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Zwischenbericht



CEWE – Europas Online Druck- und Foto-Service

CEWE beliefert Konsumenten sowohl über den stationären Handel als auch über 

den Internet-Handel mit Fotoarbeiten und Digitaldruckprodukten.

CEWE ist der Dienstleistungspartner für die Spitzen-Handelsmarken im europäi-

schen Fotomarkt. 2013 entwickelte und produzierte das Unternehmen 2,4 Mrd. 

 Fotos, auch in 5,8 Mio. CEWE FOTOBÜCHERN sowie Foto-Geschenkartikeln. Die 

europaweit führende Fotobuch-Marke „CEWE FOTOBUCH“, die leicht bedienbaren 

Bestellapplikationen (PC, Mac und mobil-iOS, Android und Windows), die hohe 

 Digitaldruckkompetenz, die Skalenvorteile einer industriell-effizienten Produktion 

und Logistik, die breite Distribution über das Internet, die über 34.000 belieferten 

Handelsgeschäfte und die über 20.000 CEWE SOFORT FOTO-Stationen sind 

 wesentliche Wettbewerbsvorteile des CEWE-Fotofinishings.

Neben diesen Fotoarbeiten vertreibt der CEWE-eigene Einzelhandel in einigen 

 Ländern auch fotografische Hardware (z. B. Kameras).

Mit den Marken CEWE-PRINT, Saxoprint und viaprinto.de bedient CEWE zuneh-

mend auch Kunden als Online Druck-Dienstleister mit über das Internet bestell-

baren Werbedrucksachen wie Flyern, Plakaten, Broschüren, Visitenkarten etc.

 



HIGHLIGHTS Q1 2014 

Geschäftsfeld Fotofinishing
 Absatz, Umsatz und Gewinn auf Zielkurs
 CEWE FOTOBUCH: 1,142 Mio. Bücher im ersten Quartal 2014: 
+ 3,6 % zum Vorjahr

 CEWE innovativ: 96 % aller Fotos sind digital, 73 % aller 
 Fotos werden über das Internet bestellt 
	Fotofinishing-Umsatz	liegt	in	erwarteter	Bandbreite:	
68,5 Mio. Euro
	Fotofinishing-EBIT	im	ersten	Quartal	um	2,4 Mio. Euro	 
im Vergleich zum Vorjahr verbessert

Geschäftsfeld Online Druck
	Online	Druck-Umsatz	wächst	im	ersten	Quartal	um	26,6	%	auf	
16,3 Mio. Euro
	EBIT	bedingt	durch	Wachstums-Investitionen	ins	Marketing	auf	
Vorjahresniveau	bei	–	1,2 Mio. Euro

Geschäftsfeld Einzelhandel
	Umsatz	im	ersten	Quartal	aufgrund	Aufgabe	des	unprofitablen	
Großhandelsgeschäfts	währungsbereinigt	bei	17,5 Mio. Euro	 
(Q1	2013:	24,6 Mio. Euro)

 EBIT saisonbedingt negativ und stabil auf Vorjahresniveau

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
	Konzernumsatz	im	ersten	Quartal	bei	101,2 Mio. Euro	 
(Vorjahr:	106,6 Mio. Euro)
	EBIT	2,4 Mio. Euro	besser	als	im	Vorjahr:	–  4,0 Mio. Euro  
(Vorjahr:	–	6,4 Mio. Euro)

Bilanz und Finanzierung
 Bilanzsumme verkürzt sich im Jahresvergleich  
um	4,5 Mio. Euro

 Eigenkapitalquote steigt auf über 50,0 %
 Konzernverschuldung deutlich zurückgeführt

Cash Flow
	Working	Capital-Abbau	steigert	Cash	Flow	aus	betrieblicher	
	Tätigkeit
	Cash	Flow	aus	Investitionstätigkeit	stabil
	Free-Cash	Flow	um	12,6 Mio. Euro	verbessert	auf	 
5,3 Mio. Euro 

Kapitalrentabilität
 Durchschnittliches Capital Employed sinkt auf  
191,1 Mio. Euro

 ROCE auf 16,6 % deutlich gesteigert

 



„ Bei CEWE sind wir Mitarbeiter direkt am 
Unternehmensgeschehen beteiligt: Als Aktio-
när bin ich genauso wie als Mitarbeiter am 
Erfolg von CEWE interessiert. Das motiviert 
mich doppelt, stets mein Bestes zu geben.“

 Stefan Blawat, CEWE FOTOBUCH-Produktion, CEWE-Aktionär
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Dr. Rolf Hollander, Vorsitzender des Vorstandes der Neumüller CEWE COLOR Stiftung
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Angepeiltes Jahresergebnisplus bereits fast erreicht

Auch im ersten Quartal 2014 verlief in Ihrem Unternehmen alles nach Plan. Den für das Gesamtjahr 2014 

geplantenErgebnishubvonca.3 Mio. EurohabenwirgrößtenteilsbereitsimerstenQuartaleingefahren.

SohabenwiretwadasEBITdeserstenQuartalsum2,4 Mio. Euroverbessert.DieverschiedenenGeschäfts

bereicheentwickeltensichjeweilswiebeabsichtigt:

Online Druck mit erwartet großem Wachstum

DerOnlineDruckistdasWachstumsfeldIhresUnternehmens.NacheinemUmsatzvon60 Mio. EuroimJahr

2013erwartenwirfür2014mehrals70 Mio. EuroUmsatz–alsoeinWachstumszielvonmehrals17%.Mit

einemstarkenUmsatzwachstumvon26,6%imerstenQuartalliegenwiralsogenauaufZielkurs.Dieses

WachstumimOnlineDruckwirdesunsaucherlauben,beiinsgesamtstabilerTopLinedenEinzelhandelwie

geplantzureduzieren.

Einzelhandel gezielt zurückgefahren

ImGeschäftsbericht2013undaufderBilanzpressekonferenzhattenwirIhnenbereitsangekündigt,denTeil

desHardwaregeschäftsimEinzelhandel,dernurniedrigeMargenbringt,zurückfahrenzuwollen.Diesister

folgt:8,1 Mio. EurowenigerUmsatzbeigleichemErgebniswieimVorjahresquartal.

Fotofinishing-Ergebnis steigt wegen entfallener Restrukturierung deutlich

VorallemaufgrundderimerstenQuartal2014nichtwiederangefallenenRestrukturierungskosten

lagdasErgebnis2014um2,4 Mio. Eurobesser.Grundsätzlichgiltauchfür2014weiterderTrendder
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Saisonverschiebung:NacheinemerstenQuartal,dassichoperativnunalsleichtbesseralsdasVorjahrent

wickelthat,istauchindiesemJahrmiteinemklarrückläufigenErgebnisimzweitenunddrittenQuartalund

einemnochmaligenAnstiegdesErgebnisanteilsimviertenQuartalzurechnen.ImmermehrKonsumentenver

stehen,wasfüreinwertvolles,persönlichesWeihnachtsgeschenkunsereCEWEFotoproduktesind.

Vorstellung der neuen Produkte und Services auf der Photokina 2014

DasCEWETeamarbeitetdaran,diesenerwartetenErgebnisHubimviertenQuartalmitneuenProduktenund

Dienstleistungenweiterzuverstärken.2014wirdwiederdiePhotokinastattfinden,dieweltgrößteFotomesse,

dieallezweiJahreinKölnihrePfortenöffnet.DortwerdenwirauchindiesemJahrrechtzeitigvorWeihnach

tenunsereneuenLeistungenderÖffentlichkeitvorstellen.GernebegrüßenwirSieaufunseremMessestand

vom16.bis21.September2014.

CEWE-Familientreffen auf der Hauptversammlung

Wiebereits2013,sohabenSieauchindiesemJahraufunsererHauptversammlungdieGelegenheit,sichmit

unserenExpertenauszutauschen.Am4.Juni2014begrüßenwirSiedazugerneinderWeserEmsHallebei

unsinOldenburg.UnserelokaleEinzelhandelsfirmaWöltje,praktischdasGeburtshausvonCEWE,wirdfürSie

besondere„HVAngebote“bereithalten.

Mit CEWE verlängern Sie das Urlaubsfeeling

NatürlichistfürvielevonIhnendasCEWEFOTOBUCHdesUrlaubsbereitszurschönenGewohnheitgewor

den.Daraufmüssenwirnichtmehrhinweisen.DieschönstenErinnerungenverdienenesjedoch,prominenter

festgehaltenzuwerden.DafürhabenwirdasCEWEWANDBILDentwickelt:ObindermattenVersion,hinter

AcryloderaufLeinwand–dasschönsteUrlaubsfotoimGroßformatverlängertdasUrlaubsfeelingTagfürTag.
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CEWE ist mobil – auch in Ihrem Urlaub

DieseProduktekönnenSienatürlichauchmitunserenAppsoderaufunserenfürmobileGeräteoptimierten

Websitesbestellen.AußerdemwollenwirhiernochmaleinProdukthervorheben,daswenigbekanntistund

daherimmerwiederfürbegeisterteReaktionenimFreundesundVerwandtenkreissorgt:Ihreindividuelle

Postkarte,mitIhrenBildernundIhremText,vonCEWEschongedrucktundfürSieversendet,währendSie

nochIhrenUrlaubgenießen.LadenSiesichdieCEWEFOTOWELTAppaufIhrSmartphoneoderTabletund

wählenSiedortdie„Postkarten“.SiewerdenvieleVerwandteundFreundezumStaunenbringen.

LiebeAktionärinnenundAktionäre,freuenSiesichaufeinweitereserfolgreichesJahrmitCEWE.Dasgesamte

CEWETeamarbeitetdafür.Wirwürdenunsfreuen,SieaufunsererHauptversammlungoderzurPhotokina

persönlichbegrüßenzudürfen.

Oldenburg,13.Mai2014

„Auch im ersten Quartal 2014 ist alles nach Plan verlaufen. Den für das 
 Gesamtjahr 2014 geplanten Ergebnishub von ca. 3 Mio. Euro haben wir 
 größtenteils bereits eingefahren. Wir wünschen Ihnen nun einen entspannten 
 Sommer und viel Vergnügen mit unseren Produkten!“ Dr. Rolf Hollander, Vorstandsvorsitzender
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CEWE-Aktienkurs 01.01.2014 bis 01.05.2014 in Euro

01 / 14 02 / 14 03 / 14 04 / 14 05 / 14
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CEWE-AKTIE

CEWE-Aktie legt auch 2014 weiter kräftig zu: + 30,6 % und da-

mit deutlich besser als DAX und SDAX 

DieCEWEAktieverzeichneteaufBasisdesJahresschluss

kurses2013(42,75Euro)bisEndeMärz2014einenZuwachs

von13,07Euroauf55,82Euro(+30,6%)undentwickeltesich

damitweiterdeutlichbesseralsderDAX,derimgleichenZeit

raumumnur+1,7%zugelegthat.DieCEWEAktiegewann

auchstärkeranWertalsderSDAX,derimerstenQuartal2014

um+4,9%kletterte.AuchnachEndedesBerichtszeitraums

diesesZwischenberichtshatdieCEWEAktiebisAnfangMai

weiteraufüber58Eurozugelegt.

Steigendes Handelsvolumen: Täglich über 18.000 CEWE-Aktien 

im ersten Quartal 2014 gehandelt

DasHandelsvolumenderCEWEAktieandendeutschen

BörsenplätzenwarimerstenQuartal2014größeralsimGe

samtdurchschnittdesletztenJahres.Sowechselteninden

erstendreiMonaten2014durchschnittlich18.178CEWE
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Übersicht der aktuellen Analystenurteile Analyseurteil Datum

Nord / LB Kaufen 03.04.14

Bankhaus Lampe Halten 02.04.14

Warburg Research Kaufen 31.03.14

Berenberg Bank Kaufen 31.03.14

CB Seydler Bank Halten 27.03.14

Deutsche Bank Kaufen 09.05.14

GSC Research Halten 17.12.13

BHF Bank Overweight 26.11.13

Commerzbank Halten 01.11.13

AktienproTagdenBesitzer–2013warenesimSchnittnoch

17.469 CEWEAktienproTag.

Platzierung eigener Aktien erhöht den Freefloat

UmdasHandelsvolumensnachhaltigzusteigern,hattesich

CEWEnachEndedesBerichtszeitraumsdiesesZwischenbe

richtsimApril2014dazuentschieden,500.000eigeneAktien

amKapitalmarktzuplatzierenunddamitdenFreefloatzuer

höhen.NachdieserPlatzierunghältdieCEWEStiftung&Co.

KGaAnun205.667eigeneAktienimBestand(2,8%desGrund

kapitals).DerFreefloatliegtjetztbei69,8%.MitderVeräuße

rungkonntenichtnurderFreefloaterhöht,sonderngleichzeitig

dieEigenkapitalquoteweitergesteigertunddieVerschuldung

reduziertwerden.DarüberhinauskonnteCEWEsoseine

  www.cewe.de /de /   
investor-relations / 
cewe-aktie / analysten 
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potenziellenstrategischenFreiräumevergrößern,sichsowohl

imGeschäftsfeldOnlineDruckalsauchimFotofinishingsowie

inweiterenbenachbartenGeschäftsfelderndurchAkquisitionen

zuverstärken.

Alle Analysten sehen CEWE weiterhin einheitlich positiv

AlleCEWEbegleitendenAnalystensindsichinihrempositiven

Analyseurteilweitereinig.VierAnalystenstufendieCEWE

Aktienmit„Kaufen“oder„Overweight“ein,fünfAnalystenraten,

dieAktiezu„halten“.DieausführlichenStudiensindimInvestor

RelationsBereichderCEWEHomepagealsDownloadverfügbar.

CEWE-Aktie festes Mitglied im SDAX

NachdemKriterium„Handelsvolumen“belegteCEWEimMärz

2014die77.Position(Vorjahr:73.Position),nachder„Marktka

pitalisierung“die83.Position(Vorjahr:93.Position).Damitist

dieCEWEAktieeinefesteGrößeimIndexSDAX,dertypischer

weiseAktienabderPosition110–undbesser–berücksichtigt.

Stabile Aktionärsstruktur stärkt den Kurs des Managements

CEWEhatmitdemAnkerinvestor,derErbengemeinschaft

nachSenatorh.c.HeinzNeumüller(ACNVermögensverwal

tungsgesellschaftmbH&Co.KG,27,4%)einehoheStabilität

auf der Eigentümerseite.

12 CEWE-AktieAn die AktionäreAn die Aktionäre

Durchschnittliches handelsvolumen in Aktien pro Tag

01 / 13 02 / 13 03 / 13 04 / 13 05 / 13 06 / 13 07 / 13 08 / 13 09 / 13 10 / 13 11 / 13 12 / 13 01 / 14 02 / 14 03 / 14
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10.806
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17.269

24.986
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21.275

16.529
15.085

16.347

23.317

15.184

19.838

22.178



Aktionärsstruktur (April 2014) in % (100 % beziehen sich auf 7,4 Mio. Aktien)

 

2,8 %  CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg 

27,4 % Erbengemeinschaft nach Senator 
 h. c. Heinz Neumüller, Oldenburg

 
69,8 % übrige Aktionäre

CEWE ist für seine Aktionäre da

DieInvestorRelationsArbeitbeiCEWEhatdasklareZiel,alle

MarktteilnehmernachdenPrinzipiendes„FairDisclosure“

zeitnah,umfassendundgleichmäßigzuinformierenundins

gesamteinehoheTransparenzsicherzustellen.

SoveröffentlichtCEWEsämtlicheGeschäftsundZwischenbe

richtesowieKapitalmarktinformationenauchimInternetunter

www.cewe.de.

AlleAnalystenTelefonkonferenzenwerdenalsWebund

AudioCastunmittelbarnachDurchführungaufderCEWE

Internetseitebereitgestellt.AllewesentlichenPräsentationen

desUnternehmensaufKonferenzenundanderenVeranstal

tungenwerdenparallelauchimInternetveröffentlicht.

DerVorstandunddasInvestorRelationsTeampräsentierten

auchimJahr2013dasUnternehmenaufsechsKapitalmarkt

konferenzenundwareninsgesamtwiederüber20Tageauf

RoadShowsindeneuropäischenFinanzmarktzentrenunter

wegs.DenaktuellenStandderTerminefür2014findenSieim

FinanzterminkalenderaufdervorletztenSeitediesesBerichts.

  www.cewe.de
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„ Wenn man bedenkt, welche Entwicklung 
CEWE in den vergangenen Jahren genommen 
hat: vom reinen Fotofinisher zum erfolgreichen 
Markenartikler! Für uns Mitarbeiter bedeutete 
das mitunter eine Umstellung; die steigende  
Dividendenentwicklung zeigt aber stets:  
Wir sind auf dem richtigen Weg!“

 tanja Crocco, CEWE FOTOBUCH-Produktion, CEWE-Aktionärin
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GRUNDLAGEN DES KONZERNS

geschäftsmodell

CEWEoperiertindreistrategischenGeschäftsfeldern:Foto

finishing,EinzelhandelundOnlineDruck.Nachdiesenstrategi

schenGeschäftsfeldernrichtetsichauchderSegmentbericht.

Fotofinishing – das klassische CEWE-Hauptgeschäft

AlsFotofinishingwirddasGeschäftmitFotoProduktenbe

zeichnet.CEWEisteuropäischerMarktführerimFotofinishing,

früheraufBasisanalogerFilme,heuteaufBasisdigitalerDaten.

CEWEhathiereinesehrtiefeWertschöpfung.AlsRohmate

rialienkauftCEWEzumeistPapierundandereProdukte,auf

dieFotosoderandereInhalteaufzubringensind.Dietraditio

nellenHauptproduktesindEinzelfotos,diezumeistimSilber

HalogenidVerfahreninCEWELaborenoderimDryPrinting

amVerkaufspunktderHandelspartnerhergestelltwerden.

EinzelfotoskönnenanalogenoderdigitalenUrsprungssein–ob

vonDigitalkameraoderMobiltelefon.Über96%derFotossind

inzwischendigitalenUrsprungsundwerdenaufvieleunter

schiedlicheProdukteaufgebracht.Indenvergangenenzehn

JahrenhatsichdabeidasCEWEFOTOBUCHalsHauptprodukt

etabliert.DarüberhinaushatCEWEdasProduktsortimentkon

sequenterweitert,sodassinzwischenauchCEWEKALENDER,

CEWECARDSundCEWEWANDBILDERzuwichtigenUmsatz

trägerngewordensind.

CEWEentwickeltmitdemProduktManagementabernichtnur

neueProdukte,sondernstärktdurchProduktundMarken

kommunikationdieNachfrageunddenAbsatz.CEWEs

FotofinishingProduktekönnenvonKonsumentenbeiHandels

partnernundineinigenLändernauchdirektbeiCEWEbezogen

werden.FürdenweitausgrößtenTeilderbeiCEWEbestellten

FotofinishingProdukteübernimmtCEWEdieAuftragsannahme

unddieKundenkommunikation.

CEWEbetreibtauchdasFotofinishingGeschäftzufast100%

in Europa.

Eigener Einzelhandel mit wichtigen Funktionen

MiteinemMultiChannelRetailingistCEWEinPolen,Tsche

chien,derSlowakeisowieNorwegenundSchwedenaktiv.Stati

onäreLädenundOnlineShops(Markenz.B.Fotojoker,Fotolab,

JapanPhoto)erfüllendortfürCEWEwichtigeFunktionen:Ers

tenssindsieeinewichtigeVertriebsschienefürCEWEFotopro

16 Zwischenlagebericht Grundlagen des Konzerns



duktedirektanEndkonsumenten.DieentsprechendenUmsätze

undErträgewerdenimFotofinishingSegmentgezeigt.Zwei

tenshatCEWEdieMöglichkeit,neueVermarktungsstrategien

fürdigitaleMehrwertprodukte–allenvorandasCEWEFOTO

BUCH–imInternetwieinLadengeschäftenunmittelbarzutes

tenundweiterzuentwickeln.DrittenskanndiesesWissendann

andieHandelspartnerweitergegebenwerden.Dafürliefertder

CEWEEinzelhandelwichtigeErkenntnisseundReferenzen.

Online Druck – das Wachstumsfeld

MitderAufnahmedesCEWEFOTOBUCHsindasProdukt

sortimenthatteCEWEsichzueinerDigitaldruckereiweiter

entwickelt.DiesogedrucktenBücherwurdennichtnurvon

Konsumenten,sondernauchvonGewerbetreibendennachge

fragt,dieoffenbardieKombinationausProduktqualität,beque

merBestellmöglichkeit,Preis,LieferzeitundderMöglichkeit

vonKleinstauflagenzuschätzenwussten.DaherbegannCEWE

2009,dasOnlineDruckAngebotalsWebsitewww.viaprinto.de

nichtnurüberdieCEWEFOTOBUCHSoftwareanzubieten,son

dernauchmittelsanderergängigerSoftwareFormate.2012hat

CEWEdieaufdenOnlineOffsetdruckspezialisierteSaxoprint

Gruppeakquiriert.MitdemOffsetdruckbeiSaxoprinthatCEWE

einattraktivesAngebotfürKundengeschaffen,dieProduktein

größerenAuflagenzubestellen(www.ceweprint.de).Mitdem

OnlineDruckistCEWEderzeitnochvoralleminDeutschland

aktiv,invielenandereneuropäischenLändernsindjedochbe

reitslokaleWebsitespräsentundgenerierendortzunehmend

Geschäft.

DieWertschöpfungstiefeimOnlineDruckistdemFotofinishing

sehrähnlich.CEWElieferthierjedochkeineSoftwarezur

ErstellungdesDruckproduktes(andersalsetwabeimCEWE

FOTOBUCH).DieKundenbestellendieOnlineDruckDienst

leistungendirektbeiUnternehmenderCEWEGruppe.
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Aufsichtsrat
komplementärin: 

Neumüller CEWE COLOR Stiftung

CEWE Stiftung & Co. kgaA, Oldenburg (operatives geschäft)

kommanditaktionäre

hauptversammlung kuratorium

ORGANISATION UND STEUERUNGSSySTEME

Organisationsstruktur

Kommanditgesellschaft auf Aktien

CEWEbetreibtseingesamtesoperativesGeschäftinnerhalb

derCEWEStiftung&Co.KGaA.DieNeumüllerCEWECOLOR

StiftungnimmtdieStellungderpersönlichhaftendenGe

sellschafterinundderalleinigenGeschäftsführerinein.Die

NeumüllerCEWECOLORStiftungwirddurchdieachtVor

ständevertreten.Dieverbleibenden3.123Mitarbeiterdes 

 

KonzernssindinderCEWEStiftung&Co.KGaAsowieinden

nachgelagertenKonzerngesellschaftenbeschäftigt.

DieRechtsformderKGaAwurdegewählt,umdietypischen

StärkenvonkapitalmarktorientiertenUnternehmenund

FamilienunternehmenjeweilsfürdieCEWEGruppezunutzen.

18 Zwischenlagebericht Organisation und Steuerungssysteme



Rechtliche Struktur kombiniert Vorteile von Kapitalmarkt und 

Familie

DerUnternehmensgründerSenatorh.c.HeinzNeumüllerwollte

sicherstellen,dassseineunternehmerischenPrinzipiendauer

haftimUnternehmenverankertwerdenundderBestanddes

Unternehmensnachhaltiggewährleistetwird.Hierzudientdie

NeumüllerCEWECOLORStiftungsowiediegroßeBeteiligung

derACNVermögensverwaltungsgesellschaftmbH&Co.KG(Er

bengemeinschaftnachSenatorh.c.HeinzNeumüller,größter

Aktionärmit27,4%).DieseStrukturgewährleistet,dassdie

UnternehmensgruppeimSinnedesVermächtnissesvonSena

torh.c.HeinzNeumüllerweitergeführtwird,undunterstützt

hierdurchdenCharakterdesFamilienunternehmens.Siesteht

füreinelangfristigeAusrichtungderUnternehmenspolitik.Aus

diesemGrundobliegtihrauchdieGeschäftsführungsfunktion.

DerUnternehmensgründerforderteauchimmer,dassdie

CEWEUnternehmensgruppeinnovativundertragsoptimiert

agiert.DieseunternehmerischenZielewerdeneffektivdurch

denKapitalmarktgefördert.DieWahrungderInteressender

AktionäreaneinemattraktivenInvestmentfordertundfördert

dieEntscheidungenderGremien,alsodesVorstandsunddes

Aufsichtsrats. Auch hierbei steht die anhaltend solide und auf 

nachhaltigeWertsteigerungausgerichteteEntwicklungdesUn

ternehmensunddamitdesInvestmentsimFokus.

DieKombinationbeiderVorteileermöglichteinwirtschaftlich

nachhaltig und ertragsorientiert geführtes innovatives Unter

nehmen,dasauchseinergesellschaftlichenRollealsArbeit

geberundWirtschaftsfaktorgerechtwird.

CEWE operiert in insgesamt 31 Tochtergesellschaften

DieCEWEStiftung&Co.KGaAistdieMuttergesellschaft

dergesamtenCEWEKonzernaktivitäten.Jenachspezieller

LandessituationwerdendasFotofinishingunddasOnline

DruckGeschäftindenverschiedenenLändernEuropasineiner

rechtlichen und organisatorischen Einheit oder in verschie

denenEinheitengeführt.DerEinzelhandelistdirektmitdem

FotofinishingindenLändernverknüpft,indeneneineProduk

tionsstättebesteht,andernfallsoperierterautark.Operativwer

denindenEinzelhandelsgesellschaftenauchdieFotoprodukte

vertrieben. In der strategischen Steuerung sind diese jedoch 

zumstrategischenGeschäftsfelddesFotofinishingzuzählen,da

sieeinemvölliganderenWachstumspfadfolgenundeinean

derestrategischeBedeutunghabenalsdieunterEinzelhandel

ausgewieseneFotoHardware.

Führung der CEWE-Gruppe durch Vorstand und 

 Geschäftsführung

DerVorstandunddieGeschäftsführungderNeumüllerCEWE

COLORStiftungsindfürdieGesamtplanungundRealisierung

derZielederCEWEGruppeverantwortlich.
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20 %21 % 21 % 21 %

29 %

21 % 21 %

29 %

20 %21 %
19 %

30 %
27 % 26 %

30 %

32 % 33 %

Fotos gesamt – Saisonverteilung in %

Q1 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q2 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q3 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q4 2010 2011 2012 2013 e 2014

WIRTSCHAFTSBERICHT  

Geschäftsfeld Fotofinishing

 Absatz, Umsatz und Gewinn auf Zielkurs

 CEWE FOTOBUCH: 1,142 Mio. Bücher im ersten Quartal 2014: 
+ 3,6 % zum Vorjahr

 CEWE innovativ: 96 % aller Fotos sind digital,  
73 % aller Fotos werden über das Internet bestellt 

	Fotofinishing-Umsatz	liegt	in	erwarteter		Bandbreite:	
68,5 Mio. Euro

	Fotofinishing-EBIT	im	ersten	Quartal	um	2,4 Mio. Euro	 
im Vergleich zum Vorjahr verbessert

GrundsätzlichistderAbsatzderCEWEFotoprodukteweiterhin

vonzweianhaltendenKonsumtrendsgeprägt:demTrendzu

höherwertigenProduktenundderSaisonverschiebungindas

vierte Quartal.

Saisonverschiebung in das vierte Quartal hält weiter an

DerAbsatz,stärkernochderUmsatzundvorallemderEr

tragsschwerpunktderDigitalprodukteliegenimviertenQuartal.

VieleKonsumentenschätzendasCEWEFOTOBUCHundauch

CEWEKALENDER,CEWECARDSundCEWEWANDBILDER

sowieweitereFotoGeschenkartikelalsWeihnachtsgeschenke.
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486,3 469,0496,2516,9 462,9 451,0461,8

434,9474,0
422,9

Digitalfotos (inkl. CEWE FOtOBuCh-Prints) in Mio. Stück

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 11,3 % – 2,8 % + 9,2 % + 0,2 % – 2,6 %

Veränderung zum Vorjahr 

Fotos gesamt in Mio. Stück

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 2,4 % – 8,3 % + 4,7 % – 2,0 % – 3,6 %

Veränderung zum Vorjahr 

DaherhatsichdassaisonaleProfildesCEWEGeschäftssehr

deutlichzumJahresendehinverschoben.WiederGrafikauf

Seite20zuentnehmenist,hältdieseVerschiebungweiteran.

Anteil der Mehrwertprodukte steigt

Konsumentenwerdenselektiverundverlangenhöherwertige

Fotoprodukte.Einzelne„einfache“Fotoabzügesindrückläufig

–selbstverständlichaufanalogerBasis,aberauchvondigita

lenDaten.StärkernachgefragteMehrwertproduktemithoher

WertigkeitkompensiereneinenTeildiesesRückgangs.Sover

ändertsichderProduktmixvonCEWEzunehmendzugunsten

dieserMehrwertprodukte,wieetwadesCEWEFOTOBUCHs

oderderProduktgruppederFotoGeschenkartikel.DieseArtikel

begründennichtnur–wieobenbeschrieben–alstypischeGe

schenkartikeldieSaisonverschiebung.SiesteigerndieseVer

schiebungsogaraufUmsatzundErgebnisebene,daderAnteil

der„einfachen“einzelnenFotoabzügeimerstensowiegerade

imzweitenunddrittenQuartaleinesjedenJahresfällt,während

derAnteilderBilderinMehrwertproduktenimviertenQuar

talsehrstarkzulegt.DaCEWEmitMehrwertprodukteneinen

tendenziellhöherenUmsatzundeinhöheresErgebnisproBild

erzielt,istdieSaisonverschiebungimUmsatzundvorallemim
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51,1

82,0

23,4 18,0
34,4

919,8

824,9

1.101,5

1.141,5

1.026,6

Fotos vom Film in Mio. Stück

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

– 28,2 % – 37,7 % – 32,7 % – 32,0 % – 23,1 %

Veränderung zum Vorjahr 

Anzahl CEWE FOtOBÜChEr in Tsd. Stück

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 27,5 % + 11,5 % + 11,6 % + 7,3 % + 3,6 %

Veränderung zum Vorjahr 

ErtragnochausgeprägteralsimVolumenundsetztsichpoten

ziellauchnochweiterfort:DerTrendvon„Masse“(weniger

einzelneFotos)zu„Klasse“(mehrhochwertigeFotoprodukte)

hältweiteran.

Q1-Absatz entspricht den Erwartungen 

VondieserVerschiebungistdasersteQuartaltypischerweise

nochwenigbetroffen.SoistvielmehrvoneinemzumVorjahr

konstantenVolumenanteilvonetwa20,5%auszugehen.Basie

rendaufdemGesamtjahreszielvon2,23bis2,29 Mrd.Fotosfür

2014liegtdaserwarteteVolumenfürdasersteQuartalbei0,46

bis0,47 Mrd.Fotos.VordemHintergrunddieserÜberlegungen

liegtdasersteQuartalmit0,469 Mrd.Fotosfastexaktander

oberenGrenzedeszuerwartendenWertsundbekräftigtdamit

dasJahresziel(Q12013:0,486 Mrd.Fotos,–3,6%).

CEWE FOTOBUCH-Absatz über erwarteter Volumenbandbreite

DasVolumenderCEWEFOTOBÜCHERstiegimerstenQuartal

um3,6%undrund40.000Bücherauf1,142Mio.Mitdiesem

WertliegtdieSteigerungsratesogaroberhalbdesfürdasGe

samtjahr2014erwartetenWachstumskorridorsvon+1%bis

+2%.DamitistdasCEWEFOTOBUCHmitderAnzahlderin

denFotobüchernenthaltenenEinzelfotosderwesentlicheMen

gentreiber bei der Gesamtfotomenge.
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274,7
256,3

148,2
178,6

122,7
108,1

129,0

340,2 342,9332,8

Digitalfoto-Bestellung im geschäft in Mio. Stück

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

– 5,9 % – 17,0 % – 12,9 % – 4,8 % – 11,9 %

Veränderung zum Vorjahr 

Digitalfoto-Bestellung über das internet in Mio. Stück

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 27,7 % + 7,2 % + 21,1 % + 2,2 % + 0,8 %

Veränderung zum Vorjahr 

Fotos zu 96 % digital

MitdemErfolgdesCEWEFOTOBUCHSundweitererMehr

wertproduktenähertsichdieDigitalisierungimmermehrder

100%Marke.Nach95%imerstenQuartal2013warenimBe

richtsquartalbereits96%derGesamtzahlallerFotosdigitalen

Ursprungs.

Königsweg „Internet-Bestellung mit Ladengeschäft-Abholung“ 

bestätigt CEWE-Positionierung

DieQuotederüberdasInternetbestelltenDigitalfotoswuchs

von73%imVorjahresquartalauf76%(343Mio.Fotos)imBe

richtsquartal.49%dieserKonsumentenentschiedensichdafür,

ihrefertigenAufträgeimLadengeschäftdervonCEWEbeliefer

tenHändlerabzuholen.Dasist–nach48%imVorjahresquartal

–einwiederleichtgestiegenerWertfürdiesen,besondersvon

CEWEangebotenenWeg.51%wähltendieZustellungperPost

nachHause.DamithabendieKundeninsgesamtrund63%

allerFotosindenLadengeschäftenderCEWEHandelspartner

abgeholt.DiesbestätigtdieStärkederCEWEPositionierung

„bricksandclicks“,nämlichdiestrategischeVerbindungzwi

schendemVerkaufüberLadengeschäfteundüberdasInternet.

Mehrwertprodukte stärken Fotofinishing-Umsatz weiter

AuchimBerichtsquartalstiegderUmsatzanteilderMehr

wertprodukte–allenvoranderdesCEWEFOTOBUCHS–am

Gesamtumsatz.DamitstärktderTrendzuhöherwertigenFoto
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14,6014,22

umsatz pro Foto in Eurocent

2013 2014

 
+ 7,8 % + 2,6 %

Veränderung zum Vorjahr

produktenweiterhindieUmsatzentwicklung.SoistderUmsatz

proFotoimBerichtsquartalerneutgestiegen:von14,22Euro

centproFotoimerstenQuartaldesVorjahres2013um2,6%

auf14,60EurocentproFotoimerstenQuartal2014.

Fotofinishing-Umsatz innerhalb der erwarteten Bandbreite: 

68,5 Mio. Euro

AufgrunddergenanntenVeränderungenderGesamtzahlder

FotossowiedesgestiegenendurchschnittlichenUmsatzes

proFotolagderFotofinishingUmsatzimerstenQuartal2014

bei68,5 Mio. Euro(Q12013:69,2 Mio. Euro,–1,0%).Wieim

Vorjahreszwischenberichtausgeführt,wardasersteQuartal

2013durchdielanganhaltendeWinterundFrostperiodebe

günstigt,dasichCEWEKundentendenziellinderkaltenund

dunklenJahreszeit–nämlichdann,wennmanmehrZeitinder

heimischenWohnungverbringt–verstärktmitderErstellung

vonFotoproduktenbeschäftigen.Trotzmildererundkürzerer

WinterperiodekonntedasGeschäftsfeldFotofinishingindiesem

JahrfastdasguteUmsatzniveaudesVorjahreserreichen.Auch

imRahmenderSaisonverschiebungentsprichtdieserUmsatz

volldenErwartungen:GehtmanvoneinemstabilenUmsatzan

teildeserstenQuartalsinHöhevonrund19%aus,soergibt

sich(gerechnetaufdenfür2014geplantenFotofinishing

Gesamtjahresumsatzvon365bis375Mio.Euro)einerwarteter
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18 %18 % 18 %
20 %20 %

26 %26 %
23 %

25 %

37 %
40 %

19 %19 % 19 %20 %

36 %36 %

Entwicklung der CEWE-Fotofinishingumsatz-Saisonverteilung in % vom Umsatz

Q1 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q2 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q3 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q4 2010 2011 2012 2013 e 2014

ZielkorridorfürdasersteQuartal2014zwischen67,5und

69,4Mio.Euro.DerrealisierteFotofinishingUmsatzvon68,5

Mio.EuroliegtdamitgenauinnerhalbdieserBandbreite.

Branchenregel „Eisverkaufen im Winter“ gilt weiterhin – 

 Fotofinishing im Q1 immer mit negativen Ergebnissen

SchonimmerwareinVerlustimerstenQuartalfesterBe

standteildesFotofinishingSaisonprofils:WiedieGrafikder

ErgebnisSaisonverteilungzeigt,erwirtschafteteCEWEinder

AnalogÄradengrößtenAnteildesJahresgewinnsvorallemim

Urlaubsquartal(drittesQuartal)undnunaufgrundderSaison

verschiebungsogareinennochgrößerenAnteilimWeihnachts

quartal(viertesQuartal).ImerstenQuartalstehenaufgrund

derstarkenSaisonschwerpunkteindenanderenQuartalenden

FixkostenkeineentsprechendenErträgegegenüber,sodass

zwangsläufignegativeErgebnisseentstehen:„Fotofinishingim

erstenKalenderquartalistwieEisverkaufenimWinter“–so

lautetdieBranchenregel.

Fotofinishing-Ergebnis 2,4 Mio. Euro besser als im Vorjahr

ImBerichtsquartalhatCEWEdasEBITdesGeschäftsfelds

FotofinishingimVergleichzumVorjahrum2,4 Mio. Euroauf

–2,1 Mio. Euroverbessernkönnen(Q12013:–4,5 Mio. Euro).

ImVorjahrwarenRestrukturierungskostenfürStandortzusam

menlegungen in Dresden und Polen angefallen.
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– 1 %

41 %

81 %
91 %90 %

71 %

– 13 %– 17 % – 16 %

5 % 4 %

27 %
20 %

28 %

– 6 %
– 5 %

– 6 %

EBit vor restrukturierung – Fotofinishing-Saisonverteilung in % vom EBIT

Q1 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q2 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q3 2010 2011 2012 2013 e 2014 Q4 2010 2011 2012 2013 e 2014

ExkludiertmanbeidemVorjahresvergleichdieseVorjahres

RestrukturierungskostendeserstenQuartals2013inHöhevon

2,3 Mio. Euro,soergibtsicheineoperativeEBITVerbesserung

vonrund140.000Euro.DamitwirdderseitJahrenanhaltende

Trendweiterunterstützt:DerProduktmixwandelwegvonein

zelnenFotoabzügenhinzuMehrwertproduktenwiedemCEWE

FOTOBUCH,CEWEKALENDERN,CEWEGRUSSKARTENoder

CEWEWANDBILDERNführtzueinersteigendenProfitabilität

desCEWEStammgeschäfts.

InsgesamtliegtderGewinndesFotofinishingsdamitaufKurs

zumJahresziel,wiedieGrafikzurSaisonverteilungdesFotofi

nishingEBITsdeutlichmacht.
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EBit nach Segmenten in Mio. Euro Q1 2014 Q1 2013 Veränderung

Fotofinishing – 2,1 – 4,5 + 53,3 %

Einzelhandel – 0,7 – 0,7 – 4,9 %

Online Druck – 1,2 – 1,2 –  0,8 %

konzern – 4,0 – 6,4 + 37,0 %

umsatzentwicklung nach Segmenten in Mio. Euro Q1 2014 Q1 2013 Veränderung

Fotofinishing 68,5 69,2 – 1,0 %

Einzelhandel 16,4 24,6 – 33,1 %

Online Druck 16,3 12,9 + 26,6 %

konzern 101,2 106,6 – 5,1 %

geschäftsfeld Online Druck

	Online	Druck-Umsatz	wächst	im	ersten	Quartal	um	26,6	%	 
auf	16,3 Mio. Euro

	EBIT	bedingt	durch	Wachstums-Investitionen	ins	Marketing	
auf	Vorjahresniveau	bei	–	1,2 Mio. Euro

CEWE PRINT ist die Hauptmarke des Online Drucks

Imstrategischwichtigen,neuenGeschäftsfeld„OnlineDruck“

hatteCEWEzumStartdesGeschäftsjahres2013dieMarken

strukturneuorganisiert.Esgalt,dieakquirierteMarke„Saxo

print“unddieorganischgewachseneMarke„viaprinto“mit

derhohenMarkenbekanntheitdessehrpositivbesetztenCEWE

FOTOBUCHszuverbinden,sodassSynergiengenutztwerde

können:ErstenssolldiebereitsetablierteFotofinishingMarke

CEWEFOTOBUCHdasOnlineDruckGeschäftpositivbeein

flussen.ZweitenssollendiezukünftigenWerbeaufwendungen

effizientfokussiertwerden.AusdiesenGründenwirddieneue

MarkeimOnlineDruckdieDachmarke„CEWE“nutzenundzu

gleichdiePrintkompetenzdeutlichmachen:CEWEPRINTund

dieWebsitewww.ceweprint.deprofitierenvonderMarkenbe

kanntheitdesCEWEFOTOBUCHsundsollenkünftigihrerseits

auchpositivaufdieseMarkeabstrahlen.
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CEWE PRINT in fünf Ländern aktiv

NebendemstarkenWachstuminDeutschlandbedientCEWE

PRINTauchÖsterreich,dieNiederlande,ItalienundPolen.Da

rüberhinausistauchfür2014dieExpansioninweitereLänder

Europasgeplant.ImFokusstehtdabei,dievorhandenenCEWE

VertriebsstrukturenindeneinzelnenLändernzunutzen,um

einenschnellenunderfolgreichenMarkteintrittzuerreichen.

ZusammenmitdensechsSaxoprintOnlineshopsbietetCEWE

ProdukteimOnlineDruckaktuellinneunverschiedenenLän

dern an.

Fußball im Marketing-Fokus

DenEinstiegerreichteCEWEPRINTbereits2012insbesondere

mitWerbungimFußballumfeld:BandenwerbungindenStadien

der1.FußballBundesligasowieWerbeschaltungenimUmfeld

derARDSportschau.DieseReichweitewirdauch2014genutzt,

umdieMarkeCEWEPRINTweiterbekanntzumachen.Darü

berhinausstehengezielteAnsprachenvonNeukundenmittels

InternetWerbung,aberauchdieBestandskundenBindungper

NewsletterundMailingaufderMarketingAgenda.

Online Druck-Umsatz legt im ersten Quartal auf 16,3 Mio. Euro zu

ImerstenQuartal2014wuchsderUmsatzdesGeschäftsfel

desOnlineDruckvon12,9 Mio. EuroimVorjahresquartalauf

16,3 Mio. Euro–einPlusvon26,6%.DasichdieAkquisition

derOnlineDruckereiSaxoprintimFebruar2012nuninden

Vorjahresvergleichswertenvollständiggejährthat,istdieser

Zuwachsreinorganischentstanden.

Wachstumsinvestitionen ins Marketing zahlen sich aus

DiefürdenobenbeschriebenenMarkenaufbaunotwendi

genWachstumsinvestitionenwerdenzunächstweiterhindie

GewinnundVerlustrechnungdiesesGeschäftsfeldesprägen.

DennCEWEnutztdieErtragskraftdesetabliertenGeschäfts

feldesFotofinishing,umdasvielversprechendeWachstumsfeld

OnlineDruckdurchintensivesMarketingauszubauen.So

generiertCEWEeinewachsendeKundenbasis,vonderdasUn

ternehmenkünftigprofitierenwird.TrotzimVergleichzumVor

jahresquartalabsolutleichterhöhterMarketingaufwendungen,

etwasmehrMailorderVersandkostenaufgrunddesgestiegenen

Auslandsanteils und einer gestiegenen Abschreibungsbasis 

–inderzweitenJahreshälfte2013wareinezusätzlicheFerti

gungsstraßebeiSaxoprintinDresdeninBetriebgenommen

worden–lagdasEBITdesGeschäftsbereichsOnlineDruck

mit–1,2 Mio. EurofastexaktaufVorjahresniveau(Q12013:

–1,2 Mio. Euro).

RelativzumdeutlichgestiegenenUmsatzverbessertesichdie

EBITMargevon–9,4%imVorjahresquartalauf–7,5%imers

ten Quartal 2014. 
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geschäftsfeld Einzelhandel

	Umsatz	im	ersten	Quartal	aufgrund	Aufgabe	des	niedrig-
margigen	Großhandelsgeschäfts	währungsbereinigt	bei	
17,5 Mio. Euro	(Q1	2013:	24,6 Mio. Euro)

 EBIT stabil auf Vorjahresniveau, saisonbedingt negativ

Eigener Einzelhandel mit wichtigen Funktionen

CEWEbetreibtinPolen,Tschechien,derSlowakeisowieNor

wegenundSchwedenMultiChannelRetailinginFormstatio

närerLädenundOnlineShops(Markenz.B.Fotojoker,Fotolab,

JapanPhoto).DieserEinzelhandelerfülltfürCEWEwichtige

Funktionen:ErstensistereinewichtigeVertriebsschienefür

CEWELaborleistungendirektanEndkonsumenten.Dieent

sprechendenUmsätzeundErträgewerdenimFotofinishing

Segmentgezeigt.ZweitenshatCEWEdieMöglichkeit,neue

VermarktungsstrategienfürdigitaleMehrwertprodukte–allen

vorandasCEWEFOTOBUCH–imInternetwieinLadenge

schäftenunmittelbarzutestenundweiterzuentwickeln.Drittens

kanndiesesWissendannandieHandelspartnerweitergegeben

werden.DafürliefertderCEWEEinzelhandelwichtigeErkennt

nisseundReferenzen. 

 

Umsatz sinkt im ersten Quartal währungsbereinigt auf 

17,5 Mio. Euro 

IndenmeistenregionalenAktivitätsfelderndesEinzelhandels

konntenimerstenQuartal2014weiterMarktanteilehinzu

gewonnenwerden,daderMarktfürKamerassichmehrab

schwächtealsdieeigenenUmsätze.SosankderWarenumsatz

inSkandinaviennurgeringfügigbeideutlicherhöhterMarge,

währendderMarktweitausstärkerzurückging.Hiermachten

sichdasgroßeundattraktiveSortimentsowiedieintensive

KundenorientierungdesCEWEEinzelhandelsbezahlt.InPolen

istweiterhindieKonsumstimmunggetrübt.Außerdemtrennte

sichderdortigeCEWEEinzelhandelvomExportGroßhandels

geschäft,dasinsbesondereimvergangenenJahrerhebliche

Umsätze,aberkaumErgebnisbeiträgebrachte.DerVerzichtauf

niedrigmargigePostengeschäftewirdauchdenGesamtjahres

umsatz2014signifikantunterdenGesamtjahresumsatz2013

fallenlassen.ErgebnisseitigwirdsichdieserUmsatzRückgang

jedochnichtnegativauswirken.VordiesemHintergrund

erzieltedasGeschäftsfeldEinzelhandelwährungsbereinigt

einenUmsatzinHöhevon17,5 Mio. Euro,einRückgangvon

7,1 Mio. EuroimVergleichzumVorjahresquartal(Q12013:

24,6 Mio. Euro).Berücksichtigtmandieangefallenennegativen

WährungseffekteinHöhevonrund1,1 Mio. Euro,sotrugder

CEWEEinzelhandelimerstenQuartal2014miteinemUmsatz

von16,4 Mio. EurozumKonzernumsatzbei.

Einzelhandels-Ergebnis trotz Umsatzrückgang auf Vorjahres-

niveau

WiedasGeschäftsfeldFotofinishingerwirtschaftetauchder

EinzelhandelimerstenQuartaltypischerweisesaisonbedingt

keinepositivenErgebnisbeiträge.DasEBITdesGeschäftsfelds

EinzelhandellagimBerichtsquartaltrotzdesobenbeschrie

benenUmsatzrückgangserwartungsgemäßbei–0,7 Mio. Euro

unddamitaufdemVorjahresniveau(Q12013:–0,7 Mio. Euro).
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konzern-gewinn- und Verlustrechnung

	Konzernumsatz	im	ersten	Quartal	bei	101,2 Mio. Euro	 
(Vorjahr:	106,6 Mio. Euro)

	EBIT	2,4 Mio. Euro	besser	als	im	Vorjahr:	–  4,0 Mio. Euro  
(Vorjahr:	–	6,4 Mio. Euro)

Erstes Quartal liefert 101,2 Mio. Euro Konzernumsatz

WieinderDiskussionderstrategischenGeschäftsfelderbe

schrieben,ließendieAufgabedesGroßhandelsgeschäftsim

strategischenGeschäftsfeldEinzelhandelsowiediewiederum

imEinzelhandelangefallenenWährungseffekteinHöhevon

rund1,1 Mio. EurodenKonzernumsatzum5,1%imVergleich

zumVorjahresquartalauf101,2 Mio. Eurozurückgehen(Q1

2013:106,6 Mio. Euro).Ohnediesen–beabsichtigten–Effekt

imEinzelhandelistderUmsatzindenbeidenanderenSegmen

tenum2,7 Mio. Eurobzw.+3,3%gewachsen.

Konzern-EBIT 2,4 Mio. Euro besser als im Vorjahr

UnverändertisteinnegativesEBITimerstenQuartaleinesJah

resdertypischeBeginneinesFotofinishingJahres.Durchdie

seitJahrenanhaltendeSaisonverschiebungdesFotofinishing

GeschäftesindasvierteQuartalverlierendieerstendrei

QuartaleanErtragskraft.DaherverzeichnetCEWEindiesem

ZeitraumeinesJahreszunehmendnegativeErgebnisse,wäh

rendderGewinnanteilundderabsoluteErtragdesvierten

Quartalsstetigzulegen.DasFotofinishingprägtalsderzeitiges

CEWEHauptgeschäftmitdieserEntwicklungmaßgeblichdie

SaisonalitätdesGesamtkonzerns.

VordiesemHintergrunderreichteCEWEimerstenQuartal

2014einKonzernEBITinHöhevon–4,0 Mio. Euronach

–6,4 Mio. EuroimVorjahresquartal–eineVerbesserungum

2,4 Mio. Euro.ImVorjahrwarennochRestrukturierungskosten

fürdieStandortzusammenlegungzweierBetriebeinDresden

undPolenvonzusammen2,3 Mio. Euroangefallen.Trotzleicht

erhöhterWachstumsinvestitioneninMarketingimOnline

Druck,etwasmehrAuslandsversandkostenundderdortzudem

gestiegenenAbschreibungsbasisdesMaschinenparkserzielte

derCEWEKonzernimerstenQuartal2014auchvordiesen

RestrukturierungskostendesVorjahresoperativeinleichtver

bessertesEBIT:–4,0 Mio. Euronach–4,1 Mio. EuroimVorjah

resquartal(+2,4%).

Reduzierte sonstige betriebliche Erträge unterstreichen 

o perative Stärke

BeidiesenErgebnisvergleichenistauchzubeachten,dassbis

herimJahr2014wenigerunregelmäßigesonstigebetriebliche

Erträgeerwirtschaftetwurden:ImerstenQuartaltrugendie

sonstigenbetrieblichenErträge0,7 Mio. Eurowenigerzum

ErgebnisbeialsimVorjahresquartal.

Aufgabe des Großhandelsgeschäfts beeinflusst Aufwandsquoten 

vom Umsatz

DerKonzernumsatzistimBerichtsquartalhauptsächlichdurch
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dieimKapitel„GeschäftsfeldEinzelhandel“beschriebene

AufgabedesniedrigmargigenGroßhandelsgeschäftszurück

gegangen.DieserUmsatzrückgangistbeiderBetrachtungder

Aufwandsquotenzuberücksichtigen:DieWareneinsatzquotever

bessertsichdurchdiesenEffekt,daGroßhandelsgeschäftenur

eineniedrigeRohmargeerwirtschaften.AlleanderenAufwands

quotenerhöhensichtendenziell,dadieGroßhandelsaufgabe

keinerelevanteAufwandsreduktionindiesenPositionenbewirkt.

Entwicklung der Geschäftsfelder  beeinflussen GuV-Struktur

DerBeitragderverschiedenenGeschäftsfelderzurGewinnund

VerlustrechnunghatjeweilseineandereStruktur:Imwichti

genFotofinishingbewirktderTrendzuMehrwertprodukten

tendenzielleineReduktiondesMaterialeinsatzes,währendder

PersonaleinsatzunddiesonstigenbetrieblichenAufwendungen

zulegen.WachstumsbedingtsteigtderAnteildesOnlineDrucks

anderKonzernGewinnundVerlustrechnung.ImVergleich

zumFotofinishingistderOnlineDruckdurcheinenhöheren

MaterialaufwandundetwasgeringerePersonalundsonstige

betrieblicheAufwendungengekennzeichnet.DerEinzelhandel

hingegenweistimVergleichzudenbeidenanderenGeschäfts

felderndeutlichhöhereMaterialaufwendungen,abergeringere

PersonalundsonstigebetrieblicheAufwendungenauf.Beiden

Abschreibungenüberkompensierenmomentannochdieüber

dieletztenJahrerückläufigenInvestitionendesGeschäftsfelds

FotofinishingdieimBereichOnlineDrucksteigendeAbschrei

bungsbasisundführensozueinerauchimKonzernsinkenden

Abschreibungsquote.InderfolgendenDiskussionderStruktur

derGewinnundVerlustrechnungwerdendieseEffekteanden

wesentlichenPositionenerläutert.

Materialaufwandsquote sinkt auf 35,4 % vom Umsatz

DurchdieAufgabedesniedrigmargigenGroßhandelsgeschäfts

imEinzelhandelsinktauchdieKonzernMaterialaufwandsquote

imBerichtsquartalvon39,6%imVorjahresquartalauf35,4%

signifikant.DieGroßhandelsaktivitätendesGeschäftsfelds

EinzelhandelgingenimVorjahrmiteinersehrhohenWaren

einsatzquoteindenKonzernumsatzein.Leichtentgegengesetzt

wirktdasWachstumdesOnlineDrucks:WieinderOnline

DruckBrancheüblich,wirdderMailorderaufwandfürdie

ZustellungderDruckproduktezumKundenalsMaterialaufwand

ausgewiesen.AuchdaherliegtderMaterialaufwandhöherals

imFotofinishingundgehtnunstärkerindenKonzerndurch

schnitt ein. 

Personalaufwand absolut 0,6 Mio. Euro unter Vorjahr

Mit32,2 Mio. EuroPersonalkostenlagdasersteQuartal2014

rund0,6 Mio. Euroniedrigeralsnochimentsprechenden

Vorjahreszeitraum.DurchdieRestrukturierungskostenfür

StandortzusammenlegungenwarimVorjahresquartalder

Personalaufwandangestiegen.DieseKostensindimaktuellen

Quartalnichterneutangefallen.DiePersonalkostenquotevom

UmsatzhatsichmaßgeblichaufgrunddesEinzelhandels

induziertenUmsatzrückgangssowieinfolgederLohnund

GehaltsanpassungenimzweitenQuartal2013von30,7%im

Vorjahresquartalauf31,8 %imBerichtsquartalleichterhöht.
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84,0

106,6
101,2

96,3
89,5

umsatz in Mio. Euro

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 2,9 % + 6,5 % + 7,6 % + 10,7 % – 5,1 %

Veränderung zum Vorjahr 

Sonstige betriebliche Aufwendungen ebenfalls unter Vorjahr

BeidensonstigenbetrieblichenAufwendungenergabensich

operativkeinewesentlichenÄnderungen.Mit33,8 Mio. Euro

lagendiesonstigenbetrieblichenAufwendungenabsolutum

0,6 Mio. EuroniedrigeralsimentsprechendenVorjahreszeit

raum(Q12013:34,4 Mio. Euro).ImVorjahresquartalwarenin

dieserPositionebenfallsRestrukturierungskostenfürdieStand

ortzusammenlegungenangefallen.Aufgrunddesbeschriebenen

UmsatzrückgangslegtedieQuotevomUmsatzauchbeiden

sonstigenbetrieblichenAufwendungenleichtvon32,2%im

Vorjahresquartalauf33,4%imBerichtsquartalzu. 

Abschreibungen gehen weiter zurück 

SeitJahrengehendieAbschreibungenaufKonzernebenebei

CEWEzurück,dadieInvestitionendervergangenenJahre

imStammgeschäftFotofinishingdeutlichunterdenSpitzen

InvestitionsjahrenderAnalog/DigitalTransformation(2003

bis2008)lagen.DurchdieAkquisitionvonSaxoprintimGe

schäftsfeldOnlineDruckunddiedamitverbundenenAbschrei

bungenwardieserTrend2012unterbrochenworden.Soging

die absolute Abschreibungssumme im ersten Quartal 2014 von 

9,1 Mio. EuroimVorjahrauf8,1 Mio. Eurozurück.ImVorjah

resquartalwarenzudeminderAbschreibungspositionnoch
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– 6,4
– 4,0

– 6,8– 7,8

– 5,2
– 6,8

– 5,1
– 7,1

– 8,2

– 5,7

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBit) in Mio. Euro

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 47,8 % + 33,1 % – 30,4 % + 6,5 % + 37,0 %

Veränderung zum Vorjahr 

Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 51,1 % + 30,1 % – 24,0 % + 4,2 % + 25,2 %

Veränderung zum Vorjahr 

RestrukturierungskostenfürdieStandortzusammenlegungen

enthalten.SoverbessertesichdieAbschreibungsquotetrotzdes

einzelhandelsbedingtenUmsatzrückgangsvon8,5%imVor

jahrauf8,0%imBerichtsquartal.

Finanzierungsaufwand auf niedrigem Niveau weiter rückläufig

DieBelastungenausdemFinanzergebnishabensichgegenüber

demVorjahrweiterreduziert.ImWesentlichenliegtdiesander

deutlichgeringerenInanspruchnahmevonKreditlinien.Sover

ringertesichdieQuotevon0,4%auf0,3%.

Geringer Ertragsteueraufwand im ersten Quartal

Das saisonbedingt negative Ergebnis im ersten Quartal 2014 

führtezueinemnurgeringeneffektivenSteueraufwand.Der

entstandeneSteueraufwandlässtsichaufpositiveErgebnisse

beieinzelnenKonzerngesellschaftenundperiodenfremdeEf

fektezurückführen.

DaslatenteSteuerergebniswarimVergleichzumVorjahrna

hezuunverändert.Esergabensichkeineneuenwesentlichen

temporärenDifferenzenundkeinewesentlichenÄnderungen

beidenaktivenlatentenSteuernaufVerlustvorträge.
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Q1 mitarbeiter nach Segmenten aufgelaufen 2014 2013 Veränderung

Fotofinishing 2.013 2.043 – 1,5 %

Einzelhandel 603 639 – 5,6 %

Online Druck 515 463 + 11,2 %

konzern 3.131 3.145 – 0,4 %

mitarbeiter

Mitarbeiterzahl mit 3.131 fast auf Vorjahresniveau

DieZahlderMitarbeiterinnenundMitarbeiterderCEWEGruppe

lagperEndeMärz2014mit3.131nurganzleichtunterdem

NiveaudesVorjahres(3.145Mitarbeiter).

DieserMitarbeiterstandresultierteinerseitsausdenum52Mit

arbeitergestiegenenPersonalbedarfimGeschäftsfeldOnline

Druck.DasneueGeschäftsfeldOnlineDrucklegteimGeschäfts

jahr2013imUmsatzum39,2%imVergleichzumVorjahrzu

undistdamitderWachstumsmotordesKonzerns.Auchim

aktuellenerstenQuartal2014wächstdieserGeschäftsbereichim

Umsatzmit26,6%imVergleichzumVorjahresquartalweiter.

DanebenhatsichCEWEindenZentralfunktionenForschungund

EntwicklungsowieMarketing/ProduktmanagementimVergleich

zumVorjahrpersonellweiterverstärkt.Gegenläufigverringerte

sichdieMitarbeiterzahlindenProduktionsbetriebendesGe

schäftsfeldsFotofinishingsowieimGeschäftsfeldEinzelhandel.
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Bilanz und Finanzierung

  Bilanzsumme verkürzt sich im Jahresvergleich um  
4,5 Mio. Euro

  Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf über 50,0 %

  Konzernverschuldung deutlich zurückgeführt

DieKommentierungderBilanzbeziehtsichimWesentlichen

aufdieEntwicklunginnerhalbdesBerichtsquartals,d.h.auf

denVergleichderBilanzenvom31.März2014und31. De

zember2013.DievonderjährlichenSaisonalitätbeeinflussten

PositionenwerdenzusätzlichimVergleichzum31.März2013

kommentiert.DiessindvorallemdieElementedesoperativen

WorkingCapitalsowiedasEigenkapital.

Bilanzsumme verkürzt sich im Jahresvergleich 

um 4,5 Mio. Euro

ImJahresvergleich,d.h.vom31.März2013zum31.März

2014,hatsichdieBilanzsummeum4,5 Mio. Euroverkürzt.

DieseVeränderungistzueinemwesentlichenTeilaufdie

aktiveReduktiondesoperativenNettoWorkingCapitalum

2,6 Mio. Eurozurückzuführen.ImVergleichzumQuartalsstart,

d.h.vom31.Dezember2013zum31.März2014,hatsichdie

BilanzsummedurchSaisonalitätseffektesogardeutlichum

61,3 Mio. Euroverkürzt.

Langfristiger Vermögenseinsatz reduziert

DielangfristigenVermögenswertegehenimJahresvergleich

um3,1 Mio. Euroauf156,2 Mio. Eurozurück.DieserEffekt

kannhauptsächlichaufdasAnlagevermögenzurückgeführt

werden.ZwarlagendieInvestitionendabeimit33,4 Mio. Euro

nur0,3 Mio. EurounterdenplanmäßigenAbschreibungenvon

33,7 Mio. Euro,jedochwurdenAnlagenmiteinemBuchwert

von1,6 Mio. EuroverkauftundimRahmendernachIFRS

vorgeschriebenenregelmäßigenWerthaltigkeitstestsGe

schäftsoderFirmenwerteum3,2Mio. Euroauf25,4 Mio. Euro

reduziert.ImBerichtsquartalistdaslangfristigeVermögen

hauptsächlichdurchdieum4,4 Mio. EurounterdenAbschrei

bungenliegendenInvestitionenum3,5 Mio. Eurogesunken.

Niedrigere Forderungen lassen operatives Netto-Working 

 Capital sinken

ImJahresvergleichhabensichdieVorräteum1,3 Mio. Euro

auf51,5 Mio. EurounddieForderungenausLieferungenund

Leistungenum4,3 Mio. Euroauf35,6 Mio. Euroreduziert.

DerVorratsrückgangergabsichinfolgeeinerverbessertenBe

standshaltungimBereichFotopapier,währenddieForderungen

ausLieferungenundLeistungenimFotofinishingaufgrundim

VergleichzumVorjahrvorgezogenerBonuszahlungenanHan

delspartnersowieumsatzgetriebenzurückgegangensind.Im

EinzelhandelergibtsichderForderungsrückganginfolgedes
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Langfristige Schulden

Kurzfristige Schulden

Eigenkapital

29,3 Mio. Euro
10,8 %

43,9 Mio. Euro
16,0 %

105,4 Mio. Euro
39,0 %

113,9 Mio. Euro
42,2 %

115,4 Mio. Euro
42,0 % 108,2 Mio. Euro

39,4 %

135,5 Mio. Euro
50,2 %

156,2 Mio. Euro
57,8 %

159,3 Mio. Euro
58,0 %

122,6 Mio. Euro
44,6 %

Langfristige 
Vermögenswerte

Kurzfristige 
Vermögenswerte

 31.03.2014 31.03.2014 Passiva 31.03.201331.03.2013

Bilanzdaten in Mio. Euro und in %

Aktiva

274,6 Mio. Euro 274,6 Mio. Euro270,1 Mio. Euro 270,1 Mio. Euro

deutlichverringertenGroßhandelsgeschäftes.Gegenläufigwirkt

derRückgangderVerbindlichkeitenausLieferungenundLeis

tungenum3,1 Mio. Euroauf53,4 Mio. Euro,derhauptsächlich

dasdeutlichreduzierteEinkaufsverhaltendesEinzelhandels

widerspiegelt.TrotzdemistdasoperativeNettoWorkingCapi

talinSummeum2,6Mio.Euroauf33,6 Mio. Eurogesunken.

SomithatsichdieReichweitedesoperativenNettoWorking

CapitalimJahresvergleichvon31Tagenauf30Tagereduziert.

InnerhalbdesBerichtsquartalshatsichdasoperativeNetto

WorkingCapitalum13,2 Mio. Euroauf33,6 Mio. Euroverrin

gert.DieReichweitedesoperativenNettoWorkingCapitalhat

sichimselbenZeitraumaufgrunddesimVergleichzumvierten

QuartalgeringerenUmsatzessaisonüblichvon22Tagenauf

30Tagenerhöht.SohatCEWEdieVorräteum7,7 Mio. Euro

auf51,5 Mio. EuroundvorallemdieForderungenausLiefe

rungenundLeistungenum53,2 Mio. Euroauf35,6Mio.Euro

abgebaut.DiesistvorwiegendaufdieSaisoneffekteimWorking

CapitaldesFotofinishingsnachdemstarkenWeihnachtsquartal

undderindiesemZeitraumsaisontypischhohenMittelbindung

zurückzuführen.DasoperativeBruttoWorkingCapitalfielda

herum60,8 Mio. Euroauf87,1Mio.Euro.DieVerbindlichkei

tenausLieferungenundLeistungenwurdenimGegenzugum

47,6 Mio. Euroauf53,4Mio.Euroreduziert.
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Sonstiges Netto-Working Capital trägt weiter zur Finanzierung bei

DassonstigeNettoWorkingCapitallagzum31.März2014bei

–17,7 Mio. Euro(Vorjahr:–20,2 Mio. Euro)undkonntesowei

terhinzurFinanzierungbeitragen.

WährenddassonstigeBruttoWorkingCapitalgetriebenvon

Steuervorauszahlungen,dieerstimLaufedesJahresimSteu

eraufwandausgewiesenwerden,sowieVorsteuerguthabenum

1,6 Mio. Euroauf12,7 Mio. Euroangestiegenist,reduzierten

sichdiekurzfristigenübrigenSchuldenum–0,9 Mio. Euro

auf30,4 Mio. Euro.DieSteuerrückstellungensindseitdem

31. März2013um1,3 Mio. Euroauf3,7 Mio. Eurogestiegen.

ImVorjahrreduziertensiesichhauptsächlichdurchdieimZuge

derAnwachsungderBetreibergesellschaftderviaprinto.de,der

dironGmbH&Co.KG,andievormaligeCEWECOLOROHG

genutztengewerbesteuerlichenVerlustvorträge.DieseVerlust

vorträgesindmittlerweileverbraucht.DerübrigeAnstiegergibt

sich ergebnisgetrieben.

DiekurzfristigenübrigenRückstellungensindimVergleichzum

31.März2013um3,5 Mio. Euroauf4,1 Mio. Eurogesunken,

dadieimVorjahrenthaltenenRückstellungenfürStandort

zusammenlegungeninHöhevon1,7 Mio. Euromittlerweile

inAnspruchgenommenwordensindund2,3 Mio. Euroder

RückstellungfürnachgelagerteKaufpreisverbindlichkeitenaus

derSaxoprintAkquisitionmittlerweilealskurzfristigeübrige

finanzielleVerbindlichkeitenausgewiesenwerden.Darüber

hinaussindimZugederAnwachsungderCEWEOHGandie

CEWEStiftung&Co.KGaAVerbindlichkeitengegenüberder

NeumüllerCEWECOLORStiftungweggefallen,sodasssichdie

kurzfristigenübrigenfinanziellenVerbindlichkeiteninSumme

um1,3 Mio. Euroauf2,4 Mio. Euroerhöhthaben.

InnerhalbdesBerichtsquartalsistdassonstigeNettoWorking

Capitalum6,6 Mio. Euroauf17,7gestiegen.DieHauptgründe

fürdiesenAnstiegwerdenimAbschnitt„CashFlow“erläutert.

Operatives Netto-Working Capital lässt gebundenes Kapital 

 sinken

DasCapitalEmployedlagzum31.März2014bei186,3 Mio.

Eurounddamitleichtum0,5 Mio. EurounterdemVorjah

reswert.WährendderlangfristigeVermögenseinsatzsichum

3,1 Mio. Euroreduzierthat,istdiePositionderliquidenMittel

um2,6 Mio. Eurogestiegen.
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Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf über 50 %

ImJahresvergleichlegtedasEigenkapitalvon122,6 Mio. Euro

auf135,5 Mio. Eurozu.DieDividendenausschüttunginHöhe

von9,5 Mio. EurowurdedurchdasGesamtergebnisvon

20,8 Mio. Euromehralsausgeglichen.Hierinsindhaupt

sächlichdasErgebnisnachSteuernvon23,3 Mio. Euroso

wieerfolgsneutraleAufwendungenundErträgeinHöhevon

–2,6 Mio. Euroenthalten.DasgestiegeneEigenkapitalsowie

dieniedrigereBilanzsummeführtenzueinemAnstiegder

Eigenkapitalquotevon44,6%zum31.März2013aufgute

50,2%zumEndedesBerichtsquartals.

InnerhalbdesBerichtsquartalsistdieVerminderungdesEigen

kapitalsum4,9 Mio. EurohauptsächlichdurchdasnegativeGe

samtergebnisvon–5,0 Mio. Eurozuerklären.Hierwurdedas

NachsteuerergebnisdesBerichtsquartalsvon–5,1 Mio. Euro

geringfügigdurch0,1 Mio. EuroerfolgsneutraleGewinneaus

Währungsumrechnungenentlastet.

Netto-Finanzschulden deutlich zurückgeführt

DieKonzernVerschuldunginsgesamtistimJahresvergleich

um17,4 Mio. Euroauf134,6 Mio. Eurogesunken.Hierwirkte

sichhauptsächlichdieTilgungvon12,2 Mio. EuroderFinanz

schuldenaus.DieBruttoFinanzschuldenlagennunmehrbei

25,4 Mio. Euro(Vorjahr:37,6 Mio. Euro).Seitdem31.März2013

wurdenNettoFinanzschuldendarüberhinausum14,8 Mio. Euro

auf11,2 Mio. Eurozurückgeführt.
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Cash Flow

	Working	Capital-Abbau	steigert	Cash	Flow	aus	betrieblicher	
	Tätigkeit

	Cash	Flow	aus	Investitionstätigkeit	stabil

	Free-Cash	Flow	um	12,6 Mio. Euro	verbessert	auf	5,3	Mio.	
Euro

Ausgehendvoneinemum2,4 Mio. Euroauf–4,0 Mio. Euro

gestiegenenEBITwareninderCashFlowRechnungdesersten

QuartalsvonCEWEzahlungsunwirksameAbschreibungenin

Höhevon8,1 Mio. Euro(Vorjahr:9,1 Mio. Euro)zueliminie

ren,sodassdasEBITDAum1,4 Mio. Euroauf4,1 Mio. Euro

anstieg.DiesonstigenzahlungsunwirksamenAnpassungen,

diekeineAuswirkungenaufdenCashFlowausbetrieblicher

Tätigkeithaben,wieunrealisierteFremdwährungseffekte,Ver

änderunglangfristigerForderungenundlangfristigerSchulden

–hauptsächlichimBereichderPensionsrückstellungen–lagen

bei–0,6 Mio. Euro,währendsieimVorjahrmit+0,7 Mio. Euro

positivaufdieCashFlowBerechnungwirkten.

Working Capital-Abbau treibt Cash Flow aus betrieblicher 

 Tätigkeit

DerWorkingCapitalinduzierteCashFlowdrehtevonnega

tivaufpositiv.ErerhöhtesichimBerichtsquartalstarkum

13,2 Mio. Euroauf7,7 Mio. EuroundentlastetsomitdenCash

FlowausbetrieblicherTätigkeitdeutlich.

ImBerichtsquartalhatCEWEdasoperativeNettoWorking

Capitalum13,2 Mio. Euroabgebaut,sodasssichhieraus

einCashFlowVorteilgegenüberdemVorjahresquartalvon

16,7 Mio. Euroergab.DerHaupttreiberdespositivenNetto

WorkingCapitalEffektswarendieForderungenausLieferun

genundLeistungen,dieimBerichtsquartalum53,2 Mio. Euro

reduziertwerdenkonntenundsomitfüreinenCashFlow

Vorteilvon20,9 Mio. Eurosorgten.WieimGeschäftsbericht

2013berichtet,warendieForderungenzum31.Dezember2013

durchdenüberproportionalgestiegenenUmsatzimDezember

sowiespätereingegangeneZahlungenvonHandelspartnern

erheblicherhöht.ImBerichtsquartalkonntennunmehrdie

zugehörigenZahlungseingängeverbuchtwerden.Dersaisonal

üblicheVorratsabbauseitdemJahresbeginnhattezueinem

CashFlowNachteilvon–2,2 Mio. Eurogeführt.Diesgilteben

fallsfürdieRückführungderVerbindlichkeitenausLieferun

genundLeistungen,sodasshiereinCashFlowNachteilvon

2,0 Mio. Eurozuverzeichnenwar.

DassonstigeWorkingCapitalhatimBerichtsquartalmit

–5,5 Mio. Euroum–3,5 Mio. EuromehrCashgebun

denalsimVorjahresquartal.Hierwirktenvorallemdie

demJahresendgeschäftnachlaufendenUmsatzsteuer

zahlungensowiedieInanspruchnahmederverbliebenen

Restrukturierungsrückstellung.

39

Z
w

is
ch

en
la

ge
be

ri
ch

t

ZwischenlageberichtWirtschaftsbericht – Cash Flow



FürSteuerzahlungensindimBerichtsquartal–1,0 Mio. Euro

mehrErtragsteuernabgeflossen,insgesamt–2,2 Mio. Euro.

InfolgederimZugedesFormwechselsderCEWECOLOR

Holding AGindieCEWEStiftung&Co.KGaAerfolgtenAn

wachsungderCEWECOLORAG&Co.OHGwarendieSteu

ervorauszahlungenderCEWECOLOROHGerstattetworden

undwurdenerstwiedernachdem31.Dezember2013vonder

CEWEStiftung&Co.KGaAneuerhoben.

InSummelagderCashFlowausderbetrieblichenTätigkeit

bei9,0 Mio. Euroundsomitdeutliche12,3Mio.überdemdes

Vorjahresquartals.

Cash Flow aus Investitionstätigkeit stabil

AbflüsseausInvestitionenindasAnlagevermögenlagenmit

3,7 Mio. Euroum0,4 Mio. EuroleichtunterdemWertdes

Vorjahresquartals.Dabeiwurden0,9 Mio. EuroindiePräsenz

amPointofSale,0,7Mio.EuroindenDigitaldruckundseine

Weiterverarbeitung,0,5Mio.EuroinimmaterielleVermögens

werte,0,2Mio.EuroindieITInfrastrukturund1,4Mio.Euroin

diverse Sachanlagen investiert.

Free-Cash Flow steigt um 12,6 Mio. Euro über Vorjahr auf 

5,3 Mio. Euro

DerFreeCashFlowlagnach–7,3 Mio. EuroimVorjahres

quartalimBerichtsquartalbei5,3 Mio. Euro.DerMittelabfluss

verringertesichum12,6 Mio. Euroundkehrtesichineinen

Mittelzuflussum.DerZuwachsistaufdieobenerläuterten

WorkingCapitalEffektezurückzuführen:+16,7 Mio. Eurovor

allemdurchdenAbbaudesoperativenNettoWorkingCapital

unddieserