.
Fotos) im Berichtsjahr. Von den per Internet bestellten Fotos
wurden 43,4 % als Fertigprodukte in den Ladengeschaften der
von CEWE belieferten Handler abgeholt. 56,6 % wahlten die
Zustellung per Post nach Hause. Damit haben die Kunden ins-
gesamt 59,9 % aller Fotos (analoge und digitale, bestellt Uber
das Internet und im Ladengeschéaft inklusive der in Ladenge-
schaften an der CEWE FOTOSTATION ausgedruckten Fotos) in
den Ladengeschaften der CEWE-Handelspartner abgeholt.
Dies bestatigt die Starke der CEWE-Positionierung ,,clicks and
bricks”, namlich die strategische Verbindung zwischen statio-
ndren Geschaften und Internet: CEWE ermdglicht einerseits
den Einkauf in Ladengeschaften und andererseits - bei Online-
Kaufen - neben dem Postversand zum Kunden die Abholung
von Fotos im Laden.
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UMSATZ FOTOFINISHING

» CEWE-Markenprodukte wachsen weiter und starken
Fotofinishing-Umsatz

» Umsatz je Foto steigt weiter: +5,5 % auf 23,65 Eurocent
pro Foto

» 568,0 Mio. Euro Fotofinishing-Umsatz 2019: Starker
Zuwachs von +13,8 % zum Vorjahr

» Umsatz im vierten Quartal legt um starke 15,0 % auf
251,1 Mio. Euro zu

Mehrwertprodukte stdrken Fotofinishing-

Umsatz weiter

Auch im Jahr 2019 stieg der Anteil der CEWE-Marken- bzw.
Mehrwertprodukte am Gesamtumsatz. Damit starkt der Trend
zu hoéherwertigen Fotoprodukten weiterhin die Umsatz-
entwicklung. So ist der Umsatz pro Foto 2019 erneut gestie-
gen: von 22,42 Eurocent pro Foto im Jahr 2018 um 5,5%
auf 23,65 Eurocent pro Foto im Berichtsjahr. Auch das vierte
Quartal 2019 bekraftigte diesen positiven Trend erneut: Auch
im wichtigen Weihnachtsquartal stieg der Umsatz pro Foto,
und zwar von 26,81 Eurocent im Vorjahresquartal um starke
4,9% auf 28,14 Eurocent.

Fotofinishing-Umsatz pro Foto in Eurocent/
Veréanderung zum Vorjahr in %

22,42 23,65

2025 2112

18,57

+10,3% +9,1% +43% +6,2% JRERN

Umsatz Fotofinishing in Mio. Euro/
Veréanderung zum Vorjahr in %

568,0

499,0
452,0 4593
414,9

+7,5% +89% +16% +8,6% [REKRH)

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019

Umsatz im Fotofinishing klar innerhalb

der erwarteten Bandbreite

Die positive Entwicklung des Umsatzes pro Foto durch héher-
wertige Produkte lie den Fotofinishing-Umsatz im Jahr 2019
auf 568,0 Mio. Euro ansteigen (2018: 499,0 Mio. Euro, +13,8 %).
Als Zielsetzung fir 2019 war CEWE von einem Umsatz zwischen
520 Mio. Euro und 555 Mio. Euro ausgegangen. Der realisierte
Fotofinishing-Umsatz liegt damit klar oberhalb dieser Band-
breite. Die Zunahme zeigt sowohl einen Umsatzanstieg aus
zusatzlichem Geschaftsvolumen des im Juni 2019 akquirierten
Wandbildspezialisten WhiteWall als auch den organischen Zu-
wachs des CEWE-Stammgeschéafts im Fotofinishing.

Durch den gestiegenen Mengenanteil des vierten Quartals
insgesamt hat das Weihnachtsgeschaft auch im Jahr 2019
weiter an Bedeutung gewonnen. So stieg der Umsatz des
wichtigen vierten Quartals von 218,3 Mio. Euro im Vorjahres-
quartal um 15,0 % auf nunmehr 251,1 Mio. Euro. Ein Teil dieses
Umsatzanstieges kommt dabei anorganisch von dem akqui-
rierten Wandbildspezialisten WhiteWall. Der im Februar 2018
Ubernommene und erstkonsolidierte franzésische Foto-App-
Spezialist Cheerz trug bis auf den Monat Januar 2019 bereits
vollstandig organisch zum Wachstum bei.

40
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ERGEBNIS FOTOFINISHING

» Fotofinishing-EBIT steigt 2019 auf 66,9 Mio. Euro
(2018: 57,8 Mio. Euro, +15,7 %)

» Operative Fotofinishing-Marge steigt trotz
Transaktionskosten aus der WhiteWall-Akquisition im
Gesamtjahr 2019 weiter auf jetzt 12,4 % (2018:12,1%)

» Viertes Quartal liefert 95% des Gesamtjahres-EBIT

im Fotofinishing

Fotofinishing-EBIT steigt 2019 auf 66,9 Mio. Euro

und damit stdrker als erwartet

CEWE erwirtschaftete den groBten Anteil des Jahresgewinns
vor allem im Weihnachtsquartal (viertes Kalenderquartal). Der
Geschaftsbereich Fotofinishing konnte mit einem EBIT von
66,9 Mio. Euro seine Ertragsstarke nach einem Vorjahres-EBIT
von 57,8 Mio. Euro erneut um +9,1 Mio. Euro weiter ausbauen
(2018: angepasster Vorjahreswert aufgrund der Finalisierung
der Kaufpreisallokation fir Cheerz). Damit Ubertraf das Ge-
schaftsfeld Fotofinishing sogar deutlich den fiir 2019 geplanten
Zielkorridor von 50,5 Mio. Euro bis 57,5 Mio. Euro.

EBIT Fotofinishing in Mio. Euro/
Veréanderung zum Vorjahr in %

520 939

40,2

+2,0% +29,5% +3,7% +7.2%

2015 2016 2017 2018 2019

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2019 sind dabei insgesamt
rund - 3,6 Mio. Euro Sondereffekte im Rahmen der Abschreibun-
gen aus den Kaufpreisallokationen von DeinDesign (- 0,4 Mio.
Euro), Cheerz (-1,9 Mio. Euro) und WhiteWall (-1,2 Mio. Euro)
angefallen. Im Vorjahr 2018 waren als Sonderaufwendun-
gen neben den Abschreibungen aus Kaufpreisallokationen
(DeinDesign -0,4 Mio. Euro und Cheerz -1,8 Mio. Euro) noch
der Verkaufserlos des ehemaligen Fotofinishing-Standorts in
NUrnberg mit rund 1,2 Mio. Euro angefallen sowie fur den
Messeauftritt auf der photokina etwa -1,3 Mio. Euro.

Bereinigt um diese Sondereffekte fiel das operative EBIT des
Geschaftsfelds Fotofinishing 2019 mit 70,5 Mio. Euro um rund
10,3 Mio. Euro besser aus als im Vorjahr (bereinigtes operatives
EBIT 2018: 60,2 Mio. Euro).

Operative Fotofinishing-EBIT-Marge

legt weiter zu: 12,4 %

Hauptsachlich der im Fotofinishing seit Jahren anhaltende
Produktmixwandel - der Austausch von einzelnen Fotoabzigen
durch Foto-Mehrwertprodukte wie das CEWE FOTOBUCH,
CEWE KALENDER, CEWE WANDBILDER oder CEWE CARDS
sowie weitere Foto-Geschenkartikel - fihrte auch 2019 zu
einer weiter steigenden operativen EBIT-Marge (vor oben
beschriebenen Sonderaufwendungen): 12,4 % nach 12,1% im
Vorjahr. Hilfreich war dabei die starke Markenposition des
CEWE FOTOBUCHS: Mit einer ungestttzten Markenbekannt-
heit von tber 50% in Deutschland finden Kunden zunehmend
den CEWE-Fotoservice bei ihrer Internetsuche nach Foto-
dienstleistern und bestellen direkt bei CEWE. Dieser Anstieg
der operativen EBIT-Marge ist umso bemerkenswerter, als das
Ergebnis des Jahres 2019 noch den geplanten negativen EBIT-
Beitrag des jungen Unternehmens Cheerz und Transaktions-
kosten aus der Akquisition von WhiteWall tragt. CEWE hat sich
2019 im Fotofinishing-Stammgeschaft weiterentwickelt.
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EBIT im vierten Quartal signifikant gesteigert

Entsprechend dem zunehmenden Nachfrageschwerpunkt im
vierten Quartal sowie unter dem Einfluss des oben beschrie-
benen anhaltenden Produktmixwandels hat sich auch der
Ertrag des Hauptgeschaftsfelds ,,Fotofinishing® im Weihnachts-
quartal nochmals gesteigert. Das EBIT stieg im vierten Quartal
um 8,7 Mio. Euro auf 64,3 Mio. Euro (Q4 2018: 55,6 Mio. Euro;

angepasster Vorjahreswert aufgrund der Finalisierung der
Kaufpreisallokation fir Cheerz). Auf der Ergebnisebene zeigt
sich - getrieben durch den im Weihnachtsgeschaft zunehmen-
den Absatz héhermargiger Mehrwertprodukte - die Nachfrage-
verschiebung am kraftigsten, wie die Grafik zur Saisonverteilung
des Fotofinishing-EBIT auf dieser Seite deutlich macht.

Entwicklung der EBIT-Saisonverteilung vor Restrukturierung in Mio. Euro

64,3
55,6
459 483
39,3
3,0 . '
1,2 1,3 14 - 02 2,6 14
0,4
/_> -21 -0.5 -18 -12
Q1 2015 2016 2017 2018 2019 Q2 2015 2016 2017 2018 2019 Q3 2015 2016 2017 2018 2019 Q4 2015 2016 2017 2018 2019
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GESCHAFTSFELD
KOMMERZIELLER ONLINE-DRUCK

ENTWICKLUNGEN KOMMERZIELLER ONLINE-DRUCK

CEWE mit dem Kommerziellen Online-Druck

in zehn Landern aktiv

Mit den Marken SAXOPRINT, CEWE-PRINT.de, viaprinto und
LASERLINE ist CEWE im Kommerziellen Online-Druck in zehn
Landern aktiv: Neben Online-Shops in Deutschland, England,
Frankreich, Spanien, Italien, der Schweiz und Osterreich bietet
CEWE aktuell auch in den Niederlanden, Belgien und Polen
Geschaftsdrucksachen an.

Vier Online-Druck-Marken fokussieren auf
unterschiedliche Zielgruppen und Produkte

CEWE ist mit den Online-Druck-Marken SAXOPRINT, CEWE-
PRINT.de, viaprinto und LASERLINE bestens im europaischen
Markt flr online bestellte Werbe- und Geschaftsdrucksachen
aufgestellt: CEWE-PRINT.de nutzt flir seinen Marktauftritt in
Deutschland die hohe Markenbekanntheit des CEWE FOTO-
BUCHS, viaprinto ist als Anbieter hochwertiger Druckprodukte
in kleinen Auflagen im Digitaldruck positioniert und SAXOPRINT
bedient Kunden im Online-Offsetdruck sowohl im Inland als
auch in allen anderen internationalen Markten. LASERLINE ist
besonders stark im Berliner und Brandenburger Raum aufge-
stellt und bedient dort regional ansassige Kunden.

Zielgruppenorientierte B2B-Vermarktung

Im Rahmen der Intensivierung einer zielgruppengenauen Ver-
marktung und Neukundengewinnung wurde im abgeschlosse-
nen Geschaftsjahr 2019 der Aufbau von Reseller-Webshops
unter dem Branding ,,SAXOPRINT.pro” in mehreren Landern
Europas vorangetrieben. Zudem nutzte CEWE auch 2019 die
hohe Markenbekanntheit aus dem Fotofinishing-Geschaft, um
die Marke CEWE-PRINT.de in Deutschland weiter bekannt zu
machen. Darlber hinaus stand die gezielte Ansprache von
Neukunden mittels Online-Marketing-MaBnahmen (Suchma-
schinenmarketing und -optimierung sowie Optimierung der
eigenen Webshops), aber natlrlich auch die Bestandskunden-
pflege per Newsletter und Mailing auf der Marketing-Agenda.

Ausbau der Produktion von SAXOPRINT in Dresden
Wie CEWE bereits im Januar 2020 kommuniziert hatte, werden
ab Mitte 2020 bei SAXOPRINT in Dresden auch groBe Teile der
Auftrage des Berliner Druckspezialisten LASERLINE gefer-
tigt. Damit wird der Druckstandort in Dresden weiter gestarkt.
Die jetzige Konzentration der Produktion bei SAXOPRINT wird
die Produktionseffizienz noch weiter steigern. Bei LASERLINE
in Berlin soll der geplante Beschaftigungsaufbau im Bereich
Vertrieb und Service den Effekt aus der Konzentration der Pro-
duktion in Dresden teilweise kompensieren. Zudem soll die
Verlagerung LASERLINE helfen, seinen Ergebnisbeitrag zum
Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck insgesamt zu ver-
bessern. LASERLINE hatte insbesondere 2019 unter einer durch
den marktseitigen Preisdruck getriebenen Umsatzschwache
zu leiden und trug dadurch im abgeschlossenen Geschaftsjahr
negativ zum Segmentergebnis bei.

RESULTATE KOMMERZIELLER ONLINE-DRUCK

» Umsatz legt 2019 insgesamt leicht um 1,6 % auf
103,2 Mio. Euro zu (2018: 101,6 Mio. Euro)

» Vor allem Umsatzschwéche bei LASERLINE durch
Preisdruck in Deutschland dampft das Wachstum im
gesamten Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck

» LASERLINE-Geschéftsriickgang senkt auch das operative
Ergebnis im KOD, zusatzlich belasten 5,0 Mio. Euro
Sonderaufwendungen und -riickstellungen fiir geplante
OptimierungsmaBnahmen bei LASERLINE das EBIT:

-7,7 Mio. Euro (2018: -1,6 Mio. Euro)

Kommerzieller Online-Druck-Umsatz legt 2019

auf 103,2 Mio. Euro zu

Im Geschaftsjahr 2019 entwickelte sich der Umsatz des Ge-
schaftsfeldes Kommerzieller Online-Druck von 101,6 Mio. Euro
im Vorjahr auf 103,2 Mio. Euro - ein leichtes Plus von 1,6 %.
Dabei dampft vor allem die durch den Preisdruck getriebene
Umsatzschwache bei LASERLINE das Wachstum des Geschafts-
felds Kommerzieller Online-Druck insgesamt um einige Pro-
zentpunkte. So verzeichneten 2019 gerade der neue Vermark-
tungskanal unter SAXOPRINT.pro, aber auch die CEWE-
Online-Druck-Marken viaprinto und CEWE-PRINT.de teilweise
deutlich bessere Zuwachsraten als im Geschaftsfeld Kommer-
zieller Online-Druck im Durchschnitt ausgewiesen. LASERLINE
ist von dem anhaltenden Preisdruck in Deutschland besonders
aufgrund seiner Markt- und Preispositionierung im regional
begrenzten Berliner und Brandenburger Markt betroffen.
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Grundsatzlich ist das organische Wachstum im Kommerziellen
Online-Druck weiterhin durch den Preisdruck im Inland sowie
auch durch die Entwicklung im britischen Markt gedampft. Fir
CEWE steht profitables Wachstum im Vordergrund, eigene
kurzfristige Preisreaktionen stehen dabei nicht im Fokus.

Umsatz Kommerzieller Online-Druck in Mio. Euro/
Verédnderung zum Vorjahr in %

1016 103,22

84,0 84,0
77,8

+10,4% +7,9% 0,0% +21,0% [EENF]

Sonderaufwendungen im Jahresabschluss 2019 berlcksichtigt
worden. Ohne das negative LASERLINE-Ergebnis hatte der
Kommerzielle Online-Druck 2019 durch die in Summe positi-
ven Ergebnisbeitrage von SAXOPRINT, viaprinto und CEWE-
PRINT.de sogar mit einem leicht positiven EBIT abgeschnitten.

EBIT Kommerzieller Online-Druck in Mio. Euro/
Veranderung zum Vorjahr in %

1,6 1,6
= 0,0%

+67,4%
-0,9

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019

EBIT vor allem aufgrund LASERLINE-Ergebnissituation
unter Vorjahr

Mit einem ausgewiesenen EBIT von -7,7 Mio. Euro blieb der
Kommerzielle Online-Druck insgesamt deutlich unter dem Vor-
jahresergebnis (2018: -1,6 Mio. Euro). Die umsatzgetriebene
Ergebnisschwache von LASERLINE belastete dabei das opera-
tive Ergebnis des gesamten Geschaftsfelds Kommerzieller
Online-Druck. Zur Verbesserung der Situation bei LASERLINE
hatte CEWE Ende 2019 beschlossen, die Produktion bei
SAXOPRINT in Dresden durch die Integration der LASERLINE-
Produktionsvolumina zu erweitern. Durch diese Produktions-
konzentration soll zum einen die Produktionseffizienz bei
SAXOPRINT weiter steigen, zum anderen soll LASERLINE
durch eine in der Folge reduzierte Fixkostenbasis wieder positiv
zum Segmentergebnis beitragen. Insgesamt sind flr diese
Optimierungs- und RestrukturierungsmaBnahmen - 5,0 Mio. Euro

1 Bereinigt um Restrukturierungskosten bei LASERLINE

Als Sondereffekt sind im Berichtsjahr neben den oben aus-
geflihrten - 5,0 Mio. Euro Sonderkosten fir die Optimierungs-
und RestrukturierungsmaBnahmen bei LASERLINE noch die
fortlaufenden Abschreibungen aus den Kaufpreisallokationen
von SAXOPRINT (-0,2 Mio. Euro) und LASERLINE (-0,3 Mio.
Euro) angefallen. Im Vorjahr 2018 wurden als Sondereffekt
neben den Belastungen aus den Kaufpreisallokationen (SAXO-
PRINT -0,6 Mio. Euro und LASERLINE -0,4 Mio. Euro) noch
-0,9 Mio. Euro Integrationskosten im Rahmen der LASERLINE-
Akquisition ausgewiesen. Bereinigt um diese Sondereffekte
liegt das EBIT des Kommerziellen Online-Drucks im Jahr 2019
bei -2,2 Mio. Euro (um den Sondereffekt bereinigtes EBIT im
Vorjahr 2018: 0,3 Mio. Euro).

GESCHAFTSFELD EINZELHANDEL

ENTWICKLUNGEN EINZELHANDEL

CEWE RETAIL mit stationdaren Ladengeschaften

und Online-Shops

CEWE betreibt in Polen, Tschechien, der Slowakei sowie
Norwegen und Schweden Omni-Channel Retailing in Form von
stationaren Laden und Online-Shops. Der CEWE RETAIL bietet
seinen Kunden eine attraktive Auswahl an Kameras, Objek-
tiven und Zubehor, Dienstleistungen sowie das gesamte CEWE-
Fotofinishing-Sortiment - nicht nur in attraktiven Innenstadt-
und Shoppingcenterlagen, sondern auch im Internet.

CEWE RETAIL ist Vertriebskanal fiir
Fotofinishing-Produkte

Der klare Fokus des CEWE RETAIL liegt seit seiner 2016 ein-
geleiteten Neupositionierung auf dem Fotofinishing-Geschaft,
also auf der Vermarktung von CEWE FOTOBUCH, CEWE
KALENDERN, CEWE WANDBILDERN, CEWE CARDS und weite-
ren Fotogeschenken. Der Umsatz- und Ergebnisbeitrag dieses
Fotofinishing-Sortiments wird dabei im Geschéftsfeld Foto-
finishing ausgewiesen. Im Geschaftsfeld Einzelhandel verblei-
ben lediglich Umsatz und Ergebnis aus dem Foto-Hardware-
Geschaft mit Kameras, Objektiven und weiterem Fotozubehor.
Dieses Handelswarengeschaft wird CEWE auch zukinftig
margenoptimal unter bewusstem Verzicht auf unprofitable
Umsatze entwickeln. So fokussiert sich CEWE im Hardware-
Sortiment auf eher hochwertige Kameras (z.B. spiegellose
Systemkameras) und entsprechende Accessoires.

Mit Fokus auf Fotohobbyisten im relevanten

Markt gut behauptet

Der CEWE RETAIL konnte auch 2019 seine starke Marktstellung
vor allem in Polen, Tschechien und der Slowakei behaupten
oder ausbauen, weil er mit seinem hervorragenden Produkt-
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sortiment weiterhin die bevorzugte Anlaufstelle flr Foto-
Hobbyisten ist. Im Berichtsjahr nutzte der CEWE RETAIL erneut
seine Vorteile aus der Kombination von attraktiven Einzelhan-
delsgeschaften mit gut ausgebildetem Personal und jahrelang
etabliertem Internetgeschaft und setzte statt auf Expansion
weiter auf die Optimierung bestehender Filialen. So gelingt es
zunehmend, neben den Bestandskunden auch neue fotoaffine
Kundengruppen anzusprechen.

RESULTATE EINZELHANDEL

» CEWE RETAIL fiihrt Foto-Hardware-Umsatz 2019

weiter aktiv zuriick: 43,7 Mio. Euro (2018: 48,7 Mio. Euro)
» Trotz Umsatzriickgang EBIT auf Vorjahresniveau:

35 TEuro (2018: 55 TEuro)

CEWE RETAIL erzielt 43,7 Mio. Euro Umsatz

im Jahr 2019

Das angebotene Sortiment sowie die hohe Beratungsqualitat
und Kundenorientierung bestimmen ganz maBgeblich die
Marktpositionierung des CEWE RETAIL. CEWE hat dabei den
Verkauf von Fotofinishing-Produkten im eigenen Einzelhandel
auch 2019 weiter in den Fokus gerickt. Zudem wird die opti-
mierte Preisstrategie zur Margenstarkung fiir Foto-Hardware
weiter konsequent umgesetzt. Dieser bewusste Verzicht auf
margenschwache Umsatze hatte den Umsatz des Geschafts-
felds Einzelhandel bereits in den vergangenen Jahren immer
wieder reduziert. So blieb der Umsatz im Geschaftsfeld Einzel-
handel mit 43,7 Mio. Euro im Geschaftsjahr 2019 strategie- und
plangemaR unter dem Vorjahreswert (2018: 48,7 Mio. Euro,
-10,3%). Wahrungsbereinigt reduziert sich der Rickgang
leicht auf - 8,8 % (wahrungsbereinigter Umsatz 2019: 44,4 Mio.
Euro). Gleichzeitig hat der Einzelhandel den Umsatz mit Foto-
finishing-Produkten, der im strategischen Geschaftsfeld Foto-
finishing ausgewiesen wird, erneut steigern kénnen.

Das gleiche Bild zeigt sich auch fir das isolierte vierte Quartal
2019: Mit 12,4 Mio. Euro blieb der CEWE RETAIL um 8,6 % unter
dem Umsatz des Vorjahresquartals (Q4 2018: 13,6 Mio. Euro).
Wahrungsbereinigt reduziert sich der Rickgang leicht auf
12,5 Mio. Euro und -7,9% zum Vorjahresquartal. Gleichzeitig
konnte aber auch im vierten Quartal der Umsatz mit Foto-
finishing-Produkten, die im CEWE RETAIL verkauft wurden, im
Vorjahresvergleich erfreulich gesteigert werden.

Umsatz Einzelhandel in Mio. Euro/
Verédnderung zum Vorjahr in %

60,8
549 539
48,7

43,7

-96% -97% -35% -82%

2015 2016 2017 2018 2019

EBIT im Einzelhandel trotz aktivem Umsatzverzicht
2019 auf Vorjahresniveau

Die in den letzten Jahren vorangetriebene Neupositionierung
des CEWE RETAIL mit Fokus auf Fotofinishing-Produkte fihrte
auch im abgelaufenen Berichtsjahr zu wachsenden Beitragen
des Einzelhandels zum Geschéftsfeld Fotofinishing. Fir CEWE
ein feiner Erfolg. Im Hardware-Retail relssiert weiterhin die
Fokussierung auf eine margenstarkere Preis- und Sortiments-
politik: Obwohl der Umsatz um 10,3% zurlckging, konnte der
Einzelhandel mit 35 TEuro ein EBIT auf Vorjahresniveau errei-
chen (2018: 55 TEuro).

EBIT Einzelhandel in Mio. Euro/
Veréanderung zum Vorjahr in %

0,6

0,3

- -532% g1
-798% 0,0
-36,4%

+84,9%

-0,4

2015 2016 2017 2018 2019

Viertes Quartal liefert mit 0,8 Mio. Euro wichtigen
Ergebnisbeitrag

Wie in den anderen Geschaftsfeldern ist auch im Einzelhandel
das Weihnachtsgeschaft und damit das vierte Quartal entschei-
dend fiur die Ergebnisentwicklung im Gesamtjahr. Mit einem
vor allem im Dezember-Weihnachtsgeschaft erzielten EBIT von
0,8 Mio. Euro konnte der CEWE-Einzelhandel seine Q4-Profi-
tabilitat mit einer EBIT-Marge von 6,5% im Vergleich zum Vor-
jahresquartal erfreulich steigern (EBIT Q4 2018: 0,8 Mio. Euro;
EBIT-Marge Q4 2018: 6,2 %).
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GESCHAFTSFELD SONSTIGES

Struktur- und Gesellschaftskosten, Immobilien

und Beteiligungen im Geschéftsfeld Sonstiges
zusammengefasst

CEWE flUhrt seine Struktur- und Gesellschaftskosten sowie
das Ergebnis aus Immobilienbesitz und Beteiligungen im Ge-
schaftsfeld Sonstiges. Als Struktur- und Gesellschaftskosten
fallen im Wesentlichen Gremienkosten sowie Hauptversamm-
lungskosten und Kosten aus der Investor-Relations-Tatigkeit
geschéftsfeldUbergreifend an. Ferner werden die Ergebnisse
der Konzerngesellschaft futalis in diesem Geschaftsfeld aus-
gewiesen, da sich die geschéftliche Tatigkeit nicht den anderen
Geschaftsfeldern zuordnen lasst. futalis erzeugt und vermarktet
online tiber () www.futalis.de als Premiummarke hochindividuell
und veterinarmedizinisch auf die speziellen Bedurfnisse eines
Tieres abgestimmtes Tierfutter.

EBIT nach Geschéftsfeldern in Mio. Euro

Im Jahr 2019 hat CEWE im Geschaftsfeld Sonstiges Umsatze in
Héhe von 5,5 Mio. Euro erzielt (2018: 4,0 Mio. Euro, +38,8%).
Diese Umsatze sind vollstandig der Gesellschaft futalis zuzu-
ordnen. Der EBIT-Beitrag zum Konzernergebnis aus den Auf-
wandspositionen der Struktur- und Gesellschaftskosten sowie
dem Ergebnis aus Immobilienbesitz und Beteiligungen ver-
besserte sich im abgeschlossenen Geschaftsjahr auf - 2,3 Mio.
Euro (2018: -2,6 Mio. Euro). Die Ergebnisverbesserung resul-
tiert dabei vor allem aus einer besseren Ergebnissituation bei
futalis, die einen leicht gesunkenen Ergebnisbeitrag aus
Immobilienbesitz und Kostensteigerungen bei den Struktur-
und Gesellschaftskosten Uberkompensiert.

2015 2016 2017 2018 2019

Fotofinishing 40,2 52,0 53,9 57,8 66,9
Einzelhandel -0,4 0,6 0,3 0,1 0,0
Kommerzieller Online-Druck -09 16 1,6 -16 -7.7
Sonstiges -2,4 -7.2 -6,6 -2,6 -2,3
Konzern! 36,4 47,0 49,2 55,7 57,8

1 EBIT gemaB IFRS 5 ohne den ,nicht fortgefiihrten Geschaftsbereich” futalis

KONZERN-GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

» Konzernumsatz wachst mehr als geplant auf
714,9 Mio. Euro (2018: 649,3 Mio. Euro)

» Ergebnisziel klar erreicht: Konzern-EBIT steigt auf
57,8 Mio. Euro (2018: 55,7 Mio. Euro)

» Hervorragendes Weihnachtsgeschift liefert erneut
das Jahresergebnis: Q4-EBIT steigt auf 58,5 Mio. Euro
(2018: 58,1 Mio. Euro)

» Steuerergebnis lasst LASERLINE-Restrukturierungskosten
unberiicksichtigt, normalisierte Steuerquote bei 30,9 %
(rechnerische Steuerquote 39,7 %)

» Ergebnis je Aktie liegt bedingt durch hohe absolute
Steuerlast bei 4,41 Euro (2018: 5,06 Euro)

Konzernumsatz legt 2019 deutlich auf

714,9 Mio. Euro zu

Die Umsatzzuwachse in den Geschaftsfeldern Fotofinishing und
Kommerzieller Online-Druck konnten den Umsatzriickgang im
Geschaftsfeld Einzelhandel deutlich Uberkompensieren und
fuhrten im Geschaftsjahr 2019 zu einem Konzernumsatz von
714,9 Mio. Euro (2018: 649,3 Mio. Euro). Dabei ist zu berlck-
sichtigen, dass der hier dargestellte CEWE-Konzernumsatz wie
auch alle anderen GuV-Positionen oberhalb des Nachsteuer-
ergebnisses gemaR IFRS 5 ohne die zur VerauBerung gehaltene
Konzerngesellschaft futalis gezeigt werden, die in der Segment-
berichterstattung jedoch weiterhin im Geschaftsfeld Sonstiges
enthalten ist.

Mit diesem Umsatzzuwachs Ubertrifft CEWE sogar die eigenen
Zielsetzungen fir 2019, nach denen der Umsatz auf bis zu
710 Mio. Euro steigen sollte. Rund die Halfte das Umsatz-
zuwachses resultiert dabei aus den beiden jungsten Foto-
finishing-Akquisitionen Cheerz und WhiteWall, die andere
Halfte steuerte das urspriingliche CEWE-Stammgeschaft bei.
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Umsatz in Mio. Euro/

Gesamtjahr 2019

Veranderung zum Vorjahr in % in Mio. Euro
714.9 Ziel - Abweichung?
3 .
649,3 +10,1% in %
554,2 ?3%; ?291’;1 8 103,2 EBIT 51-58 57.8 +6,1
*o8% 1016 43,7 EBT 50,5-57,5 54,3 +05
778 84,0 84,0 48.7
60:8 549 530 Nachsteuerergebnis 35-39 31,8 -14,0
Sonstiges Ergebnis je Aktie
B Kommerzieller Online-Druck (in Euro/Stuck) 4,74-5,40 4,38 -14,8
= Emze!h,anqel 1 Berechnet auf den Mittelwert des geplanten Zielkorridors
414,9 452,0 459,3 499,0 568,0 HE Fotofinishing
2015 2016 2017 2018 2019

EBIT-Zielkorridor fiir 2019 deutlich an der

Obergrenze erreicht

CEWE konnte nicht nur auf der Umsatzebene die eigene Ziel-
vorstellung klar erflllen. Auch mit dem erreichten Konzern-
EBIT von 57,8 Mio. Euro liegt CEWE an der oberen Grenze des
gesteckten Zielkorridors von 51 Mio. Euro bis 58 Mio. Euro (EBIT
2018: 55,7 Mio. Euro, angepasster Vorjahreswert aufgrund der
Finalisierung der Kaufpreisallokation fiir LASERLINE und Cheerz
sowie IFRS 5-Eliminierung der ,,discontinued operation” futalis).
Dabei tragt das Ergebnis sogar - die im Kapitel zum Geschéafts-
feld Kommerzieller Online-Druck beschriebenen -5 Mio. Euro
Sonderkosten flir 2020 durchzuflihrende Optimierungs- und
RestrukturierungsmaBnahmen bei LASERLINE. Auch dies doku-
mentiert: CEWE hat erneut seine operative Ertragskraft gestarkt
und ein sehr vorzeigbares Konzernergebnis im Geschaftsjahr
2019 erreicht.

Operatives Ergebnis (EBIT) in Mio. Euro/
Verédnderung zum Vorjahr in %
557 57,8
470 92
36,4
+11,8% +29,2% +4,7% +13,1% REEEN
2015 2016 2017 2018 2019

Operative Ergebnissteigerung von 7,1 Mio. Euro

im Jahr 2019

Vor den in den Abschnitten zu den Geschéftsfeldern bereits
ausgefuhrten Sondereffekten (Effekte aus Kaufpreisallokatio-
nen in Hohe von - 4,2 Mio. Euro und Restrukturierungskosten/-
rickstellungen fir LASERLINE von -5,0 Mio. Euro) lag das
operative Konzern-EBIT nach 59,9 Mio. Euro im Vorjahr bei
67,0 Mio. Euro im Berichtsjahr (Sondereffekte 2018: Effekte
aus Kaufpreisallokationen - 3,2 Mio. Euro, Integrationskosten
fur LASERLINE - 0,9 Mio. Euro, Verkaufserlos flr den ehemali-
gen Fotofinishing-Produktionsstandort in NUrnberg +1,2 Mio.
Euro und Sonderkosten fur den Messeauftritt auf der photo-
kina -1,3 Mio. Euro). Ein Ergebnisplus von 7,1 Mio. Euro - eine
feine Steigerung.
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Viertes Quartal mit neuem Spitzen-Ergebnisbeitrag
von 59,0 Mio. Euro

Das vierte Quartal hat fur das Jahres-EBIT aufgrund der aus-
gepragten Saisonspitze im Fotofinishing, aber auch im Kom-
merziellen Online-Druck eine groBe Bedeutung. So stieg im
Berichtsquartal das ausgewiesene Konzern-EBIT auf 59,0 Mio.
Euro (Q4 2018: 58,1 Mio. Euro) - und das trotz der vollstandig
im vierten Quartal angefallenen Sonderkosten flir Optimie-
rungs- und RestrukturierungsmaBnahmen bei LASERLINE in
Hohe von -5,0 Mio. Euro. Eine hervorragende Ergebnisent-
wicklung im vierten Quartal, die die Reihe der Vorjahre mit
stets steigenden Q4-Ergebnisbeitragen fortsetzt.

Q4 liefert operative Ergebnissteigerung

von 6,2 Mio. Euro

Das operative EBIT vor den im vierten Quartal gebuchten Son-
dereffekten (Effekte aus Kaufpreisallokationen -1,2 Mio. Euro
und Restrukturierungskosten/-riickstellungen fir LASERLINE
von -5,0 Mio. Euro) betrug nach 59,0 Mio. Euro im Vorjahres-
quartal nun 65,2 Mio. Euro im aktuellen Berichtsquartal (Sonder-
effekte Q4 2018: Effekte aus Kaufpreisallokationen -0,8 Mio.
Euro und Integrationskosten fiir LASERLINE - 0,1 Mio. Euro). Ein
operativer Ergebniszuwachs von 6,2 Mio. Euro.

Operative Konzern-EBIT-Marge steigt auf 9,4 %

Vor den oben ausgefiihrten Sondereffekten aus Kaufpreisallo-
kationen und vor allem Sonderaufwendungen fiir LASERLINE
hat die absolute Ergebnisverbesserung zu einem Anstieg der
operativen EBIT-Marge auf 9,4% im Konzern gefiihrt (2018:
9,2%). Die EBIT-Marge auf Basis des ausgewiesenen Konzern-
EBIT inkl. aller Sondereffekte erreichte 8,1% (2018: 8,6 %).

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in Mio. Euro

2018 in % vom Veranderung  Veranderung
Umsatz Umsatz in % in Mio. Euro
Umsatzerlose 649,3 100 714,9 100 +10,1 +65,6
Bestandsveranderung [@)) -0,1 0,0 0,2 0,0 — +0,3
Andere aktivierte Eigenleistungen 1,1 0,2 1,0 0,1 -4,9 -0,1
Sonstige betriebliche Ertrage 2) 25,0 39 22,1 3,1 -11,8 -3,0
Materialaufwand 3) -177,1 -27,3 -185,5 -259 -4,7 -84
Rohergebnis 498,2 76,7 552,7 77,3 +10,9 +54,5
Personalaufwand (@) -1758 -27,1 -194,8 -27,3 -10,8 -19,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen (5) -226,9 -34,9 -2433 -34,0 -7,2 -16,4
EBITDA 95,5 14,7 114,6 16,0 +20,0 +19,1
Abschreibungen 6) -39,9 -6,1 -56,8 -7,9 -42,4 -16,9
EBIT 55,7 8,6 57,8 8,1 +3,9 +2,2
Finanzertrage 7 0,7 0,1 0,1 0,0 -89,3 -0,6
Finanzaufwendungen 7 -1,1 -0,2 -3,7 -0,5 -238 -2,6
EBT 55,3 8,5 54,3 7,6 -18 -1,0
Steuern vom Einkommen und Ertrag -17,0 -2,6 -21,6 -3,0 -26,6 -4,5
Ergebnis nach Steuern
aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 38,2 5,9 32,7 4,6 -14,5 -5,5
Gewinn/Verlust nach Steuern des
aufgegebenen Geschaftsbereichs -1,9 -0,3 -0,9 -0,1 +54,8 +1,1
Ergebnis nach Steuern Konzern 36,3 5,6 31,8 4,9 -12,3 -4,5
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Verinderungen einzelner GuV-Positionen im Uberblick
Die Position ,Bestandsverdanderung®“ (1) verandert sich nur
unwesentlich zum Vorjahreswert, die leichte Verbesserung re-
sultiert aus einem héheren Abbau an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen als im Vorjahr.

Der Rickgang bei den sonstigen betrieblichen Ertragen (2)
um rund 3,0 Mio. Euro erklart sich zu einem groBen Teil aus dem
Verkauf des ehemaligen Fotofinishing-Produktionsstandorts
in NUrnberg in H6he von rund 1,2 Mio. Euro im Vorjahr 2018.
Zudem erhohte im Vorjahr eine Umsatzsteuererstattung fir
zurlickliegende Veranlagungszeitraume, die im Rahmen einer
Betriebsprifung identifiziert worden war, diese Position. In
der Tatsache, dass auch dieser substanzielle Ergebnisriick-
gang ohne Weiteres Uberkompensiert wurde, zeigt sich die
CEWE-Ergebnisstarke.

Der absolute Materialaufwand (3) steigt mit dem Geschafts-
zuwachs. Die Wareneinsatzquote vom Umsatz entwickelt
sich dabei mit 25,9 % sogar unterproportional (2018: 27,3%).
Dies liegt zum einen am rucklaufigen Einzelhandelsumsatz,
der grundsatzlich eine hdhere Wareneinsatzquote tragt als der
Zuwachs in den Geschaftsfeldern Fotofinishing und Kommer-
zieller Online-Druck, die beide eine niedrigere Materialauf-
wandsquote aufweisen. Dadurch sinkt die Wareneinsatzquote
im Konzern insgesamt. Zudem wird im Fotofinishing weiterhin
durch die verstarkte Nachfrage nach Mehrwertprodukten
(CEWE FOTOBUCH, CEWE KALENDER, CEWE CARDS, CEWE
WANDBILDER und weitere Foto-Geschenkartikel) und weniger
einzelne Fotoabzlige die Materialeinsatzquote tendenziell ver-
ringert.

Der absolut gestiegene Personalaufwand (4) resultiert zum
Teil aus der Erstkonsolidierung von WhiteWall im Juni 2019,
aus den Neueinstellungen des stark wachsenden franzosi-
schen Foto-App-Spezialisten Cheerz und aus dem leichten
Personalaufbau in den Zentralfunktionen bei CEWE in Olden-
burg. Darlber hinaus erhdhen zum einen Tarifanpassungen in
allen drei Geschéaftsfeldern die Personalkosten im Vorjahres-
vergleich, zum anderen trug die Austibung eines Aktionopti-
onsprogramms, welches es im Vorjahr nicht gab, zu der ausge-
wiesenen Personalkostenentwicklung bei. Auch féllt ein Teil
der Sonderkosten flr Optimierungs- und Restrukturierungs-
maBnahmen bei LASERLINE in den Personalaufwand und
erhéht damit diese Position. Die Personalkostenquote vom
Umsatz steigt dabei insgesamt nur leicht auf 27,3% (2018: 271%).

Im Jahresdurchschnitt 2019 waren 4.105 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter bei der CEWE-Gruppe beschaftigt (2018: 3.900).
Davon arbeiteten 2.749 Mitarbeiter und damit rund 67 % (2018:
2.623 Mitarbeiter bzw. 67 %) in den inlandischen und 1.357 Mit-
arbeiter und damit 33% (2018: 1.277 Mitarbeiter bzw. 33%) in
den internationalen Betrieben der CEWE-Gruppe.

Mitarbeiter der CEWE-Gruppe im Jahresdurchschnitt 2019
nach Geschéftsfeldern

@ Fotofinishing 2.801

® Einzelhandel 513
Kommerzieller
Online-Druck 732
Sonstiges 59

Die Kostenquote der sonstigen betrieblichen Aufwendungen (5)
verbessert sichin Prozent vom Umsatz auf 34,0 % (2018: 34,9 %).
Die absolute Erhéhung dieser Position ist zum einen auf die
Erstkonsolidierung von WhiteWall zurtickzufthren, zusatzlich
erhdhen gestiegene Marketingkosten - auch des stark wach-
senden Foto-App-Spezialisten Cheerz - die Kostenbasis. Ver-
sand- und Logistikkosten legen geschaftsgetrieben und durch
Preiserh6hungen der Versanddienstleister zu. Gegenldufig
bewirkt die seit 2019 nach IFRS 16 geforderte Aktivierung und
Abschreibung von Leasingverhaltnissen eine Reduzierung des
sonstigen betrieblichen Aufwands in Hohe der flr die Leasing-
glter gezahlten Mieten. Bereinigt um den IFRS-16-Effekt hatte
sich erwartungsgemanB eine leichte Erhéhung der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen auf 35,6 % vom Umsatz ergeben.

Bei den Abschreibungen (6) liegt die Abschreibungsquote mit
7,9% vom Umsatz erwartungsgemaf tGber dem Vorjahresniveau
(2018: 6,1%). Grund dafur ist der ab 2019 gliltige Standard zur
Leasingbilanzierung nach IFRS 16, der die Aktivierung und
Abschreibung von Leasingverhaltnissen fordert. Dies bewirkt
bei CEWE eine Bilanzverlangerung von rund 65 Mio. Euro mit
einer entsprechenden Erhéhung vor allem der Abschreibungs-
position in der GuV. Korrespondierend sinkt - wie oben be-
schrieben - der sonstige betriebliche Aufwand. Bereinigt um
den IFRS-16-Effekt hatte sich eine Abschreibungsquote von
6,3% vom Umsatz ergeben. Zusatzlich zu diesem IFRS-16-
Effekt haben sich im Geschaftsjahr 2019 die Abschreibungen
aufgrund der gestiegenen Abschreibungsbasis bei Cheerz und
durch die Erstkonsolidierung von WhiteWall erhdéht. Auch
ein GroBteil der 5,0 Mio. Euro Sonderkosten flir Optimierungs-
und RestrukturierungsmaBnahmen bei LASERLINE fallt in die
Abschreibungen und erhéht damit diese Position im Vorjahres-
vergleich.
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Die Veranderung im Finanzergebnis (7) resultiert ganz Uberwie-
gend aus der Neubewertung der Call-Option aus der Cheerz-
Akquisition, die aufgrund der guten Geschaftsentwicklung von
Cheerz notwendig wurde.

Normalisierte Konzernsteuerquote bei 31,7 %

Bei der Betrachtung der Konzernsteuerposition ist grundsatz-
lich zu beachten, dass insbesondere noch negative Ergebnisse
von Unternehmen, an denen CEWE beteiligt ist, die Steuer-
quote rein rechnerisch auf 39,7 % vom EBT steigen lassen, da
sich die Ausnutzung entsprechender Verlustvortrage erst in
spateren Jahren positiv auf die Steuerquote auswirken wird. So
sind es im Geschaftsjahr 2019 z.B. vor allem die Sonderkosten
fir Optimierungs- und RestrukturierungsmaBnahmen bei
LASERLINE in H6he von 5,0 Mio. Euro, die aufgrund des auch
operativ negativen LASERLINE-Ergebnisses nicht steuerrele-
vant sind. Bereinigt um diese bilanziellen Sondereffekte ergibt
sich im Berichtsjahr eine normalisierte Steuerquote von 31,7 %
(Vorjahr: 31,9%).

Nachsteuerergebnis von 31,8 Mio. Euro fiihrt

zu 4,41 Euro Ertrag je Aktie

Aufgrund des - durch die LASERLINE-Situation in Relation
zum ausgewiesenen EBT - erhdhten Steueraufwands, erreichte
CEWE flr das Geschaftsjahr 2019 mit 31,8 Mio. Euro ein Nach-
steuerergebnis unterhalb des geplanten Zielkorridors von 35 Mio.
Euro bis 39 Mio. Euro. Zum Zeitpunkt der Planung fir 2019 war
noch nicht erkennbar, dass die Integration der LASERLINE-
Produktion bei SAXOPRINT in Dresden erfolgen wirde und
dadurch entsprechende Sonderkosten entstiinden. Daraus
folgend lag auch das (unverwasserte) Ergebnis je Aktie mit
4,41 Euro unterhalb des urspriinglich geplanten Zielkorridors
von 4,84 Euro bis 5,40 Euro (2018: 5,06 Euro). Bereinigt um
allein die 5,0 Mio. Euro Restrukturierungskosten bei LASERLINE
ware sowohl das Nachsteuerergebnis mit 36,8 Mio. Euro als
auch das Ergebnis je Aktie mit 5,11 Euro innerhalb des geplanten
Zielkorridors ausgefallen.

Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro/
Veréanderung zum Vorjahr in %

36,3 36,8!

+1,8% +357% +10,9% +10,6%

2015 2016 2017 2018 2019

1 Bereinigt um Restrukturierungskosten bei LASERLINE

Ergebnis je Aktie in Euro/
Verédnderung zum Vorjahr in %

501 5,111

3,05

-0,7% +351% +10,2% +10,3%

2015 2016 2017 2018 2019

1 Bereinigt um Restrukturierungskosten bei LASERLINE
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BILANZ UND FINANZIERUNG

» Eigenkapitalquote trotz IFRS 16 weiter bei starken 47,6 %

» Operatives Netto-Working Capital wird um 11,2 % reduziert

» Vor Bilanzverldngerung durch neue Leasingbilanzierung:
Netto-Cash-Position bei 30,4 Mio. Euro - auch nach
Akquisitionen

Die Kommentierung der Bilanz und der Finanzierung von CEWE
bezieht sich im Wesentlichen auf die Entwicklung der Manage-
mentbilanz innerhalb des vergangenen Geschaftsjahres.
Soweit es dem tieferen Verstandnis dient, wird zusatzlich der
Vergleich zum 30. September 2019 kommentiert. Vorange-
stellt wird ein Abschnitt zu den generellen Entwicklungslinien
der Konzernbilanz im Vergleich zum 31. Dezember 2018.

Neuer Leasingstandard und Akquisition von WhiteWall
lassen Bilanzsumme steigen

Im Vergleich zum Vorjahr wird die Bilanz zum 31. Dezember
vor allem durch die Einflhrung der neuen Bilanzierungs-
vorschriften zum Leasing (IFRS 16) im ersten Quartal 2019
sowie durch den Erwerb der in Frechen bei KbIn anséassigen
WhiteWall Media GmbH gepragt, sodass die langfristigen
Vermogenswerte um 90,3 Mio. Euro auf 377,0 Mio. Euro zunah-
men. Davon entfielen 62,7 Mio. Euro auf die nach IFRS 16 als
Nutzungsrechte aus Leasingvertragen zu bilanzierenden Sach-
anlagen. Akquisitionsbedingt stieg der Geschafts- oder Firmen-
wert um 18,0 Mio. Euro, die immateriellen Vermdgenswerte um
10,3 Mio. Euro und die kurzfristigen Vermdgenswerte um
4,7 Mio. Euro auf 190,2 Mio. Euro. Allein 7,4 Mio. Euro entfallen
davon auf das neu erworbene Geschaft von WhiteWall, sodass
das Ubrige kurzfristige Vermdgen um 2,7 Mio. Euro zuriick-
gefiihrt wurde - wie in den folgenden Abschnitten erlautert
wird. Die Bilanzsumme hat sich danach um 95,0 Mio. Euro auf
567,3 Mio. Euro verlangert.

Bilanzdaten Aktiva

in Mio. Euro
567,3
472,2
381,0 406,1
357,3 . R
377,0 Langfristige Vermdgenswerte
188,6 2807
184,1 ' 215
173,3 192,4 184,5 185,5 190,2 Kurzfristige Vermogenswerte
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
Bilanzdaten Passiva
in Mio. Euro
567,3
472,2
406,1 269,8 Eigenkapital
3573 381,0 9 p
254,2
203,4 2250
186,3 95,4 Langfristige Schulden
354
29,5 291 29.4
. 16 . 148.4 1517 182,6 202,1 Kurzfristige Schulden
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
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Solide Bilanz: Eigenkapitalquote trotz IFRS 16

weiter bei starken 47,6 %

Im Vergleich zum 31. Dezember 2018 erhdhte sich das Eigen-
kapital vor allem durch das positive Gesamtergebnis des abge-
laufenen Geschaftsjahres von 27,9 Mio. Euro - gemindert um
eigentimerbezogene Eigenkapitalveranderungen in Héhe von
-12,4 Mio. Euro - um insgesamt 15,6 Mio. Euro auf 269,8 Mio.
Euro. In den eigentiimerbezogenen Eigenkapitalveranderungen
sind vor allem die Dividendenausschittung von 14,1 Mio. Euro
und gegenlaufig die Dotierung der Kapitalrticklage fir Aktien-
optionsplane sowie der Abgang von eigenen Anteilen enthalten.
Die Eigenkapitalquote liegt aufgrund der genannten Bilanz-
verlangerung in Hohe von 95,0 Mio. Euro bei 47,6 %. Ohne rund
62,7 Mio. Euro Bilanzverlangerung durch IFRS 16 (Leasing-
bilanzierung), aber inklusive der Wirkung der Akquisition von
WhiteWall liegt die Eigenkapitalguote (vorjahresvergleichbar)
bei starken 53,6 % (Vorjahr: 53,8 %).

Die Konzernverschuldung ist im Vergleich zum 31. Dezember
2018 um 79,5 Mio. Euro auf 2975 Mio. Euro gestiegen. Der
Anstieg lasst sich vor allem auf die Verbindlichkeiten aus Lea-
sing zuritckflhren, die zum Stichtag 63,0 Mio. Euro betragen.
Aus dem neu akquirierten Geschaft von WhiteWall kommen
Verbindlichkeiten in H6he von 9,9 Mio. Euro. Der restliche
Anstieg betrifft vor allem die Pensionsriickstellungen und die
im Zusammenhang mit der Verlagerung der Produktion von
LASERLINE zu SAXOPRINT nach Dresden unter kurzfristigen
Ubrigen RuUckstellungen gebildeten Restrukturierungsrick-
stellungen in H6he von 2,8 Mio. Euro. Infolge dieser Entwick-
lungen stiegen die langfristigen Schulden um 60,0 Mio. Euro
auf 95,4 Mio. Euro und die kurzfristigen Schulden um 19,5 Mio.
Euro auf 202,1 Mio. Euro.

Capital Employed steigt durch Akquisition und neue
Leasingbilanzierung um 98,1 Mio. Euro

Das Capital Employed (1) lag am 31. Dezember 2019 bei
376,6 Mio. Euro und damit um 84,3 Mio. Euro Uber dem Vor-
jahreswert. Wie in den folgenden Absatzen erlautert wird, sind

Management-Bilanz - Capital Employed
in Mio. Euro (Stichtag 31. Dezember)

die darin enthaltenen langfristigen Vermogenswerte (2) um
90,3 Mio. Euro auf 3770 Mio. Euro gestiegen. Das Netto-
Working Capital (3) lag im Berichtsjahr bei -32,8 Mio. Euro
(Vorjahr: - 22,5 Mio. Euro). Die liquiden Mittel (4) erhdhten sich
um 4,3 Mio. Euro auf 32,4 Mio. Euro.

376,6
292,3
256,0
220,7 2328
1801 1886 215 2867 377,0 Langfristige Vermdgenswerte
21,7
e 149 - 48,6 - 38,8 - 28,1 324 Liquide Mittel
-43 43 -225 =328 Netto-Working Capital
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
Capital Employed in Mio. Euro

31.12.2018 % v. Capital 31.12.2019 % v. Capital Veranderung Veranderung
Employed Employed in % in Mio. Euro
Langfristige Vermdgenswerte 2) 286,7 98,1 377,0 100 +31,5 +90,3
+ Netto-Working Capital 3 -22,5 -7,7 -328 -8,7 +45,6 -10,3
+ Liquide Mittel (&) 28,1 9,6 32,4 8,6 15,3 +4,3
Capital Employed 1 292,3 100 376,6 100 +28,8 +84,3
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Langfristiger Vermégenseinsatz durch neue Leasing-
bilanzierung und akquisitionsbedingt gestiegen

Der Anstieg der langfristigen Vermégenswerte (5) um
90,3 Mio. Euro ist vor allem auf die nach IFRS 16 als Nutzungs-
rechte aus Leasingvertragen zu bilanzierenden Sachanlagen (6)
(+62,7 Mio. Euro), auf den akquisitionsbedingten Anstieg des
Geschafts- oder Firmenwerts (7) (+18,0 Mio. Euro) sowie auf die
in diesem Zusammenhang erworbenen immateriellen Vermo-
genswerte (8) (+13,7 Mio. Euro) zurlckzufihren. Fir operative
Sachanlageninvestitionen hat das Unternehmen 12,4 Mio. Euro
im Digitaldruck und seiner Weiterverarbeitung, 4,4 Mio. Euro
im Offsetdruck und seiner Weiterverarbeitung, 5,1 Mio. Euro in
der Prasenz am Point of Sale, 3,9 Mio. Euro in der IT-Infrastruk-
tur und 6,1 Mio. Euro in diversen Sachanlagen aufgewendet.
Die Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte betrafen
mit 7,5 Mio. Euro hauptsachlich Software. In Summe wurden
2019 39,3 Mio. Euro nach 49,6 Mio. Euro im Vorjahr investiert.
Die operativen Investitionen liegen damit unterhalb des Ziels
flr 2019. Hierin sind Zugange aus Akquisitionen nicht bertck-
sichtigt. Auf Zugange zu Nutzungsrechten nach IFRS 16 ent-
fielen 8,1 Mio. Euro.

Investitionen in Mio. Euro/
Veréanderung zum Vorjahr in %

79,9
50,4 SL1 49,2
42,8
+6,7% +17,7% +44,6% -29,9%
2015 2016 2017 2018 2019

1 Bereinigt um Zugange zu Nutzungsrechten nach IFRS 16

Langfristige Vermdgenswerte in Mio. Euro

31.12.2018 % v. Capital Verdnderung Veranderung
Employed Employed in% in Mio. Euro
Sachanlagen (6) 160,2 54,8 221,1 58,7 +38,0 +60,9
Als Finanzinvestitionen
gehaltene Immobilien 17,6 6,0 17,2 4,6 -2,3 -0,4
Geschafts- oder Firmenwert @) 59,7 20,4 77,8 20,6 +30,2 +18,0
Immaterielle Vermdgenswerte (8) 28,5 9,7 39,0 10,4 +36,9 +10,5
Finanzanlagen 6,9 2,3 5,6 1,5 -18,6 -13
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 1,3 0,4 1,5 0,4 +17,2 +0,2
Langfristige Ubrige Forderungen
und Vermogenswerte 0,3 0,1 0,7 0,2 +156 +0,4
Aktive latente Steuern 12,3 4,2 14,2 38 +15,6 +1,9
Langfristige Vermdgenswerte (5) 286,7 98,1 377,0 100 +31,5 +90,3
Zum Abbau des Netto-Working Capital (9) haben sowohl das
operative Netto-Working Capital (10) als auch das sonstige
Netto-Working Capital (11) beigetragen, wie in den folgenden
Abschnitten im Einzelnen erldutert wird.
Netto-Working Capital in Mio. Euro
31.12.2018 % v. Capital Veranderung Veranderung
Employed Employed in% in Mio. Euro
Operatives Netto-Working Capital (10) 29,2 10,0 26,0 6,9 -11,2 -33
- Sonstiges Netto-Working Capital (11) -51,8 -17,7 -58,8 -15,6 -13,5 -7,0
Netto-Working Capital 9 -22,5 -7,7 -32,8 -8,7 -45,6 -10,3
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Operatives Netto-Working Capital in Mio. Euro

31.12.2018 % v. Capital Veranderung Veranderung

Employed Employed in% in Mio. Euro

Vorrate (13) 49,0 16,8 48,4 12,8 -1,4 -0,7

+ Kurzfristige Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen (14) 92,9 31,8 91,2 24,2 -1,9 -1,7

Operatives Brutto-Working Capital 141,9 48,6 139,5 37,0 -1,7 -2,4
- Kurzfristige Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen (15) 112,7 38,5 1136 30,2 +0,8 +0,9

Operatives Netto-Working Capital (12) 29,2 10,0 26,0 6,9 -11,2 -3,3

Reichweiten des Working Capitals bezogen auf Umsatz des vorangegangenen Quartals in Tagen
31.12.2018 30.09.2019

Vorrate 17 27 15

Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 32 26 28

Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 39 36 35

Operatives Netto-Working Capital 10 20 8

Operatives Netto-Working Capital wird

um 11,2 % reduziert

Im Vergleich zum 31. Dezember 2018 wurde das operative
Netto-Working Capital (12) hauptsachlich wegen eines um
rund 1,4% zurtckgeflhrten Vorratsbestands (13) und eines
trotz des weiter gestiegenen Geschaftsniveaus ebenfalls leicht
gesunkenen Forderungsbestands (14) und praktisch unveran-
derter Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (15)
um 3,3 Mio. Euro auf 26,0 Mio. Euro zurlckgefthrt. Im Ver-
gleich zum 30. September 2019 liegt der Abbau des opera-
tiven Netto-Working Capital bei 2,3 Mio. Euro. Infolgedessen
haben sich die Reichweiten, die auf Basis des Umsatzes des
Vorquartals berechnet werden, positiv verandert, sodass sich
das operative Netto-Working Capital in Summe per Ende
Dezember von 10 auf 8 Tage reduziert hat.

Treiber dieser Reichweitenreduktion waren zu nahezu gleichen
Anteilen der Vorratsabbau sowie der Abbau der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, sodass einerseits die Vor-
ratsreichweite von 17 auf 15 Tagen sank und andererseits die
durchschnittliche AuBenstandsdauer der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen von 32 auf 28 Tage zuriickging.
Obwohl die Lieferantenverbindlichkeiten nahezu unverandert
lagen, wirkte sich das gestiegene Geschaftsvolumen positiv
auf die Kreditorenlaufzeit aus, die von 39 Tagen auf 35 Tage
zuriickging.
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Sonstiges Netto-Working Capital tragt starker

zur Finanzierung bei

Seit Jahresbeginn ist das sonstige Netto-Working Capital (16)
weiter um 7,0 Mio. Euro gesunken und tragt mit - 58,8 Mio. Euro
starker zur Finanzierung bei. Das sonstige Brutto-Working
Capital (17) erhdhte sich um 2,8 Mio. Euro auf 18,4 Mio. Euro,
vor allem wegen der darin ausgewiesenen zur VerduBerung
gehaltenen Vermogenswerte von futalis (18) (+3,0 Mio. Euro)
und der kurzfristigen finanziellen Vermodgenswerte (19)
(+2,0 Mio. Euro) hauptsachlich durch die darin enthaltenen
Forderungen an Zahlungsdienstleister. Gegenlaufig wirkte
hauptsachlich ein Riickgang der Forderungen aus Ertragsteuer-
erstattungen (20). Die kurzfristigen Ubrigen Schulden (21)
erhdhten sich um 9,8 Mio. Euro. Hierunter fallt der geschafts-
getriebene Aufbau Umsatzsteuerverbindlichkeiten sowie Ver-
bindlichkeiten aus dem Lohn- und Gehaltsbereich (22). Im
Zusammenhang mit der Verlagerung der Produktion von
LASERLINE zu SAXOPRINT nach Dresden wurden unter den
kurzfristigen Gbrigen Ruckstellungen (23) Restrukturierungs-
rickstellungen in Héhe von 2,8 Mio. Euro gebildet. Die finanzi-
ellen Verbindlichkeiten beinhalten vorwiegend die bewerteten
Put-/Call-Optionen aus Unternehmenserwerben (24).

Sonstiges Netto-Working Capital in Mio. Euro

31.12.2018 % v. Capital 31.12.2019 % v. Capital Verdnderung Veranderung
Employed Employed in% in Mio. Euro
Zur VerauBerung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte (18) 0,0 0,0 3,0 0,8 — +3,0
+ Kurzfristige Forderungen aus
Ertragsteuererstattungen 20) 2,7 0,9 15 0,4 -43,7 -1,2
+ Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte (19) 3,4 1,2 53 1,4 +58,2 +2,0
+ Kurzfristige Ubrige Forderungen
und Vermdgenswerte 9,5 3,2 8,6 2,3 -9,4 -0,9
Sonstiges Brutto-Working Capital an 15,5 53 18,4 4,9 +18,3 +2,8
- Kurzfristige Steuerschulden 8,2 2,8 7,5 2,0 -9,3 -0,8
- Kurzfristige Gbrige Ruckstellungen (23) 3,5 1,2 6,3 1,7 +82,2 +2,9
- Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten (24) 10,2 35 11,2 3,0 +10,2 +1,0
- Kurzfristige Gbrige Verbindlichkeiten (22) 45,4 15,5 51,6 13,7 +13,6 +6,2
- Verbindlichkeiten klassifiziert als zur
VerauBerung gehalten 0,0 0,0 0,5 0,1 — +0,5
Kurzfristige iibrige Schulden 21 67,3 23,0 77,1 20,5 +14,6 +9,8
Sonstiges Netto-Working Capital (16) -51,8 -17,7 -58,8 -15,6 -13,5 -7,0
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Capital Invested: Deutlicher Eigenkapitalanstieg -
maBvolle Erhéhung der Konzernverschuldung

Das Capital Invested (25) lag - definitionsgemaR identisch
mit dem Capital Employed - zum 31. Dezember 2019 bei
376,6 Mio. Euro und damit um 84,3 Mio. Euro Uber dem Vor-
jahreswert. Dieser Anstieg war hauptsachlich bedingt durch
den Anstieg der Brutto-Finanzschulden (26) um 61,2 Mio. Euro
auf 65,0 Mio. Euro infolge der darin enthaltenen Verbindlich-
keiten aus Leasing, die erstmalig zum 1. Januar 2019 ohne
rickwirkende Anderung erfasst wurden, und durch den Anstieg
des Eigenkapitals (27) um 15,6 Mio. Euro auf 269,8 Mio. Euro.
Die nicht operativen Schulden (28) sind lediglich um 7,6 Mio.
Euro auf 41,9 Mio. Euro gestiegen, hauptsachlich wegen des
Anstiegs der Pensionsrickstellungen (29).

Vor Bilanzverldngerung durch neue Leasing-
bilanzierung: Netto-Cash-Position bei 30,4 Mio. Euro -
auch nach Akquisition

Durch IFRS 16 (Leasingbilanzierung) erhdéhten sich die Brutto-
Finanzschulden (30) um 63,0 Mio. Euro, sodass die Netto-
Cash-Position (31) von 24,2 Mio. Euro um 56,9 Mio. Euro in eine
Netto-Finanzschuld von 32,6 Mio. Euro drehte. Bereinigt um
diesen Effekt hatte sich die Netto-Cash-Position weiter um
6,2 Mio. Euro auf 30,4 Mio. Euro erhdht und dies trotz der
Akquisition von WhiteWall, die zu Zahlungsmittelabflissen
von 32,8 Mio. Euro flhrte. Wegen des starken Cash Flow aus
der betrieblichen Tatigkeit des Jahres 2019 (siehe Abschnitt
Cash Flow auf [ seite 58), der die Akquisition des Jahres 2019
praktisch vollstandig finanziert hat, erhéhten sich die liquiden
Mittel (32) um 4,3 Mio. Euro, was im Rahmen der Ausfiihrungen
zum Cash Flow naher erldutert wird.

Management-Bilanz - Capital Invested
in Mio. Euro (Stichtag 31. Dezember)

376,6
292,3
256,0
220,7 2328 2608 Eigenkapital
225,0 4.2
186,3 203,4
65,0 Brutto-Finanzschulden
s 2% s zgﬁ [ 25&61 [ ] 3?112 41,9 Nicht operative Schulden
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
Capital Invested in Mio. Euro

31.12.2018 % v. Capital Verdnderung Veranderung

Invested Invested in % in Mio. Euro

Eigenkapital 7 254,2 87,0 269,8 71,6 +6,1 +15,6
Langfristige Ruckstellungen fur Pensionen (29) 29,2 10,0 35,5 9,4 +21,9 +6,4
+ Langfristige passive latente Steuern 2,9 1,0 35 0,9 +18,8 +0,6
+ Langfristige Ubrige Ruckstellungen 0,0 0,0 0,5 0,1 — +0,5
+ Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 1,6 0,5 1,9 0,5 +20,2 +0,3
+ Langfristige Ubrige Verbindlichkeiten 0,6 0,2 0,5 0,1 -28,2 -0,2
Nicht operative Schulden (28) 34,3 11,7 41,9 11,1 +22,1 +7,6
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 11 0,4 11 0,3 -2,9 -0,0
+ Langfristige Verbindlichkeiten aus Leasing 0,0 0,0 52,5 13,9 — +52,5
+ Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 2,7 0,9 0,8 0,2 -68,8 -1,8
+ Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Leasing 0,0 0,0 10,6 2,8 — +10,6
Brutto-Finanzschulden (26) 3,8 1,3 65,0 17,3 >1.000 +61,2
Capital Invested (25) 292,3 100 376,6 100 +28,8 +84,3
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Netto-Cash-Position in Mio. Euro

31.12.2018 % v. Capital 31.12.2019 % v. Capital Veranderung Veranderung
Invested Invested in % in Mio. Euro

Brutto-Finanzschulden (30) 3,8 1,3 65,0 17,3 >1.000 +61,2
- Liquide Mittel (32) 28,1 9,6 32,4 8,6 +15,3 +4.3
Netto-Cash-Position (31) -24,2 - 32,6 - +235 +56,9

Finanzielle Flexibilitat gewdhrt

strategischen Spielraum

Die bestehenden Kreditfazilitaten sichern CEWE einen erwei-
terten finanziellen Spielraum. Die gesamte Kreditlinie der
CEWE-Gruppe lag zum Jahresende bei 180,0 Mio. Euro (Vor-
jahr: 180,0 Mio. Euro). Nach Abzug der gesamten Kreditinan-
spruchnahme (1,9 Mio. Euro, Vorjahr: 3,8 Mio. Euro) und unter
Beriicksichtigung der vorhandenen Liquiditat (32,4 Mio. Euro,
Vorjahr: 28,1 Mio. Euro) betrug das Liquiditatspotenzial insge-
samt 210,5 Mio. Euro (Vorjahr: 204,3 Mio. Euro). Die Finanzie-
rungsstruktur gewahrt einen groBen strategischen Spielraum.
Neben gezogenen Festkrediten (1,9 Mio. Euro, Vorjahr: 3,8 Mio.
Euro) bestehen langfristig bis zu sieben Jahren zugesagte,
revolvierende Kreditlinien sowie laufend erneuerte Einjahres-
linien, die insgesamt der Finanzierung des unterjahrig saisonal
stark schwankenden Liquiditatsbedarfs dienen. Neben diesem
Gesamtvolumen bestehen fir Akquisitionsprojekte zusatzliche
Fazilitaten bis zu 120,0 Mio. Euro.

Alle langfristigen Kreditzusagen unterliegen aktuell bank-
Ublichen Vereinbarungen; es wurden keine Financial Covenants
vereinbart. Sonstige wesentliche Sicherheiten wurden nicht
gewahrt. Es bestehen Ubliche Change-of-Control- sowie Sank-
tionsklauseln. Die Vereinbarungen gewahren einen ausrei-
chend groBen strategischen Bewegungsspielraum. Die Bedin-
gungen fur die Kredite bewegen sich auf marktiblichem Niveau.
Das laufende Investitionsbudget der CEWE-Gruppe wird voll-
standig aus dem operativen Cash Flow finanziert, sodass die
Kreditfazilitdten neben dem unterjahrigen Liquiditatsausgleich
far strategisch gréBere Schritte zur Verfligung stehen.
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CASH FLOW

» EBITDA-Steigerung erhéht Cash Flow aus
betrieblicher Tatigkeit auf 102,1 Mio. Euro

» Free-Cash Flow auch vor neuer Leasingbilanzierung
um 25,4 Mio. Euro verbessert

Free-Cash Flow auch vor neuer Leasingbilanzierung
um 25,4 Mio. Euro verbessert

Wie im Vorjahr konnte der um 23,4 Mio. Euro auf 102,1 Mio. Euro
gestiegene Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit den vor allem
akquisitionsbedingt bei -67,2 Mio. Euro (Vorjahr: -76,2 Mio.
Euro) liegenden Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit finan-
zieren. In der Folge erhéhte sich der Free-Cash Flow deutlich
um 32,4 Mio. Euro auf 34,9 Mio. Euro (Vorjahr: 2,5 Mio. Euro).
Durch die neue Leasingbilanzierung (IFRS 16) werden die
bisher im EBITDA enthaltenen Leasingzahlungen als Tilgungen
von Finanzschulden im Cash Flow aus der Finanzierungstatig-
keit ausgewiesen. Durch diesen Effekt, der erhdhend auf den
Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit wirkt, erhoht sich in der
Folge der Free-Cash Flow um 9,5 Mio. Euro, sodass der ver-
gleichbar zum Vorjahr gerechnete Free-Cash Flow sich um
22,9 Mio. Euro auf 25,4 Mio. Euro verbessert hat.

Cash Flow aus betrieblicher Taitigkeit in Mio. Euro/
Veréanderung zum Vorjahr in %

102,1

59,6

-16,2% +56,0% -22,2% +8,8% [RENE]

Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit in Mio. Euro

2018 Verdnderung  Veranderung

in % in Mio. Euro

EBITDA ) 93,9 114,6 +22,0 +20,7
+  Zahlungsunwirksame Effekte 1,2 4,3 257 +3,1
+/- Abnahme (+)/Zunahme (-) Operatives Netto-Working Capital (5) 4,6 0,9 -80,1 -3,7
+/- Abnahme (+)/Zunahme (-) sonstiges Netto-Working Capital ) -6,8 33 — +10,1
- Gezahlte Steuern (@] -14,6 -21,1 -44,6 -6,5
+  Erhaltene Zinsen 0,4 0,1 -83,0 -0,3
= Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit (1) 78,7 102,1 +29,7 +23,4

EBITDA-Steigerung erhoht Cash Flow aus

betrieblicher Tatigkeit auf 102,1 Mio. Euro

Der Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit (1) lag im Geschafts-
jahr 2019 mit 102,1 Mio. Euro um 23,4 Mio. Euro Uber dem
Vergleichswert des Vorjahreszeitraums (78,7 Mio. Euro). Wie
schon oben erlautert, folgt ein Teil der EBITDA-Steigerung (2)
(+9,5 Mio. Euro) den geanderten Vorschriften fir die Erfas-
sung von Leasingverhaltnissen. Die folgenden Erlduterungen
erfolgen in der Reihenfolge ihrer Wirkung auf den Cash Flow aus
betrieblicher Tatigkeit. Das sonstige Netto-Working Capital (3)
hat im Berichtsjahr mit 3,3 Mio. Euro um 10,1 Mio. Euro mehr

Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit in Mio. Euro/
Verédnderung zum Vorjahr in %

-28,1% +156% -50,7% -8,5%

-46,6
-55.2

-70,2 -67,2
-76,2

Cash freigesetzt als im Vorjahr (-6,8 Mio. Euro). Dies ergab
sich hauptsachlich durch Umsatzsteuerverpflichtungen sowie
Verpflichtungen aus dem Lohn- und Gehaltsbereich. Durch im
Vorjahr geanderte Auslegung der Rechtsgrundlagen im Zu-
sammenhang mit der Hinzurechnung von Tatigkeitsvergtun-
gen der CEWE Stiftung & Co. KGaA kam es zu angepassten
Gewerbesteuerermittlungen von Vorjahren, die im Geschafts-
jahr 2019 zahlungswirksam wurden, sodass um 6,5 Mio. Euro
mehr Steuerzahlungen (4) zu leisten waren als im Jahr 2018. Das
operative Netto-Working Capital (5) fuhrte im Berichtsjahr zu
0,9 Mio. Euro Zahlungseingangen nach 4,6 Mio. Euro im Vorjahr.

Free-Cash Flow in Mio. Euro /
Verédnderung zum Vorjahr in %

46,4

34,9

4.4
22 25
-84,3% +954% -954% +17,2% pMKel[eF

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019
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Cash Flow aus Investitionstatigkeit in Mio. Euro

2018 Veranderung Veranderung

in % in Mio. Euro

- AbflUsse aus Investitionen in das Anlagevermdgen 7 -45,0 -35,6 20,9 +9,4

- Abfliisse aus Kaufen von konsolidierten Anteilen/Akquisitionen (8) -38,4 -32,8 14,6 5,6

+/- Abfliisse aus Investitionen in Finanzanlagen 9 4,3 0,3 -92,1 -4,0

+/- Zuflisse aus Investitionen in langfristige Finanzinstrumente -0,9 -0,2 75,0 0,6
+  Zuflusse aus dem Verkauf von Sachanlagen und

immateriellen Vermdgenswerten 3,8 1,1 -69,9 -2,7

= Cash Flow aus Investitionstatigkeit (6) -76,2 -67,2 +11,9 +9,0

Cash Flow aus Finanzierungstétigkeit in Mio. Euro

2018 Veranderung Veranderung

in % in Mio. Euro

- Gezahlte Dividenden 12) -133 -14,1 -6,0 -0,8

+ Einzahlungen aus Aktienoptionsplanen 0,0 -1,1 - -1,1

+ ZuflUsse aus der Veranderung der Finanzschulden (11) 0,9 -12,7 - -13,5

- Gezahlte Zinsen -1,0 -2,8 -167 -17

+ Sonstige Finanztransaktionen 0,1 0,0 -91,2 -0,1

= Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit (10) -13,4 -30,7 -128 -17,2

Hierin waren die Cash Flows aus der saisoniblichen Abnahme
des Vorratsbestands mit +2,2 Mio. Euro geringfligig unter dem
Vorjahr (+3,0 Mio. Euro). Obwohl das Geschaftsvolumen des
vierten Quartals weiter angestiegen ist, haben die Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen 2,1 Mio. Euro Cash freige-
setzt (Vorjahr: - 6,9 Mio. Euro). Gerade die Wachstumsbereiche
(Cheerz und WhiteWall) haben Kunden, die ihre Auftrage mit-
tels elektronischer Zahlungsmethoden begleichen. Die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wurden um 3,4 Mio.
Euro abgebaut, zum einen weil der darin enthaltene Anstieg
von Konditionenverbindlichkeiten gegenlber Handelspartnern
bereits im Vorjahr erfolgt ist und zum anderen weil die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen das verringerte

Bestandsniveau widerspiegeln. Die besprochenen Effekte aus
dem Working Capital und den gezahlten Steuern heben sich
gegenseitig nahezu auf, sodass die Steigerung von +20,7 Mio.
Euro im EBITDA (2) sich praktisch direkt in der Steigerung des
Cash Flows aus der betrieblichen Tatigkeit (+23,4 Mio. Euro)
abbildet. Die Steigerung dieses Cash Flows ist kein buchhalte-
rischer Effekt: Sie fuBt auf der operativen Starke des Geschafts.

Vor allem operative Verzégerungen reduzieren

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit (6) wurde 2019
im Vergleich zum Vorjahr um 9,0 Mio. Euro auf 67,2 Mio. Euro
reduziert. Diverse operative Verzégerungen reduzieren die ope-

rativen AbflUsse aus Investitionen in das Anlagevermdgen (7)
um 9,4 Mio. Euro. So haben sich beispielsweise die Installation
von CEWE FOTOSTATIONEN bei Handelspartnern sowie ein
Immobilienumbau verzégert. Daneben sind flir Akquisitionen
(WhiteWall) (8) mit 32,8 Mio. Euro 5,6 Mio. Euro weniger
gezahlt worden als im Vorjahr (Cheerz und LASERLINE). Nach
den gréBeren Verkaufen von Finanzanlagen (9) im Vorjahr redu-
zierten sich die ZuflUsse im Geschaftsjahr um 4,0 Mio. Euro auf
0,3 Mio. Euro. Die genannten Effekte heben sich zum Teil
gegenseitig auf, sodass es dabei bleibt, dass die beschriebe-
nen operativen Themen den Mittelabfluss aus der Investitions-
tatigkeit um 9,0 Mio. Euro reduzieren.

Akquisitionen verdoppeln fast die Cash Flows aus

der Investitionstdtigkeit der vergangenen Jahre

Seit dem Geschaftsjahr 2017 sind die Mittelabflisse aus der
Investitionstatigkeit vornehmlich durch die seitdem durch-
geflihrten Akquisitionen und Immobilienkdufe in diesen (jeweils
in Summe zwischen 27,6 Mio. Euro und 38,4 Mio. Euro) auBer-
gewodhnlich hoch. Ohne diese Effekte hat sich der Ubrige
Cash Flow aus Investitionstatigkeit von -42,7 Mio. Euro 2017
auf - 34,4 Mio. Euro reduziert.

Neue Leasingbilanzierung lasst Cash Flow aus
Finanzierungstatigkeit um -17,2 Mio. Euro steigen

Der Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit (10) lag 2019 bei
30,7 Mio. Euro, 17,2 Mio. Euro mehr Cash-out als im Vorjahr.
Darin enthalten sind die Tilgungen in Héhe von 9,5 Mio. Euro
aus den nach IFRS 16 (neue Leasingbilanzierung) als Finanz-
schulden auszuweisenden Leasingverbindlichkeiten (11). Die
Dividendenzahlung (12) lag im Berichtsjahr bei 14,1 Mio. Euro
und hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 0,8 Mio. Euro erhdht.
Der im Rahmen der Saisonalitat immer und durch die Akqui-
sitionen verstarkt anfallende unterjahrige Liquiditatsbedarf
konnte jederzeit mit den zur Verflgung stehenden Finanzie-
rungsmitteln bedient werden, wie im Abschnitt ,Bilanz und
Finanzierung”, ™siehe Seite 51 erlautert wird.
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KAPITALRENTABILITAT

» Durchschnittliches Capital Employed durch Akquisitionen
auf 384,7 Mio. Euro gestiegen

» Positive Ergebnisentwicklung ldsst ROCE vor IFRS 16
und Restrukturierungen auf 19,6 % steigen

12-Monats-EBIT in Mio. Euro/ @

Veranderung zum Vorjahr in %

36,4

+11,8% +29,2% +4,7% +13,1%

Durchschnittliches Capital Employed durch

neue Leasingbilanzierung (IFRS 16) und Akquisition
von WhiteWall auf 384,7 Mio. Euro gestiegen

Das Capital Employed lag zum 31. Dezember 2019, wie im
Bilanzkapitel [ siehe Seite 56 erlautert, bei 376,6 Mio. Euro und
damit um 84,3 Mio. Euro Uiber dem Wert zum 31. Dezember 2018.
Dies resultiert vor allem aus der neuen Leasingbilanzierung
(IFRS 16) und dem Erwerb von WhiteWall. Das auf Basis der
vier Quartalsstichtage eines 12-Monats-Zeitraums ermittelte
durchschnittliche Capital Employed lag zum 31. Dezember 2019
mit 384,3 Mio. Euro 83,3 Mio. Euro tUber dem Wert des Vorjahres.

Durchschnittliches Capital Employed der vergangenen @
4 Quartale in Mio. Euro/Veranderung zum Vorjahr in %

384,7

300,9

2426
2118 2201

+9,2% +39% +10,3% +24,0%

Positive Ergebnisentwicklung lasst ROCE vor IFRS 16
und Restrukturierungen auf 19,6 % steigen

Der Return on Capital Employed (ROCE) als Kennzahl der
Kapitalrentabilitat hat sich seit dem 31. Dezember 2018 von
18,5 % auf 15,0 % reduziert. Der Wert von 15,0 % ergibt sich aus
dem 12-Monats-EBIT von 57,8 Mio. Euro und dem durchschnitt-
lichen Capital Employed von 384,7 Mio. Euro. Gerechnet mit
dem durchschnittlichen Capital Employed vor IFRS 16 in Hohe
von 320,8 Mio. Euro und einem EBIT vor Restrukturierung von
62,8 Mio. Euro steigt der ROCE auf 19,6 %.

[™ siehe Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Seite 46

ROCE in %/
Veréanderung zum Vorjahr in Prozentpunkten

21,4
20,3 19.61
18,5 .

+0,4%-  +42% -11% -1,8%-
Pkt. Pkt. Pkt. Pkt.

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019

2015 2016 2017 2018 2019

1 Vor IFRS 16 Bilanzverlangerung und LASERLINE-Restrukturierungskosten
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GESAMTAUSSAGE ZUR
WIRTSCHAFTLICHEN LAGE

Auf Basis der Entwicklung im Geschaftsjahr 2019 beurteilt der
Vorstand die wirtschaftliche Lage des Konzerns weiter positiv.

Im Kapitel ,,Resultate” werden die Entwicklungen in Umsatz
und Ergebnissen nach Geschaftsfeldern, in der GuV-Struktur,
in der Bilanz und Finanzierung sowie in Cash Flow und Kapital-
rentabilitat ausflhrlich diskutiert. Die Volumen-, Umsatz- und
Ergebnisziele wurden sémtlich erreicht oder sogar leicht Gber-
troffen. ™ siehe Resultate, Seite 37

Im Kerngeschaft Fotofinishing setzt sich der Produktmixwandel
von einfachen Fotoabzligen zu den Mehrwertprodukten CEWE
FOTOBUCH, CEWE KALENDER, CEWE WANDBILDER, CEWE
CARDS und weiteren Fotogeschenken immer noch leicht fort.
Bei diesen Mehrwertprodukten, die von Konsumenten auch
direkt bei CEWE bezogen werden, hat CEWE eine gréBere
Wertschopfung und geht mit hohen Aufwendungen zur Vor-
bereitung des Weihnachtsgeschafts in den ersten zehn Monaten
jedes Jahres sehr stark ,,in Vorleistung®. Daher hat CEWE hier
die Chance, eine leicht hohere Marge zu erzielen. Der Wandel
hin zu Mobiltelefonen als immer vollwertigere Kameras wird
von CEWE als Chance begriffen, und das Unternehmen stellt
sich in allen Funktionen auf diesen Wandel ein.

Der Einzelhandel spielt - wie in der Beschreibung des Ge-
schaftsmodells dargestellt - nicht primar durch das Foto-
Hardware-Geschaft eine wichtige Rolle. Vielmehr ist er ver-
starkt Vertriebskanal fur Fotofinishing-Produkte - auch hier
direkt an Konsumenten - und dient darlber hinaus vielen
CEWE-Handelspartnern als Beispiel und Vorbild einer zeitge-
maBen Vermarktung von Fotoprodukten. Diese Rollen nimmt
er erfolgreich wahr, wie der zunehmende Umsatz mit Foto-
finishing-Produkten zeigt, die mittels der Online-Webshops
bzw. in den Filialen des CEWE-Einzelhandels verkauft worden
sind. Dieses Fotofinishing-Geschaft des CEWE-Einzelhandels
wird im Segmentbericht im Geschéftsfeld Fotofinishing ge-
zeigt. Insofern gibt das im Geschaftsfeld Einzelhandel ausge-
wiesene, allein mit Foto-Hardware (Kameras, Objektiven usw.)
erwirtschaftete Ergebnis nur einen Teil der Gesamtleistung des
Einzelhandels wieder.

Als drittes Geschaftsfeld hat CEWE den Kommerziellen Online-
Druck entwickelt. Dies ist ein wachsendes Marktsegment inner-
halb des Akzidenz-Druckmarktes, in das CEWE eine Reihe von
bereits im Fotofinishing erworbenen Kompetenzen einbringt:
Online-Marketing, Online-Bestellsysteme und -Auftragsan-
nahme, Verarbeitung digitaler Auftrage, Digitaldruckproduktion,
Mailorder-Versand sowie alle unterstitzenden Systeme wie
Online-Payments, Kundendienst auf diversen Kommunika-
tionswegen usw. gehdren im Bereich Fotofinishing seit Jahren

zu den Kernkompetenzen von CEWE. Mit der Online-Druckerei
von SAXOPRINT hat CEWE dieses Kompetenzprofil um den
Online-Offsetdruck erweitert, um auch gréBere Auflagen effi-
zient produzieren zu kdnnen. Die Geschaftsentwicklung der
2018 akquirierten Online-Druckerei LASERLINE war 2019 vor
allem aufgrund der Preispositionierung von LASERLINE im
Kernmarkt Berlin/Brandenburg schwieriger als gedacht. Die
angekindigte Integration der Produktion von LASERLINE in
den Dresdner Produktionsstandort von SAXOPRINT soll diese
Situation verbessern. Durch die stark automatisierte und damit
hocheffiziente Produktion bei SAXOPRINT in Dresden hat
CEWE eine gute Chance, sich in diesem Markt erfolgreich zu
entwickeln. Die groBe Starke des Fotofinishing-Geschafts
erlaubt CEWE, mit Geduld die weiteren Schritte im Kommerzi-
ellen Online-Druck zu gehen.

Die CEWE-Geschaftsentwicklung verlief auch zu Beginn des
Jahres 2020 entsprechend den Erwartungen des Vorstandes.
Seit Jahren gewinnt im Hauptgeschaftsfeld Fotofinishing -
nach der Saisonspitze im Weihnachtsgeschaft - auch das
erste Quartal an Bedeutung. Insgesamt sieht sich der Vorstand
damit in der Festlegung der im Kapitel ,Prognosebericht”
genannten Ziele flr das Geschaftsjahr 2020 bestarkt.

[™ siehe Prognosebericht, Seite 66
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NACHHALTIGKEIT

CEWE setzt auf nachhaltigen Erfolg, der durch einen strate-
gischen Ansatz und zahlreiche MaBnahmen in den Bereichen
Okonomie, Okologie und Soziales kontinuierlich ausgebaut wird.

Als eines der ersten SDAX-Unternehmen hatte CEWE seine
Nachhaltigkeitsberichterstattung etabliert und dokumentiert
inzwischen seit Uber zehn Jahren jahrlich seine Aktivitaten.
Grundlage daflr sind die aktuellen Leitlinien der Global
Reporting Initiative, die GRI-Standards. Ziel ist es, Nachhaltig-
keitsaspekte in allen Unternehmensebenen zu verankern und
als festen Bestandteil jeglichen Handelns zu integrieren.

Ehrliches und faires Verhalten

Erklartes Ziel ist es, den wirtschaftlichen Erfolg im Einklang
mit dékologischem und nachhaltigem Handeln zu sichern und
auszubauen. Dafir sind hohe ethische Grundsatze fur CEWE
von groB3er Bedeutung. Die Einhaltung von Compliance wird
stets Uberprift.

Geschaftsleitung und Aufsichtsrat haben sich den Grundsatzen
einer modernen Corporate Governance verpflichtet. Die Um-
setzung des Corporate-Governance-Kodex wird regelmafig
Uberprift und angepasst. Bereits 2009 wurde ein externer
Ombudsmann berufen, an den sich die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, aber auch Geschaftspartner und Dritte wenden
kénnen, wenn sie vertraulich Hinweise auf Verdachtsfalle von
Korruption, Untreue oder andere UnregelmaBigkeiten geben
wollen. Der Schutz der Kundendaten ist ein weiterer Schwer-
punkt.

Wirtschaftliche Zukunftsfahigkeit

In der Fotobranche setzt CEWE durch Innovationen rund um
die Freude am Foto kontinuierlich neue Impulse. Der Erfolg
dieser Ausrichtung wird u.a. durch eine stetig steigende Marken-
bekanntheit und eine hohe Kundenzufriedenheit deutlich.

Umweltschutz und Ressourcenschonung

CEWE hat den Anspruch, seinen CO,-FuBabdruck signifikant zu
verringern und damit das Abkommen der UN-Klimakonferenz
von Paris und die globale Entwicklungsagenda aktiv mitzu-
tragen. Seit September 2016 werden samtliche CEWE-Marken-
produkte klimaneutral hergestellt. Die CO,-Emissionen, die bei
der Herstellung entstehen, werden kompensiert. Auch die Pro-
duktion und die Logistikprozesse werden seit Jahren stetig
umweltgerechter ausgerichtet.

Verantwortung fiir Mitarbeiter

Ein qualifiziertes Personalmanagement sowie die intensive
Férderung des fachlichen Nachwuchses unterstiitzen CEWE
dabei, ein attraktiver Arbeitgeber zu sein. Die Beteiligung am
Firmenerfolg mithilfe des Belegschaftsaktienprogramms sowie
die Unterstlitzung jedes Einzelnen bei der Vermdgensbildung
fir das Alter sind wesentliche Ziele des Unternehmens. Mit
einer Teilnahmequote von mehr als 74 % am Mitarbeiteraktien-
programm zeigten die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, wie
sehr sie dem Unternehmen vertrauen und den Erfolg aktiv mit-
gestalten wollen.

Gesellschaftliches Engagement

Gesellschaftlich verantwortungsvolles Handeln und soziales
Engagement gehoren seit jeher zur DNA und Unternehmens-
kultur von CEWE. Thematisch lassen sich die Férderschwer-
punkte von CEWE in die drei Bereiche Menschen, Umwelt und

Fotokultur einteilen. Bei den unterstltzten Projekten stehen
insbesondere Familien und Kinder in Notsituationen im Mittel-
punkt. Landeriibergreifend angelegt ist die Partnerschaft mit
den SOS-Kinderdorfern weltweit, die bereits im siebten Jahr
besteht.

Mit ausgewahlten Umwelt-Partnern macht CEWE sein Engage-
ment flr den Erhalt unseres Lebensraumes sichtbar. Seit 2013
gibt es eine intensive Zusammenarbeit mit lokalen NABU-
Gruppen, die 2013 Gberregional auf Projekte mit dem gesamten
NABU-Bundesverband ausgeweitet wurde.

Als Europas flihrender Fotodienstleister ist CEWE dem Kultur-
gut Fotografie traditionell verbunden. Die hohe Emotionalitat,
mit der Kunden fotografieren und Fotoprodukte gestalten, ist
Ansporn flr das Unternehmen, das ,,Kulturgut Fotografie” zu
bewahren und zu férdern. Der eigene ,,CEWE Photo Award”
avancierte 2019 mit fast 450.000 Einsendungen zum gréBten
Fotowettbewerb der Welt.

Weiterfiihrende Informationen im aktuellen
Nachhaltigkeitsbericht

CEWE hat den Anspruch, seine Nachhaltigkeitsleistung konti-
nuierlich zu verbessern. Seit 2010 berichtet CEWE mit dem
Nachhaltigkeitsbericht im Jahresrhythmus Gber die unterneh-
mensweiten Fortschritte. Der aktuelle Nachhaltigkeitsbericht
ist zeitgleich mit diesem Geschaftsbericht erschienen und unter
[ https://company.cewe.de/de/nachhaltigkeit/download.html online
verfligbar. Ein gedrucktes Exemplar in Deutsch oder Englisch
kann per E-Mail an nachhaltigkeit@cewe.de bestellt werden.
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NACHTRAGSBERICHT

BESONDERE EREIGNISSE NACH
SCHLUSS DES GESCHAFTSJAHRES

Mit fortschreitendem ersten Quartal 2020 steht die Weltge-
meinschaft zunehmend unter dem Einfluss der globalen Ver-
breitung des Corona-Virus. Staatliche MaBnahmen und Rest-
riktionen zur Einddmmung des Virus bestimmen den Alltag in
vielen Landern. Auch CEWE hat aus Verantwortung, der Ver-
breitung des Virus nach Méglichkeit entgegenzutreten, ent-
sprechende Notfallplédne aktiviert, um eine Ansteckung von
Mitarbeitern und den Ausfall von Betrieben oder Bereichen zu
verhindern. Weltwirtschaftliche Folgen dieser Entwicklung
deuten sich an und kénnten auch fir CEWE Auswirkungen
haben: Auf der Umsatzseite kann die SchlieBung von Ver-
kaufsstellen negativ auf POS-basierte Umsatze wie das Hard-
waregeschaft im Einzelhandel und den Betrieb von CEWE
FOTOSTATIONEN wirken. Auch die Anzahl der von Konsumen-
ten aufgenommenen Fotos, die die Basis fur zukinftige Foto-
produktbestellungen bilden, kann von der Dauer bestehender
Quarantanebestimmungen negativ beeinflusst werden. Durch
den Nachfragerlickgang bei Geschaftskunden, wie z.B. durch
die Absage von Veranstaltungen, Messen, Konzerten u.a.,
kdnnen Umsatze im Geschaftsfeld Kommerzieller Online-
Druck ausbleiben. Durch GrenzschlieBungen und erweiterte
QuarantanemaBnahmen kénnen Lieferketten im Beschaffungs-
bereich aber auch im Absatzbereich gestort werden. Die gegen-
wartige Situation kann bei Geschéftspartnern zu Liquiditats-
problemen flihren, da operative Finanzierungsmoglichkeiten
unterbrochen werden.

Jedoch ist denkbar, dass CEWE auch positive Effekte aus die-
ser besonderen Lage erfahrt, die den geschilderten, denkba-
ren negativen Effekten dann entgegenwirken kénnten. Vor
allem die CEWE Fotoprodukte des Segments Fotofinishing
sind fur die Konsumenten direkt von zuhause aus online
bestellbar und die fertigen Produkte kénnen auch dort von
den Kunden in Empfang genommen werden. Ein Gang in
Ladengeschafte kann véllig entfallen, so dass diese Produkte
anscheinend auch in einer Quarantanephase weiter bestellt
und empfangen werden kdnnen. Zusatzlich sind die CEWE
Fotoprodukte typische Produkte, mit deren Gestaltung sich
Menschen auch gern daheim die Zeit vertreiben. 2008/2009
war dies in der damaligen 6konomischen Krise zu beobachten,
unter der CEWE praktisch nicht gelitten hat. Wenngleich die
Situation heute eine andere ist, kénnte dieser Effekt in Teilen
auch wieder eintreten.

Mit den ergriffenen MaBnahmen ist CEWE gut vorbereitet, alle
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bestmdglich zu schitzen und
die Bestell- und Lieferbarkeit fir Produkte sicherzustellen. Mit
13 Produktionsbetrieben im Fotofinishing ist CEWE europa-
weit gut aufgestellt. Selbst wenn ein Betrieb nicht oder nicht in
vollem Umfang produzieren sollte, kdnnen Kundenauftrage
elektronisch direkt zu anderen Produktionsbetrieben umgelei-
tet und von dort produziert und versendet werden. Auch bei
potenziellen Einschrankungen der von CEWE belieferten Han-
delspartnern kdnnen Kunden weiterhin Gber das Internet bei
diesen Partnern oder auch bei CEWE direkt bestellen. CEWE
liefert Gber die Versandpartner direkt zu den Kunden nach
Hause.

Aufgrund der Kurzfristigkeit und Dynamik der bisherigen
Ereignisse konnen die Auswirkungen auf die Geschaftstatig-
keit von CEWE zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht quantifi-
ziert werden. Daher sind vor allem die im Prognosebericht die-
ses Geschaftsberichts ausgeflihrten Ergebniszielsetzungen fir
2020 ohne potenzielle Auswirkungen der Corona-Krise auf die
Geschaftsentwicklung von CEWE zu verstehen. Aus heutiger
Perspektive gehen wir davon aus, dass diese Ziele im Jahr
2020 nicht erreicht werden.
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PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

RISIKOBERICHT

Chancen zu ergreifen sowie die Fahigkeit, Risiken zu erfassen,
zu analysieren und mit geeigneten Strategien zu reduzieren,
sind wichtige Faktoren des unternehmerischen Handelns. Syste-
matisches Chancen- und Risikomanagement ist die fortwah-
rende Aufgabe des Vorstandes und Fiihrungsaufgabe in jedem
Verantwortungsbereich.

Gesamtbeurteilung der Chancen und Risiken

durch die Unternehmensleitung

Chancen und Risiken werden regelmaBig jeweils einzeln erfasst
und beschrieben. Ihre Bewertung erfolgt mit der Einschatzung
ihres maximalen Auswirkungswertes, ihrer Eintrittswahrschein-
lichkeit und des daraus resultierenden Erwartungswertes. Zur
Steuerung der Risiken werden die einzelnen MaBnahmen erfasst;
schlieBlich werden auch die zur Friiherkennung implementierten
Indikatoren dokumentiert.

Aus der regelmaBigen Risikoeinschatzung zum 31. Dezember
2019 ergibt sich, dass einzelne Risiken oder solche in Wechsel-
wirkung mit anderen keine existenzgefédhrdende Beeintrach-
tigung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der CEWE-
Gruppe erkennen lassen.

Im Folgenden werden zunachst die im Risikomanagement-
system gefUhrten Risikokategorien naher erldutert:

Strategische Risiken
Die Kerngeschaftsbereiche Fotofinishing, Kommerzieller Online-
Druck und Einzelhandel beinhalten strategische Risiken.

Im Bereich des Kerngeschafts setzen sich die wesentlichen
strategischen Risiken aus dem Technologie- und Innovations-
risiko, den Risiken im Bereich des Kommerziellen Online-
Drucks, den sich durch den Brexit moglicherweise ergebenden
Risiken, den mit der Marke CEWE im Zusammenhang stehenden
Risiken sowie dem Risiko der Investition in kerngeschaftsnahe
Start-ups zusammen. Um dem Wandel durch die mobilen
Gerate und der hohen Bedeutung des Internets als Bestellweg
gerecht zu werden, hat CEWE die Programmier- und Entwick-
lungskapazitaten in diesem Bereich verstarkt. Investitionen in
kerngeschaftsnahe Start-ups sind MaBnahmen zur mittel- und
langfristigen StUtzung des Kerngeschafts und werden durch
die Unternehmensleitung eng begleitet.

Im Segment Kommerzieller Online-Druck werden zur Steue-
rung des Risikos die Moglichkeiten weiterer Kooperationen
laufend gepruft. Die Entwicklung des Segments wird durch die
Unternehmensleitung eng begleitet.

Operative Risiken

Sowohl im Fotofinishing als auch im Kommerziellen Online-
Druck bestehen die wesentlichen operativen Risiken aus all-
gemeinen Preisrisiken sowie aus verschiedenen Risiken der
technischen Infrastruktur und der Funktionalitat der produk-
tions- und kundennahen Systeme. FUr das Preisrisiko spielt in
allen Bereichen ein konsequentes Preiscontrolling eine wich-
tige Rolle.

Die technische Infrastruktur wird grundsatzlich durch gruppen-
weit standardisierte IT-Strukturen, Hochverfligbarkeits-Techni-
ken, Back-up-Rechenzentren sowie Back-up-Leitungen fir die
Datenlbertragung sichergestellt. Viren- und Zugangsschutz
sowie Verschlisselungssysteme sind wichtige Techniken zum
Schutz gegen unbefugten Zugriff von auBen und innen. Auch
die Produktionskapazitaten werden durch redundante Pro-
zesse an verschiedenen Standorten sichergestellt. Dabei spielt
auch die Moglichkeit, die Kapazitat zentral steuern zu kénnen,
eine wichtige Rolle. Als weniger wesentlich wird das allge-
meine Risiko der Materialversorgung und -beschaffung ange-
sehen. In allen Beschaffungslinien gelten die Mehrlieferanten-
strategie und Mehrjahresvertrage als angemessene MaBnahmen.

Im Bereich des Umweltrisikos wurden 2019 keine VerstoBRe
gegen Umweltauflagen festgestellt. Das Risiko wird durch
regelmaBige interne Kontrollen an allen Produktionsstandorten
Uberwacht; es wird als niedrig eingestuft.
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Das Risiko, qualifizierte Fach- und Fihrungskrafte zu gewinnen
und zu halten, ist weniger von seiner unmittelbaren als viel-
mehr von seiner mittelbaren Wirkung wesentlich. Hier spielt
die Prasenz der Dachmarke CEWE auch im Arbeitsmarkt eine
wichtige Rolle. In enger Begleitung durch die Unternehmens-
leitung werden Aus- und Weiterbildung sowohl im fachnahen
Bereich wie im Bereich der Persdnlichkeits- und FUhrungs-
kompetenz konsequent angeboten.

Finanzrisiken

Die zu den Finanzrisiken zdhlenden Risiken aus Zinsanderun-
gen, Wahrungsschwankungen, Kreditversorgung, Silberver-
marktung und Forderungsausfall zahlen fir CEWE nicht zu
den existenzgefahrdenden Risiken. Durch die geringe zinsbe-
lastete Fremdfinanzierung und den zeitweise hohen Bestand
an liquiden Mitteln aus dem saisonalen Geschaftsverlauf wirden
auch stark steigende Marktzinsen keine Geféahrdung darstellen.
Soweit Kapitalflisse im Nicht-Euroraum stattfinden, betreffen
sie ganz Uberwiegend lokales Geschaft, das wahrungskon-
gruent abgewickelt wird, sodass auch Kursschwankungen keine
ausgepragt nachhaltige Belastung darstellen. Fur die nach-
haltig gesicherte Kreditversorgung der CEWE-Gruppe sorgen
zentral verhandelte, mittel- bis langfristige Kreditvertrage. Die
Bedeutung der Silbervermarktung fir das Geschéaftsergebnis
von CEWE hat sich mit den anteilig stark reduzierten Silber-
halogenid-Produkten ebenfalls sehr stark verringert.

Die Bedeutung des Forderungsausfallrisikos nimmt durch die
stete Zunahme des Konsumentengeschaftes weiter ab. Forde-
rungen gegentber Geschaftskunden werden eng betreut und
sind marktlblich und ausreichend versichert. Konsumenten-
forderungen stellen flr sich kein Risiko dar und unterliegen
einem professionellen Inkassomanagement.

Sonstige Forderungen bestehen u.a. gegeniber der 6ffent-
lichen Hand, gegenlber Mitarbeitern und Versicherungen; u.a.;
das Risiko potenzieller Wertminderungen durch Ausfalle ist
bei CEWE von untergeordneter Bedeutung. Es wird reduziert,
indem in enger Abstimmung mit allen befassten Stellen des
Unternehmens die Bonitat und das Zahlungsverhalten der
Schuldner sténdig Gberwacht wird. Gegebenenfalls auftretende
Einzelrisiken wurden durch ausreichende Wertberichtigungen
beriicksichtigt, wenn und soweit der Eintritt des Ausfalls aus-
reichend wahrscheinlich ist.

Rechtliche Risiken

Zu den rechtlichen Risiken zahlen ganz wesentlich interne wie
externe dolose Handlungen sowie Risiken aus dem Daten-
schutz und dem gewerblichen Rechtsschutz. Bei diesen Risiken
greifen MaBnahmen und Prozesse des engmaschigen Corpo-
rate-Governance-Systems, des internen Kontrollsystems, der
internen Revision sowie des Konzerncontrollings. Darlber hin-
aus werden regelmaBige Informationen und Schulungen ein-
gesetzt, um Risiken aufzuzeigen und MaBnahmen umzusetzen.

CHANCENBERICHT

Das Chancen- und das Risikomanagementsystem der CEWE-
Gruppe sind eng miteinander verknupft. Als Chancen werden
mogliche zukinftige Entwicklungen oder Ereignisse verstan-
den, die zu einer positiven Planabweichung fiihren kénnen.

CEWE ist mit seinen Geschaftsfeldern in dynamischen, sich
schnell wandelnden Marktfeldern tatig. Chancen in diesen
Geschaftsfeldern durch Innovationen, Konsolidierung oder
organisches Wachstum zu nutzen oder weitere Chancen in an-
grenzenden, artverwandten, neuen Geschaftsfeldern zu erken-
nen und dabei unnoétige Risiken zu vermeiden, ist die Basis fur
ein nachhaltiges Wachstum der CEWE-Gruppe. Bei Chancen
kann es sich um interne oder externe Potenziale handeln.

Soweit es wahrscheinlich ist, dass die Chancen eintreten, hat
CEWE sie in der Unternehmensplanung und im Ausblick fur
2020 bertcksichtigt. Insoweit bezieht sich der Chancenbericht
auf Ereignisse, die zu einer potenziell positiven Abweichung
von diesen Planzahlen fihren kénnen.

Chancen im Bereich Fotofinishing

Chancen sieht CEWE hier in Mehrertragen aus zusatzlichem
Umsatz durch verbesserte oder neue Bestellapplikationen ftr
mobile Endgerate, soweit diese noch starkere Akzeptanz bei
den Endverbrauchern finden.

Chancen im Bereich Kommerzieller Online-Druck

Mit SAXOPRINT expandiert CEWE im Kommerziellen Online-
Druck auch in benachbarte europdische Lander. Hier liegen
Chancen der neuen Portale, Gber die Planung hinaus Umsatze
und Ertrdge zu erwirtschaften.

Chancen im Bereich Einzelhandel

Im eigenen Einzelhandel in Norwegen, Schweden, Polen,
Tschechien und in der Slowakei betreibt CEWE 146 eigene
Laden. In Norwegen, Schweden und Polen hat CEWE Webshops
far Artikel rund um die Fotografie aufgebaut, bei deren Opti-
mierung Chancen auf weitere Umsatzsteigerungen und Ertrage
im Onlinebereich gesehen werden.
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PROGNOSEBERICHT

Die Auswirkungen der Corona-Krise auf das Geschaft von
CEWE sind noch unklar. Der Prognosebericht bertcksichtigt
diese daher noch nicht.

Langfristige Unternehmensentwicklung
durch drei Elemente:

(1) Markenstarkung und Innovationsflihrerschaft

im Kerngeschaft Fotofinishing

Im Fotofinishing setzt CEWE als Omni-Channel-Anbieter
seine Ausrichtung fort, die im Premiumsegment positionierten
CEWE-Marken neben den Kernmarkten in Deutschland, in der
Schweiz und in Osterreich auch in allen anderen von CEWE
belieferten europaischen Landern weiter auszubauen. Ziel ist es,
die positive Konsumentenhaltung und hohe Markenbekanntheit
des CEWE FOTOBUCH als Nr. 1im Markt auch fir die Ubrigen
Produktgruppen und das Unternehmen CEWE insgesamt zu
nutzen. Die Differenzierungsvorteile der Leistungs- und Quali-
tatsversprechen, fir die die Marke CEWE steht, sollen schritt-
weise flr ein wachsendes Produktportfolio genutzt werden.
Erganzend zur Marke CEWE adressieren weitere Marken der
Unternehmensgruppe spezielle Kundengruppen oder bieten
spezielle Produkte an (z.B. WhiteWall, DeinDesign).

Die von CEWE angebotenen Produkte und Dienstleistungen
werden permanent und dauerhaft weiterentwickelt. Inno-
vationen waren bereits die wesentliche Triebkraft der Analog/
Digital-Transformation. CEWE strebt danach, diese Innovations-
dynamik in allen Geschaftsfeldern aufrechtzuerhalten, um auf
dieser Basis die marktfihrende Position weiter auszubauen.
Dazu gehoren z.B. umfassende Software-Updates, die Weiter-
entwicklung mobiler Applikationen oder diverse Produktver-
feinerungen.

(2) Profitables Wachstum im Kommerziellen
Online-Druck

Der Kommerzielle Online-Druck bei CEWE bietet eine Reihe
von Vorteilen flr den Besteller: Qualitatsgewinn und Preis-
vorteile durch hochmoderne Druck-GroBanlagen, die mit ihrer
konstanten Qualitat niedergelassenen Druckereien typischer-
weise Uberlegen sind, zusatzlich einen Zeitgewinn durch
bedienerfreundliche Internet-Bestellung, schnelle Produktion
und zlgige Lieferung. CEWE sieht hier eine gute Chance, sich
in diesem Markt erfolgreich zu entwickeln. Die groBe Starke
des Fotofinishing-Geschafts erlaubt es CEWE, mit Geduld die
weiteren Schritte im Kommerziellen Online-Druck anzugehen.

(3) Weiterentwicklung der Geschaftsfelder

Bei potenziellen Beteiligungsmdglichkeiten sucht CEWE ins-
besondere nach Online-Geschaftsmodellen, die - genauso wie
CEWE - individualisierte, hochwertige Produkte mit hohem
Kundennutzen fertigen und damit eine starke Marke aufbauen
und zugleich CEWE in Zukunft unternehmerisch weiterent-
wickeln kénnen. Auch durch die Beteiligung an dem von der
Bundesregierung initiierten High-Tech Grinderfonds (HTGF)
erhalt CEWE einen guten Uberblick Giber Unternehmensgrin-
dungen und Beteiligungsmaoglichkeiten.

[™ siehe Forschung & Entwicklung, Seite 33

Weiterhin Fokus auf Europa
CEWE betreibt sein Geschaft zu nahezu 100 % in Europa und
plant derzeit keine Veranderung der regionalen Prasenz.

Weltwirtschaft: Leichte Erholung des Wachstumstempos
Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der fur die nachfolgenden
Prognosen zur wirtschaftlichen Entwicklung 2020 herange-
zogenen Quellen waren die negativen wirtschaftlichen Aus-
wirkungen des Corona-Virus nicht reflektiert. Nach einem prog-
nostizierten Wachstum der Weltwirtschaft fir 2019 von 2,9%
rechnete der Internationale Wahrungsfonds (IWF) vor der Aus-
breitung des Corona-Virus 2020 mit einer moderaten Steigerung
auf 3,3%. Die Ursachen sah der IWF in einer leichten Entspannung
der globalen Handelskonflikte - insbesondere zwischen den
USA und China. AuBerdem war mit dem beschlossenen EU-Aus-
tritt GroBbritanniens ein weiterer Unsicherheitsfaktor beseitigt.

In den entwickelten Volkswirtschaften sollte das Wachstum den-
noch etwas geringer ausfallen aus als im Vorjahr. Hier erwartete
der IWF vor der Ausbreitung des Corona-Virus fir 2020 und
2021 jeweils ein Wachstum von 1,6 % (2019: 1,7 %). Die Eurozone
sollte mit prognostizierten 1,3% fir 2020 und 1,4 % ftr 2021
nur geringfligig Uber dem Vorjahresniveau (2019: 1,2 %) liegen.
Deutlich starkere Wachstumsimpulse sollten aus den Schwellen-
und Entwicklungslandern kommen, wo die Experten ftr 2019
von einem Wachstum von 4,4% und vor der Ausbreitung des
Corona-Virus fur 2020 von 4,6 % ausgehen.

Fir Deutschland erwartete der IWF eine leichte Erholung. Nach
einem Wachstum von nur 0,5 % im Jahr 2019 lag die Erwartung
far 2020 vor der Ausbreitung des Corona-Virus bei 1,1% und
fur 2021 bei 1,4 %.*

1 IWF - World Economic Outlook, Januar 2020
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Einschatzung des Managements von CEWE zu

den gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen

vor der Ausbreitung des Corona-Virus

Die europaischen Volkswirtschaften sind als Absatzmarkte fur
das Geschaft von CEWE von zentraler Bedeutung. Allerdings
hatte sich in der Vergangenheit bestatigt, dass der positive
Basistrend in den Markten flr Fotoprodukte von konjunkturellen
Entwicklungen weitgehend unabhangig war. Auch war der
Anstieg der online bestellten Drucksachen im gewerblichen
Bereich ein Basistrend, der vor der Ausbreitung des Corona-
Virus wenig mit der konjunkturellen Lage korreliert bzw. viel-
leicht sogar negativ korreliert. So konnten konjunkturelle
Schwachephasen hier sogar eher Opportunitaten bieten.
Generell durften sich vor der Ausbreitung des Corona-Virus
die weiter niedrigen Zinsen und Inflationsraten auch zukinftig
positiv auf die private Kaufkraft der Haushalte auswirken.
Auch die hohe Beschaftigungsquote und der damit verbun-
dene Fachkraftemangel hatte keine nennenswerten negativen
Effekte auf die Personalsuche. Hier machte sich u.a. auch das
positive Image der Arbeitgebermarke CEWE bezahlt.

Die Europaische Zentralbank hat am 1. November 2019 ein
neues Programm flr Anleihekaufe gestartet, der Leitzins liegt
weiterhin bei 0,0 %.1 Fir CEWE ergeben sich in diesem Umfeld
gunstige Fremdfinanzierungsoptionen, die auch unter BerUck-
sichtigung der sich durch die Ausbreitung des Corona-Virus
potenziellen negativen Auswirkungen, zur Sicherung aller
operativen Verpflichtungen dienen kénnten. Dies ware grund-
satzlich auch fir eine Akquisitionsfinanzierung relevant. Das
organische Wachstum, die daflir notwendigen Investitionen
sowie eine attraktive, seit mehr als einer Dekade stetig steigende
Dividende waren vor der Ausbreitung des Corona-Virus Uber die
hohen operativen Cash Flows des Unternehmens finanziert.

1 EZB - Wirtschaftsbericht Ausgabe 8/2019

Fotofinishing sollte weiter zulegen

Mit dem europaischen Marktfihrer CEWE FOTOBUCH sowie
den weiteren CEWE-Markenprodukten und der starken Internet-
Kompetenz ist CEWE hervorragend positioniert, um den
anhaltenden Produktmixwandel von einfachen Fotoabzligen
zu den Mehrwertprodukten wie Fotoblchern, Kalendern, Wand-
bildern, GruBkarten und weiteren Fotogeschenken aktiv zu
fordern. Im Ergebnis sollte dieser Trend zu Mehrwertprodukten
das Fotofinishing vor der Ausbreitung des Corona-Virus auch
2020 starken und die Chance flr eine stabile, vielleicht weiter
leicht ansteigende EBIT-Marge bieten. Die Anfang Juni 2019
durchgeftihrte Akquisition von WhiteWall erweitert das Pro-
duktsortiment fur Premium-Wandbilder in Galeriequalitat und
sollte 2020 Umsatz und Ergebnis weiter positiv unterstitzen.

Bedeutung des vierten Quartals sollte vor der
Ausbreitung des Corona-Virus weiter zunehmen
Innerhalb eines Kalenderjahres nahm der Umsatz- und Ergeb-
nisanteil des zweiten und des dritten Quartals tendenziell
weiter ab. Ausgeglichen wurde dies durch die wachsende Be-
deutung des vierten Quartals fur das Jahresgeschaft, auf das
sich der Absatz der margenstarkeren Mehrwertprodukte zu-
nehmend konzentrierte, sowie eine tendenziell auch steigende
Ergebnisbedeutung des ersten Quartals. Dieser Trend im Haupt-
geschéft Fotofinishing hielt seit Jahren an und bestimmte
damit auch die groBe Linie im Gesamtkonzern. Auch der Kom-
merzielle Online-Druck steuerte dieser Entwicklung nur maBig
gegen: Wenn auch weniger ausgepragt, so bildete sich doch
auch beim Kommerziellen Online-Druck ein Schwerpunkt im
vierten Quartal heraus, der auf die Werbematerialien fur das
Weihnachtsgeschaft der Druckkunden ihrerseits zurlckzufih-
ren war, die vor allem zu Beginn des vierten Quartals bestellt
wurden.

Einzelhandel setzt Fokussierung auf den Absatz

von Fotofinishing-Produkten fort

Der Einzelhandel hat auch 2019 wieder durch den Absatz von
CEWE-Fotoprodukten einen zunehmenden Umsatzbeitrag
erwirtschaftet. Diese Uber den eigenen Einzelhandel vertrie-
benen Fotofinishing-Produkte werden umsatz- und ergebnis-
seitig im Geschaftsfeld Fotofinishing ausgewiesen. Der im
Geschaftsfeld Einzelhandel ausgewiesene Hardware-Umsatz
mit Kameras, Objektiven, Fotozubehor usw. wird von CEWE
seit einigen Jahren reduziert und weiter konsequent ergebnis-
margenerhdhend optimiert. So hat der CEWE-Einzelhandel die
Aufgabe, notwendige Anpassungen aufgrund einer schwachen
Marktentwicklung (z.B. durch den Riickgang des Spiegelreflex-
kamera-Marktes) durchzufthren: Die Kosten werden weiter der
Umsatzentwicklung angepasst, der Umsatz wird durch gezielte
MaBnahmen untersttzt. Grundsatzlich ging das Management
vor der Ausbreitung des Corona-Virus fir 2020 davon aus, die
Ertragskraft des Einzelhandels steigern zu kénnen und diesen
als Absatzkanal fir CEWE-Fotoprodukte zu starken.

Kommerzieller Online-Druck sollte vor der Ausbreitung
des Corona-Virus profitabel wachsen

Durch die Akquisition der Online-Druckerei LASERLINE zum
Jahresbeginn 2018 konnte der Kommerzielle Online-Druck
kraftig im Umsatz zulegen, auf ein Niveau von jetzt Uber
100 Mio. Euro. Gerade die Preispositionierung von LASERLINE
im Berliner und Brandenburger Hauptabsatzgebiet zeigte sich
im abgeschlossenen Geschaftsjahr als zunehmend schwierig,
Umsatz- und Ergebnisriickgange bei LASERLINE dominierten
2019 die Ergebnissituation im gesamten Geschaftsfeld Kom-
merzieller Online-Druck. Als notwendige MaBnahme hatte
CEWE Anfang 2020 die Verlagerung der LASERLINE-Produk-
tion in die gréBere Produktion von SAXOPRINT nach Dresden
kommuniziert. Wichtiger als schnelles Umsatzwachstum sollte
2020 daher die Steigerung der Profitabilitat des Geschéafts-
feldes Kommerzieller Online-Druck insgesamt sein.
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EBIT-Ergebniszielkorridor 2020 (vor der Ausbreitung
des Corona-Virus): +6 Mio. Euro

Der Konzernumsatz sollte 2020 von 714,9 Mio. Euro im Vorjahr
2019 auf 725 Mio. Euro bis 755 Mio. Euro zulegen. Dabei
sollte sich der Umsatz im Stammgeschaft Fotofinishing leicht
steigend entwickeln, erganzt durch eine Umsatzsteigerung
aus den jungsten Unternehmensakquisitionen Cheerz und
WhiteWall. Das Geschéftsfeld Einzelhandel sollte weiterhin
eine leicht rtcklaufige Umsatzlinie mit Foto-Hardware zeigen
und der Kommerzielle Online-Druck sollte organisch in den
meisten Markten weiter leicht im Umsatz zulegen.

Das Konzern-EBIT sollte 2020 im Korridor von 58 Mio. Euro
bis 64 Mio. Euro liegen, das EBT zwischen 56,5 Mio. Euro und
62,5 Mio. Euro und das Nachsteuerergebnis zwischen 38 Mio.
Euro und 43 Mio. Euro. Dies sollte einer Anhebung des EBIT-
Ergebniskanals um rund 6 Mio. Euro gegenlber der Zielsetzung
fUr das Vorjahr 2019 entsprechen.

Die fur 2020 geplanten operativen Investitionen (d.h. ohne
Investitionen flr Unternehmenskaufe und sonstige ungeplante
Effekte aus besonderen Opportunitaten sowie IFRS-16-Leasing-
zugangen) sollten auf dem Niveau von etwa 57 Mio. Euro liegen.

Zielsetzung fiir 2020 CEWE-Konzern

Auswirkungen der
Corona-Krise
noch nicht enthalten

2020 Veranderung in % Auswirkungen

der Corona-Krise

Fotost Mrd. Stck. 2,4 bis 2,5 2 bis 4 voraussichtlich negativ
CEWE FOTOBUCH Mio. Stck. 6,7 bis 6,9 2 bis 4 voraussichtlich negativ
Investitionen2 Mio. Euro 57 unklar
Umsatz Mio. Euro 725 bis 755 2 bis6 voraussichtlich negativ
EBIT Mio. Euro 58 bis 64 Obis11 voraussichtlich negativ
Ergebnis vor Steuern (EBT)3 Mio. Euro 56,5 bis 62,5 4 bis 15 voraussichtlich negativ
Nachsteuerergebnis4 Mio. Euro 38 bis 43 21 bis 34 voraussichtlich negativ
Ergebnis je Aktie Euro/Stck. 5,34 bis 5,90 21 bis 34 voraussichtlich negativ

[

Die Anzahl der Fotos ist die Summe der Bilder, mit denen CEWE-Fotoprodukte gestaltet wurden, und bezieht alle Bilder, die in Mehrwertprodukten

(z.B. CEWE FOTOBUCH, CEWE CARDS, CEWE KALENDER, CEWE WANDBILDER und weiteren Fotogeschenken) verwendet wurden, mit ein.

N

und ohne IFRS-16-Leasingzugange
Ohne Folgebewertungen von Eigenkapitalinstrumenten
Basierend auf der normalisierten Konzernsteuerquote des Vorjahres

AW

Unter Berlicksichtigung von Auswirkungen der Corona-Krise
halt der Vorstand diese Ziele fir nicht erreichbar.

Mindestens Dividendenkontinuitidt angestrebt

CEWE verfolgt grundsatzlich das Ziel der Dividendenkontinui-
tat. Soweit dies angesichts der wirtschaftlichen Situation des
Unternehmens, der vorhandenen Investitionsmoglichkeiten und
der gegenwartigen Corona-Krise opportun erscheint, bedeutet
dies eine mindestens konstante, idealerweise steigende abso-
lute Dividende. Die absolute Hohe der Dividende ist dabei klar im
Fokus, die Ausschlttungsquote ist ein Residuum dieser Politik.

Operative Investitionen ohne mégliche Investitionen in die Erweiterung des Geschaftsvolumens (wie z. B. Unternehmensakquisitionen oder Kundenstamm-Zukaufe)

CEWE qgibt mit diesem Geschdéftsbericht einen zusammen-
gefassten Lagebericht sowohl fur die CEWE-Gruppe als auch
far die Einzelgesellschaft CEWE Stiftung & Co. KGaA ab. Daher
st - den rechtlichen Anforderungen entsprechend - fir die
Einzelgesellschaft CEWE Stiftung & Co. KGaA auch eine Prog-
nose zu spezifizieren. CEWE erwartete fur das Geschéftsjahr
2020 vor der Ausbreitung des Corona-Virus einen Umsatz
der CEWE Stiftung & Co. KGaA in der Bandbreite von 360 Mio.
Euro bis 400 Mio. Euro. Dabei wurde ein Ergebnis vor Steuern
und Zinsen zwischen 45 Mio. Euro und 65 Mio. Euro erwartet.
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INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

CEWE halt hohe deutsche Standards weitgehend ein
Uber die Corporate Governance bei CEWE berichten die
Neumdiller CEWE COLOR Stiftung (nachfolgend die ,,Geschafts-
leitung”) und der Aufsichtsrat im Berichtsjahr geman Ziffer 3.10
des Deutschen Corporate Governance Kodex wie folgt:

Geschaftsleitung und Aufsichtsrat haben sich seit Langem den
Grundsatzen einer modernen Corporate Governance verpflichtet.

Erneut hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA den Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex fast vollstandig
entsprochen:

Entsprechenserkldrung geman §161 AktG

fir das Geschéftsjahr 2018

Der Vorstand der personlich haftenden Gesellschafterin der
CEWE Stiftung & Co. KGaA, die Neumller CEWE COLOR Stif-
tung sowie der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA
erklaren, dass den vom Bundesministerium der Justiz und far
Verbraucherschutz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers
bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex in der Fassung vom
5. Mai 2015 und in der Fassung vom 7. Februar 2017 ab deren
Bekanntmachung am 24. April 2017 mit den nachfolgenden
Ausnahmen seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung
im Februar 2020 entsprochen wurde und zuklnftig entspro-
chen wird:

Regelgrenze flr die Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat
(Abweichung von Ziffer 5.4.1 Abs. 2)

Die Festlegung einer Regelzugehorigkeitsdauer und deren
Berlcksichtigung im Rahmen von Vorschlagen an die Haupt-
versammlung schrankt das gesetzliche Recht der Aktionare
und Arbeitnehmer zur Wahl ihrer jeweiligen Vertreter im
Aufsichtsrat unverhaltnismaBig ein. Mit einer entsprechenden
Festsetzung wirde zudem ein Ausscheiden gerade von solchen
Mitgliedern beférdert, die aufgrund ihrer langjahrigen Branchen-
und Unternehmenskenntnis der Gesellschaft einen besonders
hohen Nutzen bringen kénnen.

Aufsichtsratswahlen: Beifligung und Inhalt der Lebenslaufe
(Abweichung von Ziffer 5.4.1 Abs. 5)

Die Erweiterung der Einladung zur Hauptversammlung im Falle
von anstehenden Wahlen zum Aufsichtsrat um Lebenslaufe aller
Kandidaten wirde dieses ohnehin schon sehr lange Dokument
nur unndtig um viele zusatzliche Seiten verlangern und uniber-
sichtlicher machen. Daher soll der Kodex-Empfehlung, dass die
Lebensldaufe den Kandidatenvorschlagen ,beigefligt® werden
sollen, nicht gefolgt werden. Die von der Empfehlung ange-
strebte Verbesserung der Informationsgrundlage fir die Aktio-
nare wird effizienter dadurch erreicht, dass die Lebenslaufe
aller Kandidaten auf der Internetseite der Gesellschaft abrufbar
sind und auf diese Informationsmoglichkeit in der Einladung
zusatzlich hingewiesen wird.

Wir sehen in diesem Zusammenhang auch von der Empfeh-
lung ab, die ,wesentlichen Tatigkeiten“ der Kandidaten im
Lebenslauf aufzufiihren. Die §§124 Abs. 3 Satz 4 und 125 Abs. 1
Satz 5 AktG enthalten abschlieBende und ausreichende Vor-
gaben fir die bei Vorschlagen zur Wahl eines Aufsichtsrates
beizubringenden Informationen. Hiernach missen bereits der
ausgelibte Beruf und Mandate in anderen Kontrollgremien
dargelegt werden; diese Angaben vermitteln einen weitge-
henden Eindruck von Inhalt und Umfang anderer Tatigkeiten
eines Kandidaten und seiner fachlichen Qualifikation. Weitere
Angaben zu fordern, wiirde Gber den Gesetzeswortlaut hinaus-
gehen und im Gegenteil letztlich zu mehr Rechtsunsicherheit
fUhren, auch weil der Begriff der ,wesentlichen Tatigkeiten“ zu
unbestimmt ist und bei der Vielzahl unterschiedlicher Lebens-
entwrfe doch sehr unterschiedlich interpretiert werden kann.

Geschaftsfiihrung und Aufsichtsgremien

Die Geschafte der CEWE Stiftung & Co. KGaA fiihrt die Neumdiller
CEWE COLOR Stiftung als personlich haftende Gesellschaf-
terin. Sie handelt durch ihren Vorstand, der in seiner Funktion
als Leitungsorgan der CEWE Stiftung & Co. KGaA und deren
Tochterunternehmen die Unternehmenspolitik entscheidet. Er
bestimmt die strategische Ausrichtung des Unternehmens,
plant und legt das Unternehmensbudget fest, verantwortet
die Mittelverteilung und kontrolliert die Geschaftsentwicklung.
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Ferner stellt er den Jahresabschluss fur die CEWE Stiftung &
Co. KGaA und den Konzern auf. Die vom Kuratorium der
Neumdller CEWE COLOR Stiftung erlassene Geschaftsord-
nung fir den Vorstand regelt die Geschaftsverteilung und die
Zusammenarbeit im Vorstand. Daneben regeln die Satzung
der Gesellschaft sowie die Geschaftsordnung des Aufsichts-
rates die Informationspflichten des Vorstandes. Der Vorstand
informiert den Aufsichtsrat regelmaBig sowie zeitnah und
umfassend Uber alle fir das Unternehmen relevanten Fragen,
insbesondere Uber die Planung, die Geschaftsentwicklung, die
strategische Ausrichtung des Unternehmens, die Risikolage
und das Risikomanagement.

Aufsichtsrat und Kuratorium beraten und Uberwachen den
Vorstand der Neumduller CEWE COLOR Stiftung bei der Unter-
nehmensfiihrung. Vorstand, Kuratorium und Aufsichtsrat arbei-
ten zum Wohle des Unternehmens vertrauensvoll und eng
zusammen. Alle wesentlichen Geschaftsvorfalle werden mit den
zustandigen Gremien gemeinsam behandelt. Die Einzelheiten
der Zusammenarbeit zwischen Vorstand, Kuratorium und Auf-
sichtsrat, auch Zustimmungsvorbehalte fir die Tatigkeit des
Vorstandes, sind insbesondere in den Geschaftsordnungen von
Vorstand und Aufsichtsrat geregelt. Die Geschaftsordnungen
der CEWE-Gruppe entsprechen den geltenden Corporate-
Governance-Vorschriften sowie Compliance-Vorgaben.

In der Geschaftsordnung des Aufsichtsrates sind weiterhin
die Aufgaben des Aufsichtsrates festgelegt. Eine wesentliche
Aufgabe des Aufsichtsrates besteht in der Erdrterung der
Quartalsberichte, in der Prifung des Jahresabschlusses und
des Konzernabschlusses der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie
in der Vorbereitung des Beschlusses der Hauptversammlung
zur Feststellung des Jahresabschlusses. Der Aufsichtsrat der
CEWE Stiftung & Co. KGaA wird nach den Bestimmungen des
Mitbestimmungsgesetzes besetzt.

Der Aufsichtsrat hat sich im November 2018 ein Kompetenz-
profil gegeben und auf der Unternehmenshomepage L https://
company.cewe.de/de/ueber-uns/unternehmensgruppe.html veroffent-
licht. Die derzeitigen Mitglieder entsprechen diesem Kompe-
tenzprofil. Frau Geibel-Conrad nimmt als Wirtschaftspriferin
und Financial Expert die Aufgabe der Vorsitzenden des Pri-
fungsausschusses wahr.

Die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates legen
etwaige Interessenkonflikte dem Aufsichtsrat offen.

Aktiondre und Hauptversammlung

Die Aktionare werden regelmaBig durch einen Finanzkalender,
der im Internet auf der Homepage unter L http://ir.cewe.de
verflgbar ist, Gber wichtige Termine sowie in Quartals- und
Jahresberichten Uber die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
und die Geschaftsentwicklung unterrichtet. Im Rahmen der
Investor-Relations-Aktivitaten werden regelmaBige Treffen mit
Analysten und Aktiondren durchgefihrt. Grundsatzlich finden
neben einer jahrlichen Analystenkonferenz anlasslich der Ver-
offentlichung der Quartalszahlen zusatzlich Telefonkonferenzen
far Analysten statt.

Die Aktiondre nehmen im Rahmen der satzungsmaBigen und
nach Gesetz vorgesehenen Moglichkeiten ihre Rechte vor und
in der Hauptversammlung wahr. Organisation und Durchfih-
rung der jahrlichen Hauptversammlung erfolgen seit Jahren
mit der MaBgabe, samtliche Aktionare vor und wahrend der
Versammlung zUgig, umfassend und effektiv zu informieren
und ihnen die Auslbung ihrer Rechte zu erleichtern. Dazu
gehort auch, dass CEWE den Aktionaren rund um die Haupt-
versammlung den gewohnten Service zur Bevollmachtigung
und Stimmrechtsweisung anbietet. Die Hauptversammlung
fasst Beschlisse zu allen ihr zugewiesenen Angelegenheiten.

Vergiitungsbericht

Zur Vergitung des Vorstandes und des Aufsichtsrates im
Geschaftsjahr 2018 wird auf den ausfuhrlichen Vergitungs-
bericht verwiesen, der als Bestandteil des zusammengefassten
Lageberichts auf den [ Seiten 79 ff. abgedruckt ist.

Angaben liber Aktienoptionspldne

Auf Basis des Hauptversammlungsbeschlusses vom 4. Juni
2014 wurde der Aktienoptionsplan 2014 (AOP 2014) aufgelegt
(Vorstandsbeschluss vom 1. September 2014, Beschluss des
Aufsichtsrats vom 10. September 2014, Beschluss des Kurato-
riums vom 11. September 2014); es folgten der Aktienoptions-
plan 2015 (AOP 2015, Vorstandsbeschluss vom 17. August 2015,
Beschluss des Aufsichtsrats vom 9. September 2015, Beschluss
des Kuratoriums vom 8. September 2015), der Aktienoptions-
plan 2016 (AOP 2016, Vorstandsbeschluss vom 23. Mai 2016,
Beschluss des Aufsichtsrats vom 1. Juni 2016, Beschluss des
Kuratoriums vom 16. Juni 2016), der Aktienoptionsplan 2017
(AOP 2017, Vorstandsbeschluss vom 12. Juni 2017, Umlauf-
beschluss des Aufsichtsrats vom Juli 2017, Beschluss des
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Kuratoriums vom 14. Juni 2017) sowie der Aktienoptionsplan
2019 (AOP 2019, Vorstandsbeschluss vom 19. August 2019,
Beschluss des Aufsichtsrats vom 5. Juni 2019, Beschluss des
Kuratoriums vom 18. Juni 2019). Alle Programme sind in gleicher
Weise strukturiert. Die Optionen wurden den oberen Fih-
rungsebenen im In- und Ausland zu einer Optionspramie von
jeweils 0,50 Euro je Option angeboten. Insgesamt wurden flr
alle funf Programme 409.110 Optionsrechte ausgegeben,
deren Zahl sich jedoch verringert, wenn und soweit Teilnehmer
wahrend der Laufzeit CEWE verlassen. Nach Ablauf der vier-
jahrigen Wartezeit durfen die Optionen nur dann ausgelbt
werden, wenn die Schlussauktionspreise der CEWE-Aktie im
Xetra-Handel der Deutschen Bérse AG an zehn aufeinander-
folgenden Bérsenhandelstagen mindestens 120 % bzw. 125%
des Basispreises (Erfolgsziel) betragen haben. Dies ist fir die
Programme AOP 2014 und AOP 2015 bereits der Fall gewesen.
Die Aktienoptionsplane haben eine Laufzeit von jeweils finf
Jahren. Die Eckdaten der Aktienoptionsplane stellen sich wie
folgt dar:

Transparente Kommunikation

Um eine groBtmaogliche Transparenz zu gewahrleisten, sollen
alle Zielgruppen die gleichen Informationen zum gleichen
Zeitpunkt zur Verfigung gestellt bekommen. Uber das Inter-
net kénnen sich sowohl institutionelle Investoren als auch
Privatanleger zeitnah Uber aktuelle Entwicklungen im Kon-
zern informieren. Samtliche Presse- und Ad-hoc-Mitteilungen
sowie die Satzung der Gesellschaft werden auf der Homepage
(L] company.cewe.de publiziert. Alle Interessierten kénnen fer-
ner einen Newsletter abonnieren, der Gber Neuigkeiten aus
dem Konzern informiert.

Anteilsbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Anteilsbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder
an Aktien der CEWE Stiftung & Co. KGaA betrug zum 31. Dezem-
ber 2019 insgesamt 9.492 der von der Gesellschaft ausgege-
benen Aktien. 8.787 Aktien werden von Vorstandsmitgliedern
und 705 Aktien von Aufsichtsratsmitgliedern gehalten.

Eckdaten der Aktienoptionsprogramme 2014, 2015, 2016, 2017 und 2019

Beginn Ende Ende Basispreis Erfolgsziel

der Laufzeit der Wartezeit der Laufzeit in Euro in Euro

AOP 2019 01.01.2020 31.12.2023 31.12.2024 81,00 101,25
AOP 2017 01.01.2018 31.12.2021 31.12.2022 74,00 92,50
AOP 2016 01.01.2017 31.12.2020 31.12.2021 74,00 92,50
AOP 2015 01.01.2016 31.12.2019 31.12.2020 52,00 62,40
AOP 2014 01.01.2015 31.12.2018 31.12.2019 53,00 63,60

Angaben zu Directors’ Dealings

Nach Art. 19 Marktmissbrauchsverordnung (MAR) mussen
Personen, die Fiilhrungsaufgaben wahrnehmen (insbesondere
Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates sowie
bestimmte Mitarbeiter mit Fihrungsaufgaben), sowie Perso-
nen, die mitihnen in enger Beziehung stehen, eigene Geschafte
mit Aktien und sich darauf beziehenden Finanzinstrumenten
offenlegen, soweit die Gesamtsumme der von einer Person
mit FlUhrungsaufgaben und der mit dieser Person in einer
engen Beziehung stehenden Personen getatigten Wertpapier-
geschafte innerhalb eines Kalenderjahres den Betrag von min-
destens 5.000,00 Euro erreicht oder Ubersteigt. Die im
Berichtsjahr 2019 und darlber hinaus bis heute getatigten
meldepflichtigen Wertpapiergeschafte sind auf der Home-
page (L] company.cewe.de einsehbar.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Zum Abschlussprifer sowie zum Prifer flr eine etwaige pri-
ferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts 2019 der
CEWE Stiftung & Co. KGaA flr das Geschaftsjahr ist - gestitzt
auf die Empfehlung des Prifungsausschusses - die BDO AG,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg, bestellt. Diese
unterrichtet den Aufsichtsratsvorsitzenden Uber etwaige Aus-
schluss- oder Befangenheitsgriinde, die wahrend der Priifung
auftreten, unverziglich. Der Abschlussprifer wird zudem tber
alle fur die Aufgaben des Aufsichtsrates wesentlichen Fest-
stellungen und Vorkommnisse, die sich bei der Abschluss-
prifung ergeben, unverziglich berichten. AuBerdem wird der
Abschlussprifer den Aufsichtsrat informieren, wenn er im
Zuge der Abschlussprifung Tatsachen feststellt, die mit der
von Vorstand und Aufsichtsrat nach §161 AktG abgegebenen
Entsprechenserklarung nicht vereinbar sind.
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COMPLIANCE

Die Gesellschaft misst der Compliance im Sinne von MaBnahmen
zur Einhaltung von Recht, Gesetz und unternehmensinternen
Richtlinien sowie deren Beachtung durch die Konzernunter-
nehmen groBRe Bedeutung bei. Der Vorstand der persénlich
haftenden Gesellschafterin hat im Rahmen seiner diesbezlig-
lichen Verantwortlichkeiten verschiedene Mechanismen imple-
mentiert, die die Compliance bestmaoglich sicherstellen sollen.

Der flr diesen Bereich bestellte Compliance-Beauftragte
befasst sich standig mit der anforderungs- und unternehmens-
gemaBen Pflege und Weiterentwicklung der Compliance-
Organisation der Gesellschaft bzw. des Konzerns. Hierbei
stehen besonders die Mitarbeiterschulung und das rechtliche
Risikomanagement im Fokus. Er berichtet an den Gesamtvor-
stand der persdnlich haftenden Gesellschafterin. Fir spezifi-
sche Fragestellungen zieht der Compliance-Beauftragte die
hierflr im Unternehmen jeweils ressortverantwortlichen Per-
sonen sowie bei Bedarf externen Rechtsrat bei.

Es wurde ferner ein externer Rechtsanwalt als Ombudsmann
beauftragt, an den sich jeder Mitarbeiter und auch Dritte
wenden kénnen, um auf mogliche Gesetzes- oder Richtlinien-
verstéBe in Unternehmen des Konzerns hinzuweisen. Im Be-
richtszeitraum wurde an den Ombudsmann keine Mitteilung
herangetragen. Auch die hausinterne Uberpriifung hat keinen
Gesetzes- oder Richtlinienverstof3 ergeben.

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Ziele und Strategie des Risikomanagementsystems

Als international agierende Unternehmensgruppe unterliegen
die CEWE Stiftung & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften
verschiedenen Risiken, die nachteilige Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit sowie auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage haben kénnten. CEWE hat daher in Uberein-
stimmung mit branchentblichen Standards und gesetzlichen
Bestimmungen ein internes Kontroll- und Risikomanagement-
system eingerichtet, um potenzielle Chancen zu erkennen,
Risiken zu bewerten und erforderlichenfalls mit entsprechen-
den MaBnahmen gegenzusteuern. Das Kontroll- und Risiko-
management ist als integraler Bestandteil der Geschafts-,
Planungs-, Rechnungslegungs- und Kontrollprozesse in das
Informations- und Kommunikationssystem der CEWE-Gruppe
eingebunden und ist wesentlicher Bestandteil des Flhrungs-
systems der CEWE-Gruppe. Das Kontroll- und Risikomanage-
ment basiert auf einem systematischen, den gesamten Konzern
umfassenden Prozess der Risikoerkennung, -bewertung und
-steuerung.

Organisatorischer und struktureller Aufbau

des Risikomanagementsystems

Mit der Aufgabe des Kontroll- und Risikomanagements sind
der Vorstand, die Leiter der regionalen Profitcenter im In- und
Ausland sowie die Zentralabteilungen und Projektverantwort-
lichen betraut. Die federfiihrende Verantwortung flr die Gestal-
tung des Kontroll- und Risikomanagements liegt beim Vorstand.

Das Risikomanagementsystem erfasst die Chancen und Risiken
der einzelnen Risikofelder in einer jahrlichen konzernweiten
Risikoinventur. Aufgrundlage der Risikoinventur wird der jahr-
liche Chancen- und Risikobericht erstellt. Unterjdhrig erfolgt
mindestens quartalsweise eine Uberprifung der Chancen- und
Risikobewertungen. Diese werden mindestens quartalsweise
an den Aufsichtsrat berichtet. Neu auftretende Chancen und
Risiken werden nach Meldung an den Risikobeauftragten in das
Risikomanagementsystem aufgenommen und einem Risiko-
verantwortlichen zugewiesen. Soweit die Einschatzungen von
Einzelrisiken zur Bildung entsprechender Rlckstellungen ge-
fuhrt haben, werden diese bei der Risikobewertung nicht mehr
berlcksichtigt.

Wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems
Das interne Kontrollsystem (IKS) ist integraler Bestandteil der
Geschaftsprozesse der CEWE-Gruppe, umfasst eine Vielzahl
von Uberwachungs- und Steuerungsmechanismen und beruht
im Wesentlichen auf finf Prinzipien:

» Vier-Augen-Prinzip

» Unterschriftenrichtlinien

» |T-Berechtigungskonzept
» Funktionstrennung

» Integriertes Berichtswesen
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Das Vier-Augen-Prinzip wird durch Regelungen wie Satzun-
gen, Richtlinien, Geschaftsordnungen, Anweisungen, Vertre-
tungs- sowie Zeichnungsbefugnisse gewahrleistet. Wichtiger
Ausdruck dieser Regelungen sind die operativ wirksamen
Unterschriftenrichtlinien. Einen weiteren Steuerungs- und Uber-
wachungsmechanismus stellt das bei der CEWE-Gruppe vor-
liegende abgestimmte IT-Berechtigungskonzept dar, welches
konkret den Zugang und die Tatigkeiten einzelner Personen
und Personengruppen zu den Uberwiegend SAP-basierten
Anwendungen und zu deren Funktionsbereichen regelt.

Um die Sicherheit von Ablaufen und in der Folge die Qualitat
der einzelnen Prozesse zu gewahrleisten, wird bei der CEWE-
Gruppe eine strikte Funktionstrennung von kritischen Ge-
schaftsprozessen vorgenommen. Bestimmten Fachbereichen
sind zudem zentrale Aufgabenstellungen zugewiesen, sodass
auch eine gegenseitige Kontrollverantwortung implementiert
ist. Das integrierte Berichtswesen umfasst ein detailliertes
Planungs-, Steuerungs- und Berichtskonzept zur Lage und zum
Ausblick des Konzerns. Der Planungsprozess erfolgt aus einer
Kombination von Bottom-up- und Top-down-Ansatz und ist
auf monatliche Planwerte ausgerichtet. Das bestehende Kon-
zerninformationssystem wird sowohl auf Ebene der einzelnen
Profitcenter als auch auf Vorstandsebene durch einen monat-
lichen Plan/Ist/Vorjahres-Vergleich und ergadnzend durch
standortlbergreifende Business Reviews gewahrleistet. Dort
werden Entwicklungen, Chancen, Risiken sowie MaBnahmen
diskutiert und entsprechend dokumentiert.

Die CEWE-Gruppe Uberwacht im Rahmen des Kontroll- und
Risikomanagementsystems auch die Werthaltigkeit ihrer Be-
teiligungen an Tochterunternehmen. Die Beteiligungswerte
werden regelmaBig sowie anlassbezogen entsprechenden
Impairment-Tests unterzogen.

Weiterhin werden in regelmaBigen zeitlichen Abstdanden
alle Gesellschaften und Profitcenter, die Bereiche Finanz- und
Rechnungswesen, IT, technische Sicherheit und Versicherungen
sowie die Ubrigen Funktionsbereiche fachbezogenen, einge-
henden Revisionen unterzogen, die entweder durch externe
oder interne Fachkrafte durchgefihrt werden.

Wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems
bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess
Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem ist als
Teil des gesamten internen Kontrollsystems (IKS) der CEWE-
Gruppe in das unternehmensweite Risikomanagementsystem
eingebettet. Es dient dazu, das Risiko einer materiellen Falsch-
aussage in der Rechnungslegung sowie in der externen Bericht-
erstattung zu minimieren, Fehlentwicklungen rechtzeitig zu
erkennen und gegensteuernde MaBnahmen zu ergreifen. Hier-
durch wird gewahrleistet, dass konzernrelevante Sachverhalte
gesetzeskonform und normengerecht in den Einzelabschlis-
sen und im Konzernabschluss dargestellt werden.

Die Erstellung des Konzernabschlusses einschlieBlich samtlicher
Konsolidierungsschritte erfolgt durch die Einheit ,Konzern-
bilanzen“ im Zentralbereich Finanzen. Der Abschlussprozess der
CEWE-Gruppe basiert auf einer konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungsrichtlinie, die regelmaBig den rechtlichen Rahmenbedin-
gungen angepasst wird. Die Richtlinienkompetenz bezlglich
der Bilanzierungsrichtlinie liegt ausschlieBlich beim Vorstand.

Die Konzernbilanzierungsrichtlinie regelt die Rechnungslegung
nach IFRS far alle Konzerngesellschaften im In- und Ausland,
um fir den IFRS-Konzernabschluss die Anwendung einheit-
licher Ansatz-, Bewertungs- und Ausweismethoden zu gewahr-
leisten. Fur die konzerninternen Abstimmungen und Ubrigen
Abschlussarbeiten sind verbindliche Anweisungen vorgegeben.
In der Konzernrichtlinie sind auch alle wesentlichen Termine
gruppenweit festgelegt.

Die lokalen Gesellschaften sind fir die Einhaltung der rele-
vanten Regelungen verantwortlich und werden hierbei vom
Konzernrechnungswesen unterstltzt und Uberwacht. Die
Konsolidierung der Uberwiegend in SAP erstellten Einzel-
abschlUsse der Konzerngesellschaften wird zentral durch das
Konzernrechnungswesen in einem spezifischen Konsolidie-
rungsmodul durchgefiihrt.

Die im Rahmen der Rechnungslegung notwendigen Arbeits-
schritte werden vielfaltigen automatischen und manuellen
Kontrollen und Plausibilitatsprifungen unterzogen. Seitens
der internen Revision wird zusatzlich kontinuierlich die Effek-
tivitat der rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollen
Uberprift. Dies erfolgt sowohl durch interne als auch durch
beauftragte externe Revisoren. Im Rahmen eines rollierenden
Verfahrens ist sichergestellt, dass alle Gesellschaften des
Konsolidierungskreises dem Kontrollprozess unterliegen. Die
Resultate der Effektivitatsprifungen werden regelméaBig an
Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Einzelabschllsse
werden von unterschiedlichen lokalen Abschlussprifern ge-
prift. Hierbei werden die Einhaltung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften sowie die Richtigkeit und Voll-
standigkeit aller anderen dezentral erstellten konzernabschluss-
relevanten Dokumente sichergestellt. Die im Rahmen der
Abschlussprifungen auf Einzel- und Konzernabschlussebene
zur Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems der CEWE-Gruppe getroffenen Feststellungen
werden vom externen Konzernabschlussprifer zusammen-
gefasst und an den Aufsichtsrat berichtet.
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN

ANGABEN NACH §315A ABS. 1 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals, Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von

Aktien betreffen (§ 315a Abs. 1 Nr. 1 und 2 HGB)

Das gezeichnete Kapital der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, setzt sich aus folgenden Aktiengattungen zusammen:

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Aktienart ISIN Aktienform Anzahl Anteil am Anteilam  Rechte und Pflichten
der Gattung Gezeichneten Kapital Gezeichneten Kapital
in Euro in %
Die Aktien sind voll stimm- und dividendenberechtigt, soweit
nicht zwingende Regelungen des Aktiengesetzes dagegensprechen
Inhaberaktien DE 0005403901 Stlickaktien 7.414.939 19.278.841,40 100,0  (z.B. Aktien als eigene Anteile der Gesellschaft).
7.414.939 19.278.841,40 100,0

Im Berichtsjahr wurde das Grundkapital im Rahmen des beste-
henden Bedingten Kapitals 2019 um 38.789,40 Euro und um
14.919 Stickaktien erhoht. Die Erhdhung diente dem Mitarbeiter-
aktienprogramm 2019. Aktien, die im Rahmen von Mitarbeiter-
aktienprogrammen an Mitarbeiter ausgegeben wurden, unter-
liegen verschiedenen Haltefristen. Flir insgesamt 7.872 Aktien
gilt eine Haltefrist bis zum Ende des der Ubertragung folgenden

Mitteilungspflichtiger

Jahres. Fir insgesamt 37.730 Aktien gilt die Haltefrist bis zur
Vollendung des 65. Lebensjahres des Mitarbeiteraktionars
oder bis zu seinem Bezug einer gesetzlichen Rente. Darliber
hinausgehende Stimmrechts- oder Ubertragungsbeschrankun-
gen im Sinne des § 315a Abs. 1 Nr. 1 HGB sind der Gesellschaft
nicht bekannt.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital
(§315a Abs. 1 Nr. 3 HGB)

Nach den verdffentlichten Mitteilungen und den vorliegenden
Informationen gibt es an der Gesellschaft folgende direkte und
indirekte Beteiligungen, die 10% der Stimmrechte tberschreiten:

Art der Beteiligung

Anteil der angezeigten Stimmrechte
am Gezeichneten Kapital

ACN Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Oldenburg
(Erbengemeinschaft nach Senator h.c. Neumdiller, Oldenburg)

Direkt

27,2
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Inhaber von Aktien mit Sonderrechten
(§315a Abs. 1 Nr. 4 HGB)
Aktien mit Sonderrechten bestehen nicht.

Art der Stimmrechtskontrolle im Falle von Arbeit-
nehmerbeteiligungen (§ 315a Abs. 1 Nr. 5 HGB)

Soweit Arbeitnehmer der CEWE-Gruppe als Aktionare an der
CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, beteiligt sind, beste-
hen nach Kenntnis der Gesellschaft keine Besonderheiten bei
der Mdglichkeit der Stimmrechtsaustbung. Weder sind Rechts-
gemeinschaften von Arbeitnehmern an einer oder mehreren
Aktien (8§69 Abs. 1 AktG) noch Stimmbindungsvereinbarungen
zwischen Arbeitnehmeraktionaren bekannt.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmungen
lUber die Ernennung und Abberufung von Vorstands-
mitgliedern und liber Satzungsdnderungen

(§315a Abs. 1 Nr. 6 HGB)

Bei der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, liegen die
Geschaftsfihrungs- und die Vertretungsbefugnis in der Kom-
petenz der personlich haftenden Gesellschafterin Neumdller
CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg (§ 8 der Satzung der CEWE
Stiftung & Co. KGaA). Die Rechtsbeziehungen zwischen der
Gesellschaft und der persoénlich haftenden Gesellschafterin
werden, soweit sie sich nicht zwingend aus Satzung oder
Gesetz ergeben, durch gesonderte Vereinbarung geregelt;

dabei wird die Gesellschaft durch den Aufsichtsrat vertreten.
Das Ausscheiden der personlich haftenden Gesellschafterin
wird durch §9 der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA gere-
gelt. Danach hat die Neumuller CEWE COLOR Stiftung diese
Stellung unabhangig von einer Vermdgenseinlage; anderer-
seits bleiben aber die zwingenden gesetzlichen Ausschei-
dungsgrinde fir die personlich haftende Gesellschafterin
unberthrt (§9 Abs. 1 der Satzung). Im Falle des Ausscheidens
hat sie keinen Anspruch auf ein Auseinandersetzungsguthaben
(89 Abs. 2 der Satzung). Fur den Fall, dass die Neumduller
CEWE COLOR Stiftung als personlich haftende Gesellschafterin
aus der Gesellschaft ausscheidet oder dass ihr Ausscheiden
absehbar ist, enthalt §9 Abs. 3 zur Vermeidung einer Auf-
|6sung der CEWE Stiftung & Co. KGaA die folgende Regelung:
Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ist berechtigt
und verpflichtet, unverztglich bzw. zum Zeitpunkt des Aus-
scheidens eine Kapitalgesellschaft, deren samtliche Anteile
von der CEWE Stiftung & Co. KGaA gehalten werden, als neue,
allein geschaftsfihrungsbefugte und vertretungsberechtigte
personlich haftende Gesellschafterin in die CEWE Stiftung &
Co. KGaA aufzunehmen (Satz 1). Scheidet die Neumuller CEWE
COLOR Stiftung als personlich haftende Gesellschafterin aus
der Gesellschaft aus, ohne dass gleichzeitig eine solche neue
personlich haftende Gesellschafterin aufgenommen wird, soll
die CEWE Stiftung & Co. KGaA Ubergangsweise von den Kom-
manditaktiondren allein fortgesetzt werden (Satz 2). Der Auf-

sichtsrat soll in diesem Fall beim zustandigen Gericht unver-
zuglich die Bestellung eines Notvertreters beantragen, der
die Gesellschaft bis zur Aufnahme einer neuen persénlich haf-
tenden Gesellschafterin vertritt, insbesondere fir den Fall,
dass eine Kapitalgesellschaft fur die Stellung als personlich
haftende Gesellschafterin von der CEWE Stiftung & Co. KGaA
erst noch erworben oder gegriindet werden muss (Satz 3).
Der Aufsichtsrat wird erméchtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend dem Wechsel der personlich haftenden Gesell-
schafterin zu berichtigen (Satz 4).

Die Neumller CEWE COLOR Stiftung wird durch ihren Vor-
stand gerichtlich und auBergerichtlich vertreten. Damit obliegt
ihm auch die FUhrung der Geschafte der CEWE Stiftung & Co.
KGaA. Der Vorstand der Stiftung wird durch das Kuratorium
bestimmt, wobei ein Mitglied des Vorstandes - jenes, das sich
um die Eigengeschafte der Stiftung kimmert - durch die sat-
zungsmaBigen Destinatare der Stiftung bestimmt wird. Die
Mitglieder des Vorstands werden flr eine Funktionsperiode
von bis zu funf Jahren berufen. Uber dienstrechtliche Fragen
entscheidet das Kuratorium.

Fur die Anderung der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
gelten die gesetzlichen Bestimmungen (§§179 ff., 285 Abs. 2
und 181 AktG).
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Befugnisse des Vorstandes zur Ausgabe und zum
Riickkauf von Aktien (§315a Abs. 1 Nr. 7 HGB)

Die Hauptversammlung vom 31. Mai 2017 hat eine Ermachti-
gung zum Ruckkauf eigener Aktien von bis zu 10% des zum
Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals
bis zum 30. Mai 2022 beschlossen. Die Ermachtigung ist erteilt
worden, um die Aktien

» mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter Wahrung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes (§53a AktG) wieder Uber
die Borse oder Uber ein Angebot an alle Aktionare zu ver-
kaufen;

» mit Zustimmung des Aufsichtsrates, ganz oder zum Teil, ein-
mal oder mehrfach, einzuziehen, ohne dass die Einziehung
oder ihre Durchfihrung eines weiteren Hauptversamm-
lungsbeschlusses bedarf. Sie kdbnnen auch im vereinfachten
Verfahren ohne Kapitalherabsetzung durch Anpassung des
anteiligen rechnerischen Betrages der Ubrigen Stlckaktien
am Grundkapital der Gesellschaft eingezogen werden;

7

mit Zustimmung des Aufsichtsrates gegen Sachleistung zu
verduBern; insbesondere kdnnen sie Dritten im Rahmen von
Unternehmenszusammenschlissen oder beim Erwerb von
Unternehmen angeboten oder gewahrt werden;

» mit Zustimmung des Aufsichtsrates Arbeitnehmern der
Gesellschaft oder von anderen verbundenen Unternehmen
im Sinne der §§15 ff. AktG zum Erwerb anzubieten oder mit
einer Sperrfrist von nicht weniger als einem Jahr zuzusagen
bzw. zu Ubertragen; die eigenen Aktien dlrfen den Erwerbs-
berechtigten auch zur Erflllung von Dividendenanspriichen
aus Aktien der Gesellschaft zugesagt und Gbertragen werden.

¥

mit Zustimmung des Aufsichtsrates Arbeithehmern ein-
schlieBlich den Mitgliedern des Vorstandes und der Ge-
schaftsfihrung der Neumuller CEWE COLOR Stiftung im
Rahmen eines Aktienoptionsprogrammes zum Erwerb anzu-
bieten. In diesem Fall betragt die Wartezeit vier Jahre. Die
Einzelheiten der aktienbasierten Vergltung fir die Vor-
standsmitglieder werden vom Aufsichtsrat festgelegt.

mit Zustimmung des Aufsichtsrates eine VerduBerung der
aufgrund der vorstehenden Ermachtigung erworbenen Aktien
in anderer Weise als Uber die Bérse oder durch Angebot an
alle Aktionare vorzunehmen.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter

der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge

eines Ubernahmeangebots stehen

(§315a Abs. 1 Nr. 8 HGB)

In den mit den wesentlichen Bankpartnern abgeschlossenen
Finanzierungsvertragen gibt es die Gblichen Change-of-Control-
Regelungen; diese machen unter Umstanden eine Anderung,
Erganzung oder Neuregelung der bestehenden Kreditvertrage
erforderlich. Darlber hinaus gibt es keine Vereinbarungen der
CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, mit Dritten, die unter
der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebotes stehen und die fir sich allein oder in ihrer
Gesamtheit hieraus folgende Wirkungen haben kénnten.

Entschadigungsvereinbarungen

(§315a Abs. 1 Nr. 9 HGB)

Vereinbarungen der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg,
die fur den Fall eines Ubernahmeangebots mit Mitgliedern des
Vorstandes und der Geschaftsfiihrung der Neumuller CEWE
COLOR Stiftung oder Arbeitnehmern getroffen wurden und zu
Entschadigungen oder anderen Leistungen der Gesellschaft
fuhren kénnen, bestehen nicht.
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JAHRESABSCHLUSS DER CEWE STIFTUNG & CO. KGAA

ERTRAGS-, VERMOGENS- UND
FINANZLAGE

ERTRAGSLAGE

Das operative Geschaft der CEWE Stiftung & Co. KGaA stellt
nur einen Ausschnitt der Geschéaftstatigkeit der gesamten
CEWE-Gruppe dar; die folgenden Absatze beziehen sich nur
auf den Einzelabschluss der CEWE Stiftung & Co. KGaA.

Die Umsatzerldse erhohten sich im Geschéftsjahr 2019 um
20,1 Mio. Euro bzw. 6,0% auf 358,5 Mio. Euro. Wesentliche
Ursache hierflr war das Wachstum des Geschaftsfeldes Foto-
finishing im Inland.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage verringerten sich von
11,0 Mio. Euro im Vorjahr um 4,4 Mio. Euro auf 6,6 Mio. Euro,
entsprechend 1,8 % vom Umsatz (Vorjahr: 3,2 %) bedingt durch
reduzierte Anlagenverkaufe.

Die Materialquote sinkt um 0,8% auf 26,3% (Vorjahr: 26,1%).
Absolut steigt der Materialaufwand auf 90,9 Mio. Euro (Vor-
jahr: 88,2 Mio. Euro) durch ein erhdhtes Geschaftsvolumen.

Entsprechend steigt auch der Personalaufwand um 6,3 Mio. Euro
auf 99,1 Mio. Euro (Vorjahr: 92,8 Mio. Euro) bei einer minimal
um 0,2 % gestiegenen Personalaufwandsquote von 67,7 % (Vor-
jahr: 27,4 %).

Die Abschreibungen sind gegeniiber Vorjahr unverandert bei
20,0 Mio. Euro.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen steigen leicht um
3,0 Mio. Euro auf 105,0 Mio. Euro (Vorjahr: 102,0 Mio. Euro);
quotal zum Umsatz sinken sie jedoch um 0,9 % auf 29,3 % trotz
erhdhter Werbekosten 2019.

Das Finanzergebnis verbessert sich von 7,9 Mio. Euro im Vorjahr
auf 9,2 Mio. Euro. Ursache hierfir ist im Wesentlichen der Ergeb-
nisabfihrungsvertrag mit Beteiligungsunternehmen bei einem
weiter unverdanderten Finanzierungsumfeld.

Das Ergebnis vor Ertragsteuern steigt erneut auf jetzt 59,5 Mio.
Euro (Vorjahr: 54,2 Mio. Euro), entsprechend 16,6 % vom Umsatz
(Vorjahr: 16,0 %).

Durch das erhdhte Vorsteuerergebnis steigt der Steueraufwand
auf 18,9 Mio. Euro (Vorjahr: 18,3 Mio. Euro), hiervon Ertrag-
steuern 18,7 Mio. Euro (Vorjahr: 18,2 Mio. Euro) bei konstanter
Ertragsteuerquote.

So ist auch der JahresUberschuss erneut verbessert mit 40,7 Mio.
Euro (2018: 35,9 Mio. Euro) bei einer Umsatzrentabilitat nach
Steuern von 11,3% (Vorjahr: 10,6 %).

VERMOGENSLAGE

Die Bilanzsumme der CEWE KGaA erhoht sich im Vergleich
zum Vorjahr um 54,5 Mio. Euro auf 526,2 Mio. Euro.

Dabei bleibt der Anteil des Anlagevermdgens mit 275,4 Mio.
Euro (Vorjahr: 246,4 Mio. Euro) konstant bei 52 %, trotz Erwerb
des Unternehmens WhiteWall.

Das Umlaufvermdgen steigt um 25,2 Mio. Euro auf 248,0 Mio.
Euro. Das resultiert im Wesentlichen aus den Cash-Pool-Posi-
tionen mit verbundenen Unternehmen. Die Vorrdte bleiben
fast konstant gegeniber Vorjahr bei 13 Mio. Euro, wahrend sich
die liquiden Mittel um 3,4 Mio. Euro auf 14,0 Mio. Euro erhdhen.

Das Eigenkapital erhéht sich durch den erzielten Bilanz-
gewinn abzlglich der im Geschaftsjahr 2019 fur 2018 gezahl-
ten Dividende um 28,1 Mio. Euro auf 311,9 Mio. Euro bei einer
Eigenkapitalquote von jetzt 59,3% (Vorjahr: 53,9%). Weitere
Erlduterungen im Anhang.

Wie im Vorjahr pragen auch 2019 die Entwicklung der Steuer-
rickstellungen mit -1,2 Mio. Euro und die Pensionsrickstellung
mit +2,9 Mio. Euro die Ruckstellungsentwicklung. Die Summe
der Ruckstellungen ist zum Stichtag 52,8 Mio. Euro (Vorjahr:
49,6 Mio. Euro).

Die Verbindlichkeiten steigen um 23,3 Mio. Euro auf 161,2 Mio.
Euro, ursachlich im Wesentlichen durch einen Anstieg der
Cash Pool Verbindlichkeiten um 29,2 Mio. Euro. Dies entspricht
fast dem Anstieg der Cash Pool Salden im Umlaufvermaogen.
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Investitionen

Die Investitionen in das Sachanlagevermdgen in Hoéhe von
24,4 Mio. Euro verteilen sich Uber alle Standorte der KGaA mit
18,8 Mio. Euro auf Sachanlagen und 5,6 Mio. Euro auf immate-
rielle Vermdgensgegenstande.

Wie im Vorjahr wurde mit 10,0 Mio. Euro ein GroBteil der Sach-
anlageinvestitionen in den Bereich Digitaldruck investiert,
gefolgt von 4,0 Mio. Euro in POS-Aktivitaten und 2,4 Mio. Euro
in die EDV-Infrastruktur. Weitere Investitionen verteilen sich auf
Gebaude, Fuhrpark und sonstige Einrichtungsgegenstande.

Die Finanzanlagen erhéhen sich gegentber Vorjahr um 27,4 Mio.
Euro durch Ausleihungen an verbundene Unternehmen und
Beteiligungserwerb. Zum 31. Dezember 2019 bestand ein Be-
stellobligo von 3,3 Mio. Euro, das sich mit 3,2 Mio. Euro auf
Sachanlagen, hiervon 2 Mio. Euro POS-Drucker, und 0,1 Mio. Euro
auf immaterielle Vermdgensgegenstande aufteilt.

Finanzierung

Die bestehenden Kreditfazilitaten sichern CEWE einen er-
weiterten finanziellen Spielraum. Die gesamte Kreditlinie der
CEWE-Gruppe lag zum Jahresende bei 180,0 Mio. Euro (Vor-
jahr: 180,0 Mio. Euro). Nach Abzug der gesamten Kreditinan-
spruchnahme (1,9 Mio. Euro, Vorjahr: 3,8 Mio. Euro) und unter
Berlcksichtigung der vorhandenen Liquiditat (32,4 Mio. Euro,
Vorjahr: 28,1 Mio. Euro) betrug das Liquiditatspotenzial insge-
samt 210,5 Mio. Euro (Vorjahr: 204,3 Mio. Euro). Die Finanzie-
rungsstruktur gewahrt einen gro3en strategischen Spielraum.
Neben gezogenen Festkrediten (1,9 Mio. Euro, Vorjahr: 3,8 Mio.
Euro) bestehen langfristig bis zu sieben Jahren zugesagte,
revolvierende Kreditlinien sowie laufend erneuerte Einjahresli-
nien, die insgesamt der Finanzierung des unterjahrig saisonal
stark schwankenden Liquiditatsbedarfs dienen; damit ist
sichergestellt, dass CEWE jederzeit seinen Zahlungsverpflich-
tungen nachkommen kann. Neben diesem Gesamtvolumen
bestehen flr Akquisitionsprojekte zusatzliche Fazilitdten bis
zu 120,0 Mio. Euro.

Alle langfristigen Kreditzusagen unterliegen bankublichen
Vereinbarungen; es wurden keine Financial Covenants verein-
bart. Sonstige wesentliche Sicherheiten wurden nicht gewahrt.
Es bestehen bliche Change-of-Control- sowie Sanktionsklau-
seln. Die Vereinbarungen gewahren einen ausreichend grof3en
strategischen Bewegungsspielraum. Die Bedingungen fir die
Kredite bewegen sich auf markttblichem Niveau. Das laufende
Investitionsbudget der CEWE-Gruppe wird vollstandig aus dem
operativen Cash Flow finanziert, sodass die Kreditfazilitaten
neben dem unterjdhrigen Liquiditatsausgleich flr strategisch
groéBere Schritte zur Verfligung stehen.

Fur die CEWE Stiftung & Co. KGaA verbessert sich der nach
DRS 21 ermittelte Cash Flow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit im Geschaftsjahr 2019 auf 67,6 Mio. Euro (2018:
24,7 Mio. Euro). Er lag damit tGber dem Cash Flow aus der
Investitionstatigkeit von - 48,9 Mio. Euro (Vorjahr: - 26,5 Mio.
Euro). Der Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit ermittelt
sich mit -15,3 Mio. Euro (Vorjahr: -14,0 Mio. Euro), sodass sich
der Finanzmittelfonds auf 14,0 Mio. Euro verbessert (Vorjahr:
10,6 Mio. Euro).
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VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergutungsbericht erlautert entsprechend den gesetz-
lichen Vorgaben (§§ 285 Satz 1Nr. 9, 289a Abs. 2, 314 Abs. 1Nr. 6
und 315a Abs. 2 des Handelsgesetzbuches), den Regeln des
DRS 1710 und 14 ff. sowie den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK) in der Fassung vom
17. Februar 2017 die Grundziige des Vergttungssystems flr
den Vorstand der Neumtiller CEWE COLOR Stiftung als Kom-
plementarin der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie deren Auf-
sichtsrat. Im Berichtsjahr und im Vorjahr wurde kein externer
VerglUtungsexperte hinzugezogen, der die Angemessenheit
der Vergltung von Vorstand und Aufsichtsrat beurteilt hatte.

Der Kreis der Vorstandsmitglieder, Uber den zu berichten ist,
bezieht sich auf den Vorstand der Neumuller CEWE COLOR
Stiftung als personlich haftende Gesellschafterin und alleinige
Geschaftsflhrerin in der CEWE Stiftung & Co. KGaA.

VERGUTUNG DES VORSTANDS

Vergiitungssystem

Die Vergitungen fr die Vorstandsmitglieder werden durch das
Kuratorium der Neumuller CEWE COLOR Stiftung festgelegt.
Sie setzen sich unverandert aus festen und erfolgsabhangig
variablen Bezligen zusammen. Kriterien flr die Bemessung
der Gesamtvergitung sind neben den Vorstandsaufgaben und
der persdnlichen Leistung die Leistungen des Gesamtvorstan-
des sowie der wirtschaftliche Erfolg und das Vergleichsumfeld
der CEWE-Gruppe. Die VergUtungsstruktur soll eine nachhaltig
positive Unternehmensentwicklung foérdern. VerglUtungsele-
mente, die eine Verwasserung des Stammkapitals bewirken
koénnen, bestehen nicht. Ebenso gibt es keine Vereinbarungen

Uber diskretionare oder garantierte Bonuszahlungen. Die An-
forderungen des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstands-
vergltung (VorstAG) werden dabei beriicksichtigt. Beziige
von anderen Gesellschaften der CEWE-Gruppe wurden nicht
gewadhrt.

Bestandteile des Vergiitungssystems fiir den Vorstand
Die Vorstandsmitglieder erhalten als Vergttung fur ihre Tatig-
keit eine Festvergltung und variable Vergitung, die, ohne die
Nebenleistungen, maximal das Doppelte der Festvergitung
betragen kdnnen. Die Festvergltungen bestehen aus einem
monetdren Fixum sowie aus Sachbezligen; die variablen Ver-
gltungen enthalten eine Tantieme sowie Komponenten mit
langfristiger Anreizwirkung. Die FestvergUtung ist erfolgs-
unabhangig und wird als monatlich gleichbleibendes Gehalt
ausgezahlt. Weiterhin erhalten die Vorstandsmitglieder Sach-
bezlige, die in Hohe der zu versteuernden Werte angesetzt
sind. Im Wesentlichen handelt es sich um die Nutzung eines
Dienstwagens sowie um berufsbezogene Versicherungsbei-
trage; die Sachbezlge stehen ihnen in gleicher Weise zu und
werden von den einzelnen Vorstandsmitgliedern versteuert.
SchlieBlich haben sie Anspruch auf Erstattung von Bewirtungs-
aufwendungen und Reisekosten in Hohe der steuerlichen
Hochstsatze, soweit sie ausschlieBlich im Interesse der Stif-
tung anfallen.

Die variablen, erfolgsabhangigen VergUtungsteile sind aufge-
teilt in drei Komponenten und bestehen aus einem jahrlich
auszuzahlenden Tantiemeanteil (Tantieme 1), einem mehrjah-
rigen Tantiemeanteil (Tantieme Il) sowie einem langfristigen,
aktienbasierten VergUtungsbestandteil. Die Vergltungsteile
haben folgenden wesentlichen Inhalt.

Die Tantieme in ihrem jahrlichen sowie ihrem mehrjahrigen An-
teil (Tantieme | und Tantieme II) orientiert sich fir das Berichts-
jahr und das Vorjahr am Ergebnis vor Steuern (EBT) sowie an
den Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Ver-
mogenswerte der CEWE-Gruppe. Sie ist insgesamt begrenzt
auf maximal 100% der Festbezlige desselben Jahres. Dabei
werden nur solche abschreibungsrelevanten Tantiemeanteile
berlcksichtigt, die durch das Vorsteuerergebnis verdient wurden
(verdiente Abschreibungen). Eine mehrjahrige Bemessungs-
grundlage fir die variablen Vergltungsbestandteile wird fir
die Mehrzahl der Dienstvertrage dadurch hergestellt, dass nur
80% des errechneten Tantiemeanspruchs im Folgejahr des
relevanten Geschaftsjahres an das Vorstandsmitglied ausbe-
zahlt werden (Tantieme I). Der Rest von 20 % (Tantieme II) wird
dem Konto einer personlichen Bonusbank gutgeschrieben.
Dieses Bonusbankguthaben wird flr die mehrjahrige Dauer der
persoénlichen Vertragslaufzeit zurlckbehalten, mit 50% p.a.
verzinst und einschlieBlich dieser Zinsgutschrift endfallig aus-
gezahlt. Mit Herrn Dr. Holzkdmper wurde mit Wirkung ab dem
1. Januar 2018, mit Herrn Dr. Fageth ab dem 1. Januar 2019
jeweils ein neuer Vorstandsvertrag abgeschlossen, die mit
gleichlautenden Regelungen insbesondere leicht abweichende
Tantiemeregelungen enthalten. So werden die Tantieme |
(jahrliche Sonderzahlung) und die Tantieme Il (mehrjéhrige
Sonderzahlung) jeweils getrennt berechnet. So orientiert sich
der einjahrige Tantiemeanspruch (Tantieme|) wie bisher am
Ergebnis vor Steuern (EBT) sowie an den Abschreibungen der
CEWE-Gruppe. Der mehrjahrige Tantiemeanspruch (Tantieme II)
wird dagegen direkt mit dem Ergebnis vor Steuern (EBT)
berechnet, wobei hier eine Verzinsung nicht stattfindet. Wirt-
schaftlich besteht zwischen den leicht unterschiedlichen Tan-
tieme-Regelungen kein wesentlicher Unterschied.
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Ein etwaiges negatives Vorsteuerergebnis fihrt, soweit es
Uber die entsprechenden Jahresabschreibungen hinausgeht,
zu einem negativen Tantiemebetrag, der dem persénlichen
Bonusbankkonto belastet wird. Insofern wird der Endbestand
des Bonusbankkontos nach Ablauf der Vertragslaufzeit nur
dann und insoweit ausgezahlt, als er positiv ist. Im Falle des
vorzeitigen Ausscheidens gelten Regeln fir eine anteilige
Auszahlung. Bei der Ermittlung von Tantieme | und Tantieme Il
gehen auBergewodhnliche Entwicklungen (etwa die VerauBe-
rung von Unternehmensanteilen und die Hebung stiller Reser-
ven) nicht ein. Im Falle der Verschlechterung der Lage der
CEWE Stiftung & Co. KGaA kann die Neumuller CEWE COLOR
Stiftung die Bezlige auf eine angemessene Hohe herabsetzen,
wenn die Weitergewahrung ansonsten unbillig ware.

Zur Einrichtung einer weiteren langfristigen, erfolgsabhangigen
Vergutungskomponente, die den Berichtszeitraum betrifft, wur-
den in den Jahren 2014 bis 2017 und 2019 Aktienoptionspro-
gramme aufgelegt, an denen die jeweils aktiven Vorstandsmit-
glieder teilnehmen konnten. Alle Aktienoptionsprogramme
(AOP 2014, AOP 2015, AOP 2016, AOP 2017 und AOP 2019)
hatten und haben im Wesentlichen die gleichen Bedingungen.
Die Teilnahme selbst und der Umfang des Optionserwerbs
waren den Mitgliedern des Vorstandes bis zu einer maximalen
Gesamtzahl freigestellt. An den Programmen AOP 2014, AOP
2015, AOP 2016, AOP 2017 und AOP 2019 haben alle Vor-
standsmitglieder in dem ihnen angebotenen vollen Umfang
teilgenommen. Basispreise, Erfolgsziele und Fair Value der
Optionsrechte aus den zurzeit laufenden Optionsprogrammen
sind wie nachfolgend dargestellt; zu den ndheren Angaben
Uber die Programme [ siehe Seiten 139 ff.

Aktienoptionsprogramme - Zeitwerte, Basispreise und Erfolgsziele

Anzahl Anzahl Zeitwert Zeitwert Basispreis Erfolgs- Erfolgsziel
Teilnehmer  Ausgegebene aufschlag

Rechte Euro/Opt. in Euro Euro/Opt. in % Euro/Opt.

AOP 2019 Vorstand 7 8.400 12,82 107.688,00 81,00 125 101,25

AOP 2017 Vorstand 7 8.400 20,20 169.680,00 74,00 125 92,50

AOP 2016 Vorstand 8 9.600 18,06 173.376,00 74,00 125 92,50

AOP 2015 Vorstand 9 10.800 9,16 98.928,00 52,00 120 62,40
Gesamt Vorstand 37.200 549.672,00

Nach Ablauf der Wartezeit von vier Jahren wurde im Berichts-
jahr 2019 das AOP 2014 abgewickelt.

Fur alle Vorstande, Geschaftsflihrer und leitende Angestellte der
CEWE-Gruppe im In- und Ausland unterhalt die Gesellschaft
eine Vermdgensschadenhaftpflicht-Gruppenversicherung. Sie
wird jahrlich abgeschlossen bzw. verlangert. Die Versicherung
deckt das persdnliche Haftungsrisiko fur den Fall ab, dass der
Personenkreis bei Austbung seiner Tatigkeit fir Vermdgens-
schaden in Anspruch genommen wird (D &O-Versicherung).
Der Deckungsschutz flr die Vorstandsmitglieder und die Auf-
sichtsratsmitglieder der CEWE Stiftung & Co. KGaA wurde so
gestaltet, dass er den Anforderungen des Gesetzes zur Ange-
messenheit der Vorstandsvergutung (VorstAG) entspricht.
So verbleiben 10% eines modglichen Schadens bis zur Hohe
des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergitung bei dem
Versicherten. Dem einzelnen Vorstandsmitglied bleibt es Uber-
lassen, privat auf eigene Rechnung flir erganzenden Deckungs-
schutz zu sorgen. Versicherungsschutz besteht auBerdem im
Rahmen von Versicherungen fiir Manager Haftpflicht und Straf-
rechtschutz samtliche Betriebsangehoérige (Jahresgesamt-
aufwand 62 TEuro, Vorjahr: 63 TEuro). Mitversichert sind hier
auch die gesetzlichen Vertreter und die Mitglieder des Auf-
sichtsorgans gegen VerstoBe, die sie in Auslibung ihrer dienst-

lichen Verrichtung begehen oder begangen haben sollen.
SchlieBlich besteht eine Unfallversicherung (Jahresgesamtauf-
wand 7 TEuro, Vorjahr: 6 TEuro) fUr alle leitenden Angestellten,
in die auch alle Vorstandsmitglieder aufgenommen sind.

Individuelle Vergiitung fiir den Vorstand

fur das Jahr 2019

Der nachfolgende Ausweis der Vergltungen des Geschafts-
jahres 2019 berticksichtigt zusatzlich zu den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen auch die Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK). So orientiert
sich die Darstellung der gewéhrten und der zugeflossenen
Zuwendungen an den vom Kodex empfohlenen Mustertabellen.
Dabei werden auch die Werte, die im Maximum erreicht werden
kdnnen, angegeben; Anspriiche auf Minimalwerte bestehen
auBer den Festvergltungen nicht. In den beiden als Muster
empfohlenen Tabellen soll unterschieden werden zwischen den
maoglichen und in Aussicht gestellten Beziigen (gewdhrten
Zuwendungen) und den tatsachlich realisierten Beziigen fir
das Geschaftsjahr (zugeflossenen Zuwendungen). Die darge-
stellten Zeitwerte der gewahrten aktienbasierten Vergltung
wurden nach den anzuwendenden Rechnungslegungsgrund-
satzen ermittelt.
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Die gewahrten Gesamtvergiitungen der Mitglieder des Vor- Geschaftsjahr 2019 belaufen sich auf insgesamt 4.855 TEuro
standes der Neumuller CEWE COLOR Stiftung fr die Wahr-  (Vorjahr: 4.322 TEuro). Fir die einzelnen Vorstandsmitglieder
nehmung ihrer Aufgaben im Mutterunternehmen und in den gliedern sich die gewahrten Bezlige wie folgt:
Tochterunternehmen als feste und variable Vergitungen im

Gewadhrte Verglitungen in Euro

Dr. Christian Friege Patrick Berkhouwer Dr. Reiner Fageth Carsten Heitkamp
Vorstandsvorsitzender und Vorstand Vorstand Ausland und Expansion in der Vorstand Technik und F&E in der Vorstand deutsche Betriebe in der
Vertrieb In- und Ausland in der Neumduller CEWE COLOR Stiftung Neumduller CEWE COLOR Stiftung Neumuller CEWE COLOR Stiftung

Neumuller CEWE COLOR Stiftung

2018 2019 | Min. 2019 m 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019 2018 2019 m Max. 2019 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019

Festvergltung 360.000 360.000 360.000 360.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 258.000 258.000 258.000 252.000 252.000 252.000 252.000

Feste Vergiitung

Nebenleistungen 14.570 14.570 14.570 14.570 20.953 25.323 25.323 25.323 16.654 16.654 16.654 16.654 16.903 16.903 16.903 16.903

Feste Vergiitung
gesamt 374.570 374.570 374.570 374.570 260.953 265.323 265.323 265.323 256.654 274.654 274.654 274.654 268.903 268.903 268.903 268.903

Variable Vergiitung

\EIaI:Ji:E:Ieg\?erg[]tung 132.641 143.376 0 288.000 104.771 112.390 0 192.000 104.771 97.086 0 206.400 104.771 112.390 0 201.600
Mehrjahrige
variable Vergltung
Bonusbank 32.636 35.844 0 72.000 25.504 28.097 0 48.000 25.985 48.532 0 51.600 26.176 28.097 0 50.400
Aktienoptionsplan 11.478 11.478 0 11.478 16.356 14.226 0 14.226 16.356 14.226 0 14.226 16.356 14.226 0 14.226
Variable Vergiitung
gesamt 176.755 190.698 0 371.478 146.632 154.713 0 254.226 147.112 159.844 0 272.226 147.303 154.713 0 266.226
Versorgungsaufwand 310.015 423.660 423.660 423.660 248.474 318.535 318.535 318.535 253.456 313.257 313.257 313.257 244.248 298.731 298.731 298.731
Gesamtvergiitung

(DCGK) 861.340 988.928 798.230 | 1.169.708 656.059 738.571 583.858 838.084 657.222 747.755 587.911 860.137 660.454 722.347 567.634 833.860
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Gewadhrte Vergiitungen in Euro

Dr. Olaf Holzkdmper Thomas Mehls Frank Zweigle Gesamt
Vorstand Finanzen und Controlling in der Vorstand Marketing und Akquisition in der Vorstand Verwaltung der Stiftung in der Gewadhrte Vergltungen
Neumuller CEWE COLOR Stiftung Neumduller CEWE COLOR Stiftung Neumduller CEWE COLOR Stiftung Vorstand der

Neumdller CEWE Color Stiftung

2018 2019 | Min. 2019 m 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019 2018 2019 m Max. 2019 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019

Festvergltung 258.000 258.000 258.000 258.000 252.000 252.000 252.000 252.000 96.000 96.000 96.000 96.000 1.698.000 | 1.716.000 | 1.716.000 | 1.716.000

Feste Vergiitung

Nebenleistungen 15.512 13.712 13.712 13.712 14.228 15.253 15.253 15.253 11.340 11.425 11.425 11.425 110.161 113.840 113.840 113.840

Feste Vergiitung
gesamt 273.512 271.712 271.712 271.712 266.228 267.253 267.253 267.253 107.340 107.425 107.425 107.425 1.808.161 | 1.829.840 | 1.829.840 | 1.829.840

Variable Vergiitung

\Elacjigg::eg\ierg[]tung 85.420 97.086 0 206.400 104.771 112.390 0 201.600 0 0 0 0 637.146 674.718 0 | 1.296.000
Mehrjahrige
variable Vergltung
Bonusbank 50.427 48.827 0 51.600 26.176 28.097 0 50.400 0 0 0 0 186.904 217.494 0 324.000
Aktienoptionsplan 16.356 14.226 0 14.226 16.356 14.226 0 14.226 16.356 14.226 0 14.226 109.614 96.834 0 96.834
Variable Vergiitung
gesamt 152.203 160.139 0 272.226 147.303 154.713 0 266.226 16.356 14.226 0 14.226 933.664 989.046 0 | 1.716.834
Versorgungsaufwand 253.832 328.464 328.464 328.464 270.315 353.237 353.237 353.237 0 0 0 0 1.580.340 2.035.884 | 2.035.884 | 2.035.884
Gesamtvergiitung

(DCGK) 679.548 760.315 600.176 872.402 683.846 775.203 620.490 886.716 123.696 121.651 107.425 121.651 4.322.165 | 4.854.770 | 3.865.724 | 5.211.080
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Die Festvergltungen der amtierenden Vorstandsmitglieder
blieben bis zum Stichtag 31. Dezember 2019 unverandert, wur-
den aber in Einzelfallen ohne Berucksichtigung der Herren Dr.
Friege und Zweigle so angepasst, dass sie im Folgejahr mit
dem 1. Januar 2020 gleich hoch sind. Herr Zweigle bezieht aus-
schlieBlich Festvergltungen; flr ihn bestehen keine Bonusbank-
regelung und keine vorstandstypische Versorgungszusage.
Die Nebenleistungen enthalten Gbernommene Kosten bzw.
den geldwerten Vorteil, etwa fir die Bereitstellung von Dienst-
wagen oder den Abschluss von Versicherungen.

Die variablen, erfolgsabhangig gewahrten Vergitungen fir die
aktiven Vorstandsmitglieder lagen im Berichtsjahr bei insgesamt
989 TEuro und damit Gber denen des Vorjahres (934 TEuro).
Sie enthalten die ausgezahlten Anteile der Tantiemen (Tanti-
eme |). Bei den einjahrigen variablen Vergltungen betreffen
die gewahrten Werte das Geschaftsjahr, in dem die Vorausset-
zungen fir die tatsachlichen Anspriche auf die Bezlige (hier
das Vorsteuerergebnis und die Betrage der Abschreibungen)
eingetreten sind. Die auf dieser Basis festgestellten Betrage
flieBen erst im Folgejahr zu. Als mehrjahrige variable Vergiitung
betreffen sie den Anteil der Bonusbankbeitrage (Tantieme II)
sowie den in den Jahren der Wartezeit fir die Aktienoptions-
programme gemaB IFRS 2.10 ff. erfassten Aufwand aus der
Zugangsbewertung der aktienbasierten Vergltung; maBgeb-
lich ist hier der beizulegende Zeitwert am Zusagetag. Von
einem Dritten sind im Hinblick auf die Tatigkeit als Vorstands-
mitglied keinem der Herren Leistungen gewdahrt worden. Die
Vergltungen der Vorstandsmitglieder der Neumduller CEWE
COLOR Stiftung fur das Geschaftsjahr 2019 mit Auszahlung im
Jahr 2020 (Tantieme I) werden in Hoéhe von 675 TEuro Uber
denen des Jahres 2019 (637 TEuro) liegen.

In die Bonusbankkonten bzw. die Konten der Vergitungen
der Tantieme Il wurden insgesamt 217 TEuro eingestellt (Vor-
jahr: 187 TEuro). Die Bonusbankkonten der Vorstandsmitglieder

Bonusbank in Euro

wiesen zum 31. Dezember 2019 einschlieBlich der anteiligen
vertraglichen Zinsen im Einzelnen folgenden Stand aus:

Anfangs- Zufuhrung Auszahlung Endbestand Zufithrung | Auszahlung | Endbestand
Ol.gi.sztggg 2018 2018 31.12.2018 2019 2019 31.12.2019
Dr. Christian Friege
(Vorsitzender) 30.376 32.636 0 63.012 35.844 0 98.856
Patrick Berkhouwer 48.299 25.504 0 73.803 28.097 0 101.900
Dr. Reiner Fageth 89.023 25.985 0 115.008 48.532 -114.713 48.826
Carsten Heitkamp 23.928 26.176 0 50.104 28.097 0 78.201
Dr. Olaf Holzkamper 87.997 50.427 -87.997 50.427 48.827 0 99.254
Thomas Mehls 23.928 26.176 0 50.104 28.097 0 78.201
Frank Zweigle 0 0 0 0 0 0 0
Gesamt aktive
Vorstandsmitglieder 303.550 186.904 -87.997 402.457 217.494 -114.713 505.238

Der genannte Auszahlungsbetrag fir Bonusbankguthaben ver-
steht sich einschlieBlich der vertraglichen Zinsen. EinschlieBlich
der Zinsen wurden im Berichtsjahr 115 TEuro (Vorjahr: 88 TEuro)
ausgezahlt.

Die nachfolgende Tabelle weist den Zufluss im Geschéaftsjahr
2019 aus Festvergltung, Nebenleistungen, einjahriger variabler
Vergltung sowie mehrjahriger variabler Vergltung sowie den
Versorgungsaufwand aus. Abweichend von der oben darge-
stellten, flr das Geschaftsjahr gewahrten Vergltung beinhal-
tet diese Tabelle die tatsachlichen Betrdge der in den Vor-
jahren gewadhrten und im Geschaftsjahr 2019 zugeflossenen

Vergltungen. Bei den Zuflissen aus dem Aktienoptionspro-
gramm 2018 sind sowohl solche aus der Baraustibung als auch
jene aus dem privilegierten Kauf von CEWE-Aktien in Summe
der jeweiligen geldwerten Vorteile enthalten.

Im Geschaftsjahr 2019 sind den aktiven Mitgliedern des Vor-
standes der Neumuller CEWE COLOR Stiftung Gesamtvergi-
tungen als feste und variable Bestandteile von insgesamt
4.826 TEuro (Vorjahr: 4064 TEuro) zugeflossen. Bei den ge-
samten festen Vergiltungen entsprechen die zugeflossenen
Betrage denen der gewahrten Werte (siehe oben). Fiir die ein-
zelnen Vorstandsmitglieder gliedern sich die Bezlige wie folgt:
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Vergutungsbericht

Zugeflossene Vergiitungen in Euro

Dr. Christian Friege
Vorstandsvorsitzender

und Vorstand
Vertrieb In- und

Patrick Berkhouwer
Vorstand Ausland
und Expansion in der
Neumuller CEWE

Dr. Reiner Fageth
Vorstand Technik
und F&E in der
Neumdller CEWE

Carsten Heitkamp
Vorstand deutsche
Betriebe in der
Neumuller CEWE

Dr. Olaf Holzkdmper
Vorstand Finanzen
und Controlling in der
Neumuller CEWE

Thomas Mehls
Vorstand Marketing
und Akquisition in der
Neumdller CEWE

Frank Zweigle

Vorstand Verwaltung

der Stiftung in der
Neumdller CEWE

Gesamt
Zugeflossene
Vergutungen
Vorstand der

Ausland in der COLOR Stiftung COLOR Stiftung COLOR Stiftung COLOR Stiftung COLOR Stiftung COLOR Stiftung Neumuller CEWE
Neumuller CEWE Color Stiftung
COLOR Stiftung
2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019

Feste Vergiitung
Festvergutung 360.000 360.000 240.000 240.000 240.000 258.000 252.000 252.000 258.000 258.000 252.000 252.000 96.000 96.000 1.698.000 1.716.000
Nebenleistungen 14.570 14.570 20.953 25.323 16.654 16.654 16.903 16.903 15.512 13.712 14.228 15.253 11.340 11.425 110.161 113.840
Feste Vergiitung
gesamt 374.570 374.570 260.953 265.323 256.654 274.654 268.903 268.903 273.512 271.712 266.228 267.253 107.340 107.425 1.808.161 1.829.840
Variable Vergiitung
Einjahrige
variable Vergitung 118.994 132.641 93.733 104.771 93.733 104.771 93.733 104.771 93.733 85.420 93.733 104.771 0 0 587.656 637.145
Mehrjahrige
variable Vergltung

Bonusbank 0 0 0 0 0 114.713 0 0 87.997 0 0 0 0 0 87.997 114.713

Aktienoptionsplan 0 0 0 35.160 0 35.996 0 33.720 0 33.525 0 34.500 0 35.130 0 208.031
Sonstiges 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Variable Vergiitung
gesamt 118.994 132.641 93.733 139.931 93.733 255.480 93.733 138.491 181.729 118.945 93.733 139.271 0 35.130 675.653 959.889
Versorgungs-
aufwand 310.015 423.660 248.474 318.535 253.456 313.257 244.248 298.731 253.832 328.464 270.315 353.237 0 0 1.580.340 2.035.884
Gesamtvergiitung
(DCGK) 803.579 930.871 603.160 723.789 603.842 843.391 606.883 706.125 709.074 719.121 630.275 759.761 107.340 142.555 4.064.154 4.825.613

Von einem Dritten sind im Hinblick auf die Tatigkeit als Vor-

standsmitglied keinem der Herren Leistungen zugeflossen.

Zusagen an den Vorstand fiir den Fall

der Beendigung der Tatigkeit

Far die Mitglieder des Vorstandes bestehen Pensionszusagen.
Die Hohe der Pensionsanspriiche ermittelt sich aus den zuletzt
bezogenen Festbezligen fir die Tatigkeit als Vorstand in der
Neumdiller CEWE COLOR Stiftung. Insgesamt ist der Versor-

gungsanspruch nach mindestens 15 Jahren Vorstandstatigkeit
auf zwei Drittel bzw. auf 60% der zuletzt bezogenen Fest-
bezlige begrenzt. Die Struktur der Altersversorgung gilt mit
Ausnahme von Herrn Zweigle gleichermafen fir alle Vorstands-
mitglieder der Neumuller CEWE COLOR Stiftung.

N
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Eine Hinterbliebenenversorgung ist grundsatzlich nicht Teil der
gegebenen Zusagen. FUr die Herren Dr. Reiner Fageth, Dr. Olaf
Holzkamper und Patrick Berkhouwer wurde aber abweichend
von der oben beschriebenen Versorgungsregelung eine Hinter-
bliebenenversorgung eingerichtet, die unter versicherungs-
mathematischen Gesichtspunkten durch eine Absenkung der
Altersleistungen im Vergleich zu den im Grundsatz bestehen-
den Regelungen kostenneutral ist. Der Dienstzeitaufwand fir

Altersversorgung im Jahr 2019 stellt sich unter einem Rech-
nungszins von 1,8% (Vorjahr: 1,8 %) gemal der Anwendung
des Projected-Unit-Credit-Verfahrens nach IFRS wie unten
gezeigt dar.

SchlieBlich wird fur die Herren Dr. Reiner Fageth und Dr. Olaf
Holzkamper im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung
zusatzlich eine Lebensversicherung mit Kapitalzahlung im vor-

Vorstandspensionen Vorstdnde der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung in TEuro

zeitigen Todesfall als Hinterbliebenenversorgung oder im Erle-
bensfall als Altersversorgung Uber eine Versicherungssumme
von jeweils 38 TEuro unterhalten. Die jahrlichen Aufwen-
dungen hierflir betragen pro Vorstandsmitglied jeweils 1 TEuro
(Vorjahr: 1 TEuro). Kredite und Vorschisse sind nicht gewahrt
worden. Des Weiteren wurden keine Haftungsverhaltnisse
zugunsten der Mitglieder des Vorstandes eingegangen.

2018

Erworbene Pensions- Dienstzeit- Zurick- Erworbene Pensions- Dienstzeit- Zuriick-
Pensions- anspriiche aufwand gestellte Pensio anspriiche aufwand gestellte
anspriche 31.12.2018 far Alters- Pensions- anspriiche 31.12.2019 fiir Alters- Pensions-
versorgung  verpflichtung versorgung | verpflichtung

Vorstande der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
Dr. Christian Friege (Vorsitzender) 14 43 289 933 15 58 316 1.700
Patrick Berkhouwer 9 27 237 749 9 36 253 1.279
Dr. Reiner Fageth 10 63 253 1.555 24 87 258 2.458
Carsten Heitkamp 11 56 229 1.225 11 67 249 1.799
Dr. Olaf Holzkamper 9 54 244 1.443 10 64 258 2.195
Thomas Mehls 5 50 240 1.358 10 60 275 2.129
Frank Zweigle 0 0 0 0 0 0 0 0
Gesamt aktive Vorstédnde 58 293 1.492 7.263 79 372 1.609 11.560
Dr. Rolf Hollander (bis 30.06.2017) 0 312 0 6.651 0 312 0 7.026
Andreas F. L. Heydemann (bis 31.12.2015) 0 97 0 1.984 0 97 0 2.100
Harald H. Pirwitz (bis 31.12.2015) 0 110 0 2.060 0 110 0 2.161
Gesamt ehemalige Vorstinde 0 519 0 10.695 0 519 0 11.287
Gesamt CEWE Stiftung & Co. KGaA 58 812 1.492 17.958 79 891 1.609 22.847
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Betriebliche Altersversorgung in TEuro

2018
Erworbene Pensions- Dienstzeit- Erworbene Pensions- Dienstzeit-
Pensions- ansprliche aufwand Pensions- anspriiche aufwand
anspriche 31.12.2018 far Alters- anspriiche 31.12.2019 fiir Alters-
versorgung versorgung
Vorsténde der

Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
Dr. Christian Friege (Vorsitzender) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Patrick Berkhouwer 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dr. Reiner Fageth 0,0 3,0 2,0 0,0 0,0 0,0
Carsten Heitkamp 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dr. Olaf Holzkamper 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Thomas Mehls 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Frank Zweigle 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt aktive Vorstande 0,0 3,0 2,0 0,0 0,0 0,0
Andreas F. L. Heydemann (bis 31.12.2015) 0,0 3,0 0,0 0,0 3,0 0,0
Gesamt ausgeschiedene Vorstdnde 0,0 3,0 0,0 0,0 3,0 0,0
Gesamt CEWE Stiftung & Co. KGaA 0,0 6,0 2,0 0,0 3,0 0,0

Far den Fall der vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnis-
ses gelten fur die Vorstandsmitglieder folgende Regelungen:
Bei einer Abberufung aus wichtigem Grund ist der Vertrag
zum Zeitpunkt der Abberufung beendet. Erfolgt die Abberu-
fung nicht aus wichtigem Grund oder hat das Vorstandsmit-
glied diesen nicht zu vertreten, so werden die Festbezlige bis
zum Ende der Vertragslaufzeit gezahlt. Dartber hinaus erhalt
das Vorstandsmitglied in diesem Fall eine Abfindung in Héhe
der Halfte eines Jahresfestgehaltes, wenn der Zeitraum bis zum
Pensionsbeginn mindestens zwolf Monate betragt, ansonsten
einen anteiligen Ausgleichsbetrag. Fir die Auszahlung eines
etwaigen positiven Bonusbankguthabens gelten Regeln fir
eine anteilige Auszahlung. Es bestehen keine Entschadigungs-

vereinbarungen mit den Mitgliedern des Vorstandes fir den
Fall eines Ubernahmeangebotes (& 315a Abs. 1Nr. 9 HGB ™ siehe
Seite 74).

SchlieBlich wurde fur alle Vorstandsmitglieder ein nachver-
tragliches Wettbewerbsverbot vereinbart. Sofern dieses zur
Anwendung kommt, erhalten die Vorstande fir die Dauer von
maximal zwei Jahren fir jedes Jahr der sie jeweils betreffen-
den Geltung des Wettbewerbsverbots die Halfte aller zuletzt
bei der Neumuller CEWE COLOR Stiftung bezogenen vertrags-
maBigen Leistungen (Karenzentschadigung). Die Entschadi-
gung wird monatlich ratierlich ausgezahlt.

VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATS

Der Aufsichtsrat besteht aus zwolf Mitgliedern. Die Vergltung
fr die Aufsichtsratsmitglieder ergibt sich aus der Satzung und
setzt sich aus einem festen und drei variablen Bestandteilen
zusammen. Die feste Vergitung belduft sich auf 6.000 Euro
jahrlich, wobei der Vorsitzende des Aufsichtsrates das Doppelte
und der Stellvertreter das Eineinhalbfache des genannten
Betrages erhalt. Weiterhin erhélt jedes Aufsichtsratsmitglied
ein Sitzungsgeld von 1.000 Euro flr jede Sitzungsteilnahme.
Diese Betrage sind nach Ablauf des Geschéaftsjahres zahlbar.

Daneben erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied eine erfolgs- und
eine dividendenabhéangige jahrliche Vergutung. Die erfolgs-
abhangige Vergltung bemisst sich an dem unverwasserten
Gewinn pro Kommanditaktie nach IFRS und betragt 250,00
Euroje 0,05 Euro desjenigen Teils des Gewinns, der den Gewinn
von 0,25 Euro je Kommanditaktie Ubersteigt. Die dividenden-
abhangige Vergitung wird wie folgt berechnet: Soweit eine
Dividende von mehrals 0,25 Euro je Kommanditaktie beschlos-
sen wird, betragt die Vergltung 500,00 Euro je 0,05 Euro des-
jenigen Teils der Dividende, der die Dividende von 0,25 Euro je
Kommanditaktie Ubersteigt. Auch hier erhélt der Vorsitzende
des Aufsichtsrates das Doppelte, sein Stellvertreter das Ein-
einhalbfache der erfolgs- und dividendenabhangigen Vergi-
tung. Far alle ist sie zahlbar zehn Tage nach der Hauptver-
sammlung, die Uber die Entlastung des Aufsichtsrates fur das
betreffende Geschaftsjahr beschliet. Aufsichtsratsmitglieder,
die nur wahrend eines Teils des Geschaftsjahres dem Aufsichts-
rat angehort haben, erhalten eine zeitanteilige Vergltung.
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Folgende VergUtungen sind an die Aufsichtsratsmitglieder gezahlt worden:

Aufsichtsrat Beziige, Aktienbesitz, Optionsrechte in TEuro

20181
Fest-  Sitzungs- Erfolgs- Dividen- Bezlige Aktien-  Options- Fest- | Sitzungs- Erfolgs- Dividen- Beziige Aktien- Options-
vergltung gelder abhéangige denab- gesamt besitz rechte WEEIHTT] gelder |abhangige denab- gesamt besitz rechte
Vergltung hangige Vergiitung hangige

Vergutung Anzahl Anzahl Vergiitung Anzahl Anzahl

Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA
Otto Korte (Vorsitzender) 12,0 7,0 44,5 32,0 95,5 550 0 12,0 7,0 48,0 34,0 101,0 550 0
Paolo Dell" Antonio 6,0 5,0 19,5 14,0 44,5 0 0 6,0 5,0 24,0 17,0 52,0 0 0
Patricia Geibel-Conrad (seit 06.06.2018) 3,5 4,0 0,0 0,0 7.5 0 0 6,0 7,0 14,0 9,9 36,9 0 0
Prof. Dr. Christiane Hipp 6,0 5,0 22,3 16,0 49,3 0 0 6,0 5,0 24,0 17,0 52,0 0 0
Corinna Linner (bis 06.06.2018) 2,5 3,0 22,3 16,0 43,8 0 0 0,0 0,0 10,0 7,1 17,1 - —
Prof. Dr. Michael Paetsch (bis 06.06.2018) 2,5 2,0 22,3 16,0 42,8 0 0 0,0 0,0 10,0 7,1 17,1 — —
Dr. Birgit Vemmer (seit 06.06.2018) 3,5 3,0 0,0 0,0 6,5 0 0 6,0 5,0 14,0 9,9 34,9 0 0
Dr. Hans-Henning Wiegmann 6,0 5,0 22,3 16,0 49,3 0 0 6,0 5,0 24,0 17,0 52,0 0 0
Zwischensumme 42,0 34,0 153,0 110,0 339,0 550,0 0,0 42,0 34,0 168,0 119,0 363,0 550,0 0,0
Vera Ackermann (bis 06.06.2018) 2,5 2,0 22,3 16,0 42,8 0 0,0 0,0 10,0 7,1 17,1 - -
Petra Adolph (seit 06.06.2018) 35 2,0 0,0 0,0 55 0 0 6,0 4,0 14,0 9,9 33,9 0 0
Dr. Christina Debus (bis 06.06.2018) 2,5 1,0 22,3 16,0 41,8 221 1.200 0,0 0,0 10,0 7,1 17,1 — —
Angelika EBer (bis 06.06.2018) 2,5 2,0 22,3 16,0 42,8 399 0 0,0 0,0 10,0 7,1 17,1 — —
Marion Gerdes (seit 06.06.2018) 35 4,0 0,0 0,0 7,5 29 2.600 6,0 7,0 14,0 9,9 36,9 36 1.850
Insa LukaBen (seit 06.06.2018) 35 3,0 0,0 0,0 6,5 21 0 6,0 5,0 14,0 9,9 34,9 28 0
Philipp Martens (bis 06.06.2018) 2,5 3,0 22,3 16,0 43,8 0 0 0,0 0,0 10,0 7,1 17,1 - —
Alexander Oyen (seit 06.06.2018) 3,5 3,0 0,0 0,0 6,5 0 0 6,0 5,0 14,0 9,9 34,9 0 0
Markus Schwarz (stellvertretender Vorsitzender) 7.8 6,0 22,3 16,0 52,0 38 0 9,0 7,0 31,0 22,0 69,0 45 0
Thorsten Sommer (bis 06.06.2018) 38 3,0 33,4 24,0 64,1 21 1.200 0,0 0,0 15,0 10,6 25,6 — —
Elwira Wall (seit 06.06.2018) 35 2,0 0,0 0,0 55 38 0 6,0 50 14,0 9,9 34,9 45 0
Zwischensumme 39,0 31,0 144,6 104,0 318,6 767 5.000 39,0 33,0 156,0 110,5 338,5 155 1.850
Aufsichtsrat CEWE Stiftung & Co. KGaA 81,0 65,0 297,6 214,0 657,6 1.317 5.000 81,0 67,0 324,0 229,5 701,5 705 1.850

1 Festvergltung und Sitzungsgelder fir 2018, zahlbar nach Geschéftsjahresende 2019; erfolgs- und dividendenabhéngige Vergltung fur das Geschaftsjahr 2017, zahlbar 10 Werktage nach der Hauptversammlung 2018
2 Festverglitung und Sitzungsgelder fiir 2019, zahlbar nach Geschaftsjahresende 2020; erfolgs- und dividendenabhéngige Vergtitung fir das Geschaftsjahr 2018, zahlbar 10 Werktage nach der Hauptversammlung 2019
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Die CEWE Stiftung & Co. KGaA erstattet den Aufsichtsratsmit-
gliedern etwaige auf ihre Vergltung entfallende Umsatzsteuer.
Die vorgenannten Betrage verstehen sich ohne Umsatzsteuer.
Von einem Dritten sind im Hinblick auf die Tatigkeit als Auf-
sichtsratsmitglied keinem der Mitglieder des Aufsichtsrates
Leistungen gewahrt worden oder zugeflossen. SchlieBlich sind
an keines der Mitglieder des Aufsichtsrats Vergitungen oder
Vorteile flr personlich erbrachte Leistungen, insbesondere
Beratungs- und Vermittlungsleistungen, gewahrt oder gezahlt
worden.

Auch Aufsichtsratsmitglieder sind in den Schutz der D & O-Ver-
sicherung einbezogen. Fir sie wurde ein Selbstbehalt von 10 %
des mdglichen Schadens bis zur H6he von insgesamt dem Ein-
einhalbfachen der festen Aufsichtsratsvergiitung eingerichtet.
Kredite und Vorschisse an Aufsichtsrate sind nicht gewahrt
worden. Ebenso wurden keine Haftungsverhaltnisse zu ihren
Gunsten eingegangen.

VERGUTUNG FRUHERER MITGLIEDER
DES VORSTANDS

Vergiitung ausgeschiedener Mitglieder des Vorstands
Die ehemaligen Vorstandsmitglieder Andreas F. L. Heydemann
und Harald Pirwitz sind mit dem 31. Dezember 2015 ausge-
schieden. Entsprechend den Bedingungen der Aktienoptions-
pléane haben die Herren Dr. Hollander, Heydemann und Pirwitz
ihre Optionsrechte aus den Programmen 2014 und 2015 behal-
ten; die aus dem AOP 2014 wurden vollstéandig ausgelibt. Die
gewadhrten mehrjahrigen variablen Vergitungen werden in den
Jahren der Wartezeit fur die Aktienoptionsprogramme geman
IFRS 2.10 ff. in Hohe des erfassten Aufwands aus der Zugangs-
bewertung der aktienbasierten Vergltung gezeigt. Mit dem
Jahr 2018 bezieht Herr Pirwitz Ruhegeldbezlige aus der Direkt-
zusage als Vorstand. Fir die Jahre 2017 und 2018 erhielt Herr
Heydemann eine monatliche Karenzentschadigung aus dem
nachvertraglichen Wettbewerbsverbot. Mit dem Jahr 2019 hat
Herr Heydemann dann Ruhegeldbezlige aus der Direktzusage
als Vorstand bezogen. Im Einzelnen stellen sich die Vergltun-
gen flr ehemalige Vorstandsmitglieder, soweit es sich nicht
um Versorgungsbezlige handelt, insgesamt wie folgt dar:
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Gewadhrte Verglitungen ehemaliger Vorstandsmitglieder in Euro

Dr. Rolf Hollander Andreas F. L. Heydemann Harald H. Pirwitz Gesamt
Vorsitzender des Vorstandes der Vorstand EDV und Recht in der Vorstand Vertrieb in der Gewahrte Vergltungen
Neumuller CEWE COLOR Stiftung Neumuller CEWE COLOR Stiftung Neumuller CEWE COLOR Stiftung ausgeschiedene Vorstande der
bis 30.06.2017 bis 31.12.2015 bis 31.12.2015 Neumdller CEWE Color Stiftung
2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019 2018 2019 | Min. 2019 |Max. 2019

Feste Vergiitung
Festvergutung 0 0 0 0 159.726 0 0 0 0 0 0 0 159.726 0 0 0
Nebenleistungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Feste Vergiitung
gesamt 0 0 0 0 159.726 0 0 0 0 0 0 0 159.726 0 0 0
Variable Vergiitung
Einjahrige
variable Vergitung 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mehrjahrige
variable Vergltung 0 0 0 0

Bonusbank 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Aktienoptionsplan 10.296 8.166 0 4.878 2.748 0 2.748 4.878 2.748 0 2.748 20.052 13.662 0 5.496
Variable Vergiitung
gesamt 10.296 8.166 0 0 4.878 2.748 0 2.748 4.878 2.748 0 2.748 20.052 13.662 0 5.496
Versorgungsaufwand 0 0 (1] 0 0 0 0 1] 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung
(DCGK) 10.296 8.166 0 0 164.604 2.748 0 2.748 4.878 2.748 0 2.748 179.778 13.662 0 5.496
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Zugeflossene Vergiitungen ehemaliger Vorstandsmitglieder in Euro

Dr. Rolf Hollander
Vorsitzender des Vorstandes der

bis 30.06.2017 bis 31.12.2015

Andreas F. L. Heydemann
Vorstand EDV und Recht in der
Neumuller CEWE COLOR Stiftung Neumdller CEWE COLOR Stiftung  Neumduller CEWE COLOR Stiftung

Harald H. Pirwitz Gesamt
Vorstand Vertrieb in der Zugeflossene Vergltungen
Vorstand der

bis 31.12.2015 Neumdller CEWE Color Stiftung

2018 2019 2018 2019 2018 2019

2018 2019

Feste Vergiitung
Festvergltung 0 0 159.726 0 0 0 159.726 0
Nebenleistungen 0 0 0 0 0 0 0 0
Feste Vergiitung gesamt 0 0 159.726 0 0 0 159.726 0
Variable Vergiitung
Einjéhrige variable Vergitung 157.140 0 0 0 0 0 157.140 0
Mehrjahrige variable Vergitung 0
Bonusbank 39.285 0 0 0 0 0 39.285 0
Aktienoptionsplan 0 33.340 0 30.055 0 36.360 0 99.755
Sonstiges 0 0 0 0 61.704 0 61.704 0
Variable Vergiitung gesamt 196.425 33.340 0 30.055 61.704 36.360 258.129 99.755
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung (DCGK) 196.425 33.340 159.726 30.055 61.704 36.360 417.855 99.755

Far Herrn Dr. Hollander wurde im Juni 2018 das fallige Bonus-
bankguthaben (Tantieme Il) einschlieBlich der vertraglichen
Verzinsung in H6he von insgesamt 39 TEuro ausgezahlt. Die
Zuflisse aus Aktienoptionsplan werden in Summe der jeweili-
gen geldwerten Vorteile angegeben. Die Herrn Pirwitz 2018
zugeflossenen sonstigen Bezlige bestehen ausschlief3lich aus
einer Auskehrung einer Lebensversicherung als Kapitalzah-
lung der ihm zugesagten betrieblichen Altersversorgung. Im
Berichtsjahr 2019 haben ehemalige Vorstande der Neumdiller
CEWE COLOR Stiftung keine Anspriiche mehr aus den persoén-
lichen Bonusbankkonten.

Versorgungszusagen und Ruhegehalter

ehemaliger Mitglieder des Vorstands

Far ehemalige Mitglieder des Vorstandes der ehemaligen
CEWE COLOR Holding AG sowie der Neumuller CEWE COLOR
Stiftung bestanden zum Stichtag 31. Dezember 2019 Pensions-
rickstellungenin Héhe von 18.894 TEuro (Vorjahr:17.730 TEuro).
Die Pensionsbezlige flir das Geschaftsjahr 2019 beliefen sich
auf 1.019 TEuro (Vorjahr: 912 TEuro). Mit Wirkung ab dem
1. April 2007 wurden die Pensionszusagen der zu diesem Zeit-
punkt bereits im Ruhestand befindlichen ehemaligen Vorstande
auf die CEWE COLOR Versorgungskasse e.V., Wiesbaden,

Ubertragen. Sie wird in den Konzernabschluss einbezogen. Fur
die Ubrigen ehemaligen Vorstéande wurden die Versorgungs-
zusagen in Form einer Direktzusage beibehalten. Kredite, Vor-
schiisse und Haftungsverhaltnisse wurden fur ehemalige Mit-
glieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der Neumdiller
CEWE COLOR Stiftung, der ehemaligen CEWE COLOR Holding
AG bzw. der jetzigen CEWE Stiftung & Co. KGaA nicht gewahrt.

Ehemaligen Mitgliedern des Aufsichtsrates sind keine Bezlige
gewahrt worden.
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ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG

BERICHT ZUR
UNTERNEHMENSFUHRUNG

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f und § 315d
des Handelsgesetzbuchs umfasst die Entsprechenserklarung
gemaB §161 des Aktiengesetzes, relevante Angaben zu Unter-
nehmensfihrungspraktiken, die Uber die gesetzlichen Anfor-
derungen hinaus angewandt werden, eine Beschreibung der
Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Zusam-
mensetzung und Arbeitsweise von deren Ausschissen [ siehe
Entsprechenserklirung, Seite 69. Ferner beinhaltet sie die Angaben
zu den Festlegungen nach §76 Abs. 4 AktG sowie zur Beset-
zung des Aufsichtsrats mit Frauen und Mannern.

Zur Entsprechenserkldrung nach §161 Aktiengesetz

Der Deutsche Corporate Governance Kodex ist maf3geblich an
den Verhaltnissen einer Aktiengesellschaft ausgerichtet. Da er
somit nicht auf die Rechtsform der Kommanditgesellschaft auf
Aktien zugeschnitten ist, hat sich die CEWE Stiftung & Co. KGaA
entschieden, den Kodex sinngemaB so anzuwenden, dass dem
Interesse der Kommanditaktiondre in der vom Kodex ange-
strebten Weise Rechnung getragen wird.

Den vollstandigen Text der Entsprechenserklarung nach §161
AktG finden Sie im Geschaftsbericht auf den [ Seiten 69 ff. und
im Internet unter (. https://company.cewe.de.

Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken

Die CEWE-Gruppe fihrt ihre Geschéfte traditionell in Uberein-
stimmung mit nationalen und internationalen Gesetzen sowie
allgemein anerkannten ethischen Grundsatzen.

Bekenntnis zu sozialer Verantwortung als Teil

der Unternehmenskultur

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA bekennt sich zu ihrer sozialen
Verantwortung und ist Gberzeugt, dass soziale Verantwortung
ein wichtiger Faktor fUr den langfristigen Erfolg des Unterneh-
mens ist. In diesem Zusammenhang hat die CEWE-Gruppe ein
Leitbild entwickelt, welches ihre Unternehmenskultur verdeut-
licht, die durch Integritat, Vertrauenswirdigkeit und Verant-
wortung gepragt wird. Die Grundwerte und Grundsatze dieses
Leitbildes konnen im Internet unter CJ https://company.cewe.de/
de/unternehmen/compliance/leitbild.html abgerufen werden.

Ferner hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA wesentliche Leit-
linien in einem Verhaltenskodex zusammengefasst, der auf
ethischen Werten und darauf basierenden Geschaftsgrund-
sdtzen beruht, die von Integritdt und Loyalitat gepragt sind.
Dieser Verhaltenskodex gilt fir samtliche Mitarbeiter konzern-
weit und dient der Umsetzung der folgenden Verhaltens-
grundsatze:

Integritat und rechtmaBiges Verhalten

bestimmen das Handeln

Unsere Geschaftsbeziehungen sind sachbezogen und frei von
unlauteren Methoden.

Konflikte zwischen den Interessen der CEWE-Gruppe und pri-
vaten Interessen werden vermieden. Missbrauch der eigenen
Position zu persdnlichem Vorteil, zugunsten Dritter oder zum
Nachteil der CEWE-Gruppe wird nicht geduldet.

Weitergehende Informationen zu dem Verhaltenskodex sind
auf der folgenden Website 6ffentlich zuganglich:

J https://company.cewe.de/de/ueber-uns/compliance.html

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA unterstltzt zudem die Prinzi-
pien der Compliance-Initiative des Bundesverbands Material-
wirtschaft, Einkauf und Logistik e.V. (BME). Weitergehende
Informationen zu den Prinzipien des Bundesverbands Material-
wirtschaft, Einkauf und Logistik e.V. (BME) finden Sie unter

(. www.bme.de/Compliance.

Zur Arbeitsweise von Geschiftsleitung und
Aufsichtsrat sowie zur Zusammensetzung und
Arbeitsweise der Ausschiisse des Aufsichtsrats
Aufgrund der Vorschriften des Aktiengesetzes, der Satzung
der CEWE Stiftung & Co. KGaA und der Geschaftsordnungen
der verschiedenen Gremien bestehen bei der CEWE Stiftung &
Co. KGaA Regeln fir die Geschaftsleitung und deren Uber-
wachung, die den Anforderungen des Kodex gerecht werden.
Der vom Kodex beabsichtigte Schutz der Kapitalgeber, die das
unternehmerische Risiko tragen, wird erreicht.

Geschiftsleitung

Am Grundkapital der CEWE Stiftung & Co. KGaA halt die per-
sonlich haftende Gesellschafterin Neumduller CEWE COLOR
Stiftung (,,Geschaftsleitung®) 20.000 auf den Inhaber lautende
Stuckaktien und damit rund 0,27 %, die Kommanditaktionare
halten den Rest. Die Neumduller CEWE COLOR Stiftung fuhrt
die Geschafte durch ihren Vorstand sowie ihre als besondere
Vertreter nach § 30 BGB bestellten Geschaftsfiuhrer nach MaR-
gabe der Gesetze, der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
sowie gemaf ihrer eigenen Satzung und der Geschéaftsordnung
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far ihren Vorstand. Aufgrund der unbeschrankten person-
lichen Haftung hat die Neumuller CEWE COLOR Stiftung ein
groBes Interesse an der OrdnungsmaBigkeit und Effizienz des
Geschaftsbetriebs der CEWE Stiftung & Co. KGaA und bt
entsprechenden Einfluss aus. Der Stiftungsvorstand fasst seine
Beschllsse in seinen Sitzungen, die regelmaBig einmal pro
Woche stattfinden. Jedes Mitglied des Stiftungsvorstands
unterrichtet die Ubrigen Mitglieder rechtzeitig Gber wichtige
MaBnahmen und Vorgange aus seinem Geschaftsbereich. Be-
stimmte Aufgaben sind durch einen Geschaftsverteilungsplan
einzelnen Vorstandsmitgliedern zugewiesen.

Die Geschaftsleitung ist u.a. zustandig fir die Aufstellung des
Jahresabschlusses der CEWE Stiftung & Co. KGaA, des Konzern-
abschlusses und der Quartals- und Halbjahresabschlisse. Die
Geschaftsleitung sorgt ferner fir die Einhaltung von Rechts-
vorschriften, behérdlichen Regelungen und unternehmensintern
geltenden Regelungen und wirkt auf deren Beachtung durch
alle Gesellschaften der CEWE-Gruppe hin. Die Geschaftsleitung
unterrichtet den Aufsichtsrat mindestens vierteljahrlich Gber
den Gang der Geschéfte und die Lage des Unternehmens. Zu-
satzlich informiert die Geschaftsleitung den Aufsichtsrat min-
destens einmal jahrlich Uber die Jahresplanung und die strate-
gischen Konzepte des Unternehmens. Die Geschaftsleitung
unterrichtet den Aufsichtsrat Uberdies regelmafig, zeitnah und
umfassend Uber alle fir das Unternehmen relevanten Fragen
der Strategie, der Planung, der Geschaftsentwicklung, der
Risikolage, des Risikomanagements und der Compliance und
kommt somit ihrer Berichtspflicht umfassend nach. Dartber
hinaus berichtet die Geschaftsleitung regelmaBig, umfassend
und zeitnah in schriftlicher oder mindlicher Form Uber alle
Vorgange, die fir das Unternehmen von wesentlicher Bedeu-
tung sind. Nahere Einzelheiten regeln die Geschaftsordnungen
des Stiftungsvorstands und des Aufsichtsrates sowie die Sat-
zung der Neumdller CEWE COLOR Stiftung.

Aufsichtsrat

Auf der Grundlage der Informationen der Geschéaftsleitung
befasst sich der Aufsichtsrat mindestens vierteljahrlich mit dem
Gang der Geschafte und der Lage des Unternehmens. Zu den
Sitzungen des Aufsichtsrats werden die Mitglieder des Stiftungs-
vorstands der NeumUller CEWE COLOR Stiftung geladen, soweit
der Aufsichtsrat im Einzelfall nicht etwas anderes beschlief3t.
Der Aufsichtsrat setzt sich auf jeder seiner Sitzungen planmaBig
zudem mit folgenden Themen auseinander:

» Corporate Governance
» Compliance
» Risikosituation des Unternehmens

In wesentliche Entscheidungen des Stiftungsvorstands werden
informativ der Aufsichtsrat sowie das Stiftungskuratorium frih-
zeitig eingebunden. Auch auB3erhalb der Sitzungen besprechen
sich Geschaftsleitung und Aufsichtsrat regelmaBig zu Fragen
zur Strategie und Planung sowie zur aktuellen Geschaftsent-
wicklung. Der Aufsichtsrat steht in regelmaBigem Kontakt mit
der Geschaftsleitung, um sich friihzeitig Uber die aktuelle
Geschaftsentwicklung und die wesentlichen Geschaftsvorfalle
zu informieren. Der Aufsichtsrat prift regelmaBig, ob Interes-
senkonflikte bei Mitgliedern des Stiftungsvorstands oder des
Stiftungskuratoriums im Hinblick auf die Tatigkeit fur die CEWE
Stiftung & Co. KGaA bestehen kénnten.

Im Berichtszeitraum nahm ein Prifungsausschuss (Audit Com-
mittee) die Aufgaben wabhr, die ihm durch seine vom Aufsichts-
rat in seiner Gesamtheit erlassene Geschaftsordnung Uber-
tragen wurden. Der Aufsichtsrat und seine Ausschilisse unter-
ziehen sich regelmafBig einer eigenen Effizienzprifung und
lassen die Ergebnisse in die zukiinftige Arbeit einflieBen.

Weitergehende Informationen kénnen dem Bericht des Auf-
sichtsrates (im Geschaftsbericht auf den [ Seiten 14 ff. und im
Internet unter L https://company.cewe.de/de/ueber-uns/compliance)

sowie dem Corporate-Governance-Bericht (im Geschéafts-
bericht auf den [ seiten 69 ff. und im Internet unter L https://
company.cewe.de) enthommen werden.

Kuratorium der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

Ein Teil der Kompetenzen, die in einer Aktiengesellschaft beim
Aufsichtsrat liegen, werden bei CEWE von der Neumuller CEWE
COLOR Stiftung und hierbei vom Kuratorium der Neumdller
CEWE COLOR Stiftung wahrgenommen. Daher soll nachfol-
gend auch das Kuratorium beschrieben werden.

Das Kuratorium besteht aus sechs Mitgliedern. Das Kuratorium
hat den Vorstand zu beraten und zu Gberwachen. Es unter-
richtet sich sowohl Uber die Angelegenheiten der Neumdller
CEWE COLOR Stiftung als auch der CEWE Stiftung & Co. KGaA
und kann zu diesem Zweck die Handelsbicher und sonstigen
Unterlagen der Gesellschaft sowie die Vermdgenswerte ein-
sehen und prifen. Nach §7 Abs. 2 der Satzung der CEWE
Stiftung & Co. KGaA bedarf die Geschaftsleitung fur bestimmte
Geschafte, die Uber den gewdhnlichen Geschaftsbetrieb hin-
ausgehen, der Zustimmung des Aufsichtsrats. Auch die Satzung
der Neumduller CEWE COLOR Stiftung sieht flr bestimmte
auBergewohnliche MaBnahmen der Geschéftsfuhrung die
Zustimmung des Kuratoriums vor. Das Kuratorium wird nach
Bedarf einberufen, tagt jedoch mindestens viermal im Jahr.

Die Hauptversammlung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
Die ordentliche Hauptversammlung beschlieBt insbesondere
Uber die Feststellung des Jahresabschlusses, die Verwendung
des Bilanzgewinns, die Entlastung der Mitglieder der Geschafts-
leitung und der Mitglieder des Aufsichtsrats sowie die Wahl
des Abschlussprifers. Gleichzeitig steht der Hauptversamm-
lung Beschlusskraft fir Satzungsanderungen zu. Die Komman-
ditaktionare der CEWE Stiftung & Co. KGaA nehmen ihre Rechte
in der Hauptversammlung wahr.
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ZielgroBen gemaB § 76 Abs. 4 und & 111 Abs. 5 AktG sowie
Mindestanteile bei der Besetzung des Aufsichtsrats

Da die Gesellschaft gemaR § 278 AktG keinen Vorstand besitzt,
findet die Bestimmung des §111 Abs. 5 AktG hinsichtlich der
Zusammensetzung des Vorstands auf die Gesellschaft keine
Anwendung. Entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen
wurde fur den Stiftungsvorstand keine Zielguote festgelegt.

Die Geschaftsleitung hatte fir die erste Fihrungsebene unter-
halb der Geschaftsleitung als Ziel beschlossen, bis zum
30. Juni 2017 eine Quote von 20 % zu erreichen. Fir die zweite
FUhrungsebene hatte die Geschaftsleitung als Ziel beschlos-
sen, bis zum 30. Juni 2017 eine Quote von 35% zu erreichen. Im
Berichtszeitraum konnten diese Ziele aufgrund der bestehen-
den arbeitsrechtlichen Rahmenbedingungen und der Organi-
sationsstruktur der Unternehmensgruppe noch nicht erreicht
werden. Zur Erreichung der genannten Ziele hat die Geschafts-
leitung eine weitere Umsetzungsfrist von finf Jahren beschlos-
sen, die damit am 30. Juni 2022 endet.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus zwdlf Mitgliedern zusammen, die
zur Halfte von den Aktiondren und zur Halfte von den Arbeit-
nehmern gewahlt werden. Bis zur Hauptversammlung am 6. Juni
2018 gehorten dem Aufsichtsrat von der Anteilseignerseite
zwei und der Arbeitnehmerseite drei weibliche Mitglieder an.
Auf der Hauptversammlung wurden die Mitglieder der Kapi-
talseite neu gewahlt, auch die Arbeitnehmer haben neue Auf-
sichtsratsmitglieder turnusgemanl gewahlt. Es gehdren derzeit
von der Anteilseignerseite drei und von der Arbeitnehmerseite
ebenfalls drei weibliche Mitglieder dem aktuellen Aufsichtsrat
an. Die von den Anteilseignern gewahlten Mitglieder haben
beschlossen, die vorgeschriebene Frauenquote unabhéngig
von den Arbeitnehmervertretern erreichen zu wollen; Entspre-
chendes wurde durch die Arbeitnehmerseite festgelegt. Die
gesetzlichen Zielvorgaben wurden demnach erf(llt.

Diversitatskonzept im Hinblick auf die Zusammen-
setzung des Vorstands der persénlich haftenden
Gesellschafterin und des Aufsichtsrats

Ziffern 4.1.5., 5.1.2. und 5.4.1. des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassung vom 7. Februar 2017 behandeln
das Thema Vielfalt (Diversity), und zwar betreffend die Beset-
zung des Aufsichtsrates, des Vorstandes und der Flhrungs-
ebene. Im Rahmen einer guten Corporate Governance haben
sich Geschaftsleitung und der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung &
Co. KGaA ausfuhrlich mit diesem Thema beschaftigt:

Vorstandsbesetzung

Der derzeitige Vorstand der Neumuiller CEWE COLOR Stiftung
besteht aus sieben mannlichen Mitgliedern. Samtliche Mit-
glieder des Vorstandes verfligen Uber einen internationalen
Erfahrungshorizont.

Bei der Auswahl von Vorstandsmitgliedern wird eine angemes-
sene BerUcksichtigung von Frauen angestrebt sowie allgemein
auf Vielfalt (Diversity) geachtet.

Aufsichtsratsbesetzung

Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA besteht aus
zwolf Mitgliedern. Er erfillt in seiner derzeitigen Besetzung
weitestgehend die Vorgaben der Ziffer 5.4.1. Abs. 2 des Deut-
schen Corporate Governance Kodex:

» Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ist tradi-
tionell mit international erfahrenen Mitgliedern besetzt.

» Im derzeitigen Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA
besteht bei keinem Mitglied ein Interessenkonflikt.

» Fr die Mitglieder des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung &
Co. KGaA ist in §2.1. der Geschaftsordnung fir den Auf-
sichtsrat eine Altersgrenze vorgesehen; eine Regel-
zugehorigkeitsdauer ist demgegentber nicht festgelegt.

Der Aufsichtsrat ist mit drei Frauen auf der Seite der Kapital-
vertreter und drei Frauen auf der Seite der Arbeitnehmerver-
treter besetzt. Damit ist das vom Gesetzgeber neu eingefiihrte
Erfordernis eines Anteils von 30 % weiblichen Mitgliedern im
Aufsichtsrat erflllt. Unter Wahrung der gesetzlichen Vorgaben
wird der Aufsichtsrat auch bei zukinftigen Wahlvorschlagen
das Vorliegen der erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und
fachlichen Erfahrungen zur ordnungsgemaBen Wahrnehmung
der Aufsichtsratstatigkeit angemessen berlcksichtigen.

Besetzung von Fiithrungspositionen

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA hat zur Umsetzung von Ziffer
4.1.5. des Deutschen Corporate Governance Kodex bereits eine
Vielzahl von MaBnahmen umgesetzt, die Vielfalt (Diversity) -
insbesondere einen héheren Anteil von Frauen - in Fihrungs-
funktionen férdern sollen.

So hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA beispielsweise folgende
konkrete MaBnahmen zur Férderung der Vereinbarkeit von
Beruf und Familie umgesetzt:

» Vertrag mit dem AWO-Eltern- und Seniorenservice in
Oldenburg fir eine kostenlose Beratung von Mitarbeitern,
die Kinder oder auch Eltern unterbringen mussen

» Angebot einer Kindertagesstatte in unmittelbarer Nahe der
CEWE Stiftung & Co. KGaA in Oldenburg

Ferner hat der Vorstand der CEWE COLOR Holding AG in der
Sitzung vom 31. Januar 2011 Folgendes beschlossen:

Bei der Besetzung von Fuhrungspositionen im Unternehmen
wird eine angemessene Berlcksichtigung von Frauen ange-
strebt sowie allgemein auf Vielfalt (Diversity) geachtet. Neben
den bereits bestehenden MaBnahmen zur Férderung dieses
Kriteriums sollen ferner folgende MaBBnahmen implementiert
werden:
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Erarbeitung und Durchfiihrung eines Programmes, das sich ins-
besondere mit dem Thema ,,Frauen in Fihrungspositionen®,
,Forderung von Frauen als Nachwuchsflihrungskrafte” sowie
,Internationalitat auf der Fihrungsebene” befasst.

Dieser Beschluss besitzt fir die Vergabe von Flhrungspositio-
nen weiterhin Gultigkeit.

SCHLUSSERKLARUNG

DES VORSTANDES

der personlich haftenden Gesellschafterin zum Bericht
Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Stellung des personlich haftenden Gesellschafters flhrt
grundsatzlich zur Annahme einer Abhangigkeit der CEWE
Stiftung & Co. KGaA von ihrer Komplementarin, der Neumdller
CEWE COLOR Stiftung, im Sinne von §17 AktG. Da mit der
CEWE Stiftung kein Beherrschungsvertrag gemaR § 291 AktG
besteht, hat der Vorstand der persdnlich haftenden Gesell-
schafterin Neumiller CEWE COLOR Stiftung als Geschaftsfiih-
rungsorgan der CEWE Stiftung & Co. KGaA gemaR § 312 AktG
einen Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen aufgestellt. Der Vorstand hat am Ende des Berichts
folgende Erklarung abgegeben:

LWir erkldren hiermit, dass bei den in diesem Bericht tUber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefihrten
Rechtsgeschaften unsere Gesellschaft nach den Umstanden,
die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechts-
geschafte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft
eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. Es sind keine
MaBnahmen auf Veranlassung oder im Interesse des herrschen-
den oder eines mit ihm verbundenen Unternehmens getroffen
oder unterlassen worden.”

ANGABEN UBER BEZIEHUNGEN ZU
NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN
UND PERSONEN

Die Neumdller CEWE COLOR Stiftung Ubt die Stellung einer
geschaftsfihrenden Komplementarin aus. Am Kapital der Gesell-
schaft ist sie nicht beteiligt. Zur Regelung dieses Verhaltnisses
besteht mit der CEWE Stiftung & Co. KGaA ein Geschaftsfih-
rungs- und AufwandslUbernahmevertrag. Er bestimmt, dass
ihr alle Aufwendungen, die sich im Zusammenhang mit der
Geschaftsfihrungstatigkeit ergeben, insbesondere bei den
Organen Vorstand, Geschaftsfuhrung und Kuratorium, ersetzt
werden. Darlber hinaus steht ihr fir die Geschaftsfihrungs-
und Vertretungstatigkeit und fir die Ubernahme ihres persén-
lichen Haftungsrisikos eine jahrliche, angemessene und gewinn-
und verlustunabhangige Vergttung zu.

Zwischen dem Konzern und der Erbengemeinschaft, deren
Testamentsvollstrecker Herr Otto Korte, Mitglied des Aufsichts-
rates, ist, bestehen Erbbaurechts- und Mietverhaltnisse tGber
betrieblich genutzte Immobilien.

Oldenburg, 18. Mdrz 2020

CEWE Stiftung & Co. KGaA

Far die personlich haftende Gesellschafterin
Neumdller CEWE COLOR Stiftung

- Der Vorstand -

/{Zo@)/(
Dr. Christian Friege
(Vorstandsvorsitzender)

Patrick Berkhouwer Dr. Reiner Fageth

0 A s

Dr. Olaf Holzkamper

Carsten Heitkamp

Tl

Thomas Mehls Frank Zweigle
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BESCHREIBUNG WESENTLICHER KENNZAHLEN

Inhaltliche Definition wesentlicher, im Bericht verwendeter Kennzahlen

Anlagevermégen

Sachanlagen zuzlglich der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien, der Geschafts- oder Firmen-
werte, immateriellen Vermdgenswerte und der
Finanzanlagen

Brutto-Cash Flow
Ergebnis nach Steuern zuzlglich Abschreibungen
auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen

Brutto-Finanzschulden

Summe aus langfristigen Finanzverbindlichkeiten
und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten;

siehe auch Finanzverbindlichkeiten

Brutto-Working Capital
Kurzfristige Vermodgenswerte ohne liquide Mittel

Capital Employed (CE)
Netto-Working Capital zuziglich der langfristigen
Vermogenswerte und der liquiden Mittel

Capital Invested (CI)
Eigenkapital zuzlglich der nicht operativen
Schulden und der Brutto-Finanzschulden

Days Working Capital
Laufzeit des Netto-Working Capital in Tagen,
gemessen am Umsatz des abgelaufenen Quartals

EBIT
Ergebnis vor Steuern und Finanzergebnis

EBITDA
Ergebnis vor Steuern, Finanzergebnis und
Abschreibungen

EBT
Ergebnis vor Steuern

Eigenkapital

Rechnerisch der gemaB IAS 32 geltende
Residualanspruch auf das nach Abzug der
Schulden verbleibende Nettovermdgen

Eigenkapitalquote

Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital;
rechnerisch das Eigenkapital im Verhaltnis zur
Bilanzsumme

Finanzverbindlichkeiten

Als solche ausgewiesene langfristige und
kurzfristige Finanzverbindlichkeiten ohne bilanziell
unter anderen Linien ausgewiesene verzinsliche
Riackzahlungsanspriiche

Free-Cash Flow

Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit
abzlglich Cash Flow aus Investitionstatigkeit
(beides gemaf Kapitalflussrechnung)

Freefloat
Auch Streubesitz, bezeichnet den Anteil der frei
handelbaren Aktien des Unternehmens am Markt

Fremdkapital
Summe der unter den Passiva als langfristige und
kurzfristige Schulden ausgewiesenen Werte

GuVv
Gewinn- und Verlustrechnung

Kapitalrentabilitat
Siehe Return on Capital Employed

Kurzfristige librige Schulden

Kurzfristige Steuerrtickstellungen, kurzfristige
Ubrige Rickstellungen, kurzfristige Ubrige
finanzielle Verbindlichkeiten sowie kurzfristige
Ubrige Verbindlichkeiten

Liquiditdtsquote
Rechnerisch die liquiden Mittel im Verhaltnis
zur Bilanzsumme

Netto-Cash Flow
Brutto-Cash Flow abziiglich der Investitionen

Netto-Cash-Position/Netto-Finanzschulden
Langfristige Finanzverbindlichkeiten zuzlglich
kurzfristiger Finanzverbindlichkeiten abzlglich
liquider Mittel; wenn die Differenz negativ ist, spricht
man von Netto-Cash-Position, andernfalls von
Netto-Finanzschulden
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Netto-Working Capital

Kurzfristige Vermodgenswerte ohne liquide Mittel
abzuglich kurzfristiger Schulden ohne kurzfristige
Sonderposten fir Investitionszuwendungen und
ohne kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Nicht operative Schulden

Lang- und kurzfristige Sonderposten fiir Inves-
titionszuwendungen, langfristige Rickstellungen
far Pensionen, langfristige passive latente Steuern,
langfristige Ubrige Rickstellungen, langfristige
finanzielle Verbindlichkeiten sowie langfristige
Ubrige Verbindlichkeiten

NOPAT
EBIT abziglich der Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag sowie der sonstigen Steuern

Operatives Netto-Working Capital

Vorrate plus kurzfristige Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen abzuglich kurzfristiger
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

POS

Point of Sale ist der Verkaufsort, d. h. die Laden-
geschafte der Handelspartner und die eigenen
Einzelhandelsfilialen

Return on Capital Employed (ROCE)

Ergebnis vor Steuern und vor dem Finanzergebnis
(EBIT) im Verhaltnis zum Capital Employed;
rechnerisch wird zur Ermittlung grundsatzlich die
12-Monats-Perspektive gewahlt, um eine rollierende
Jahresrentabilitat zu zeigen

Return on Capital Employed (ROCE)

vor Restrukturierung

Ergebnis vor Steuern und vor dem Finanzergebnis
(EBIT) bereinigt um Restrukturierungsaufwendungen
im Verhaltnis zum Capital Employed

Sonstige betriebliche Cash Flows
Verdanderungen aus den gezahlten Steuern sowie
Einzahlungen aus erhaltenen Zinsen

Sonstiges Brutto-Working Capital

Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte,
kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuer-
erstattungen, sonstige kurzfristige finanzielle
Vermogenswerte sowie kurzfristige Gbrige
Forderungen und Vermbgenswerte

Sonstiges Netto-Working Capital
Sonstiges Brutto-Working Capital abzUglich
der kurzfristigen Ubrigen Schulden

Working Capital-induzierter Cash Flow
Verdnderungen aus dem Netto-Working Capital

Hinweis:

Wenn in diesem Finanzbericht Gber Digitalfotos
gesprochen wird, beinhaltet die Zahl immer

die CEWE FOTOBUCH Prints sowie die Bilder
der Foto-Geschenkartikel.

Alle Zahlenangaben werden grundsatzlich mit
maoglichst exakten Werten gerechnet und in

der Darstellung kaufméannisch gerundet. Dadurch
kénnen speziell z.B. bei Summenbildungen
Rundungsabweichungen entstehen.
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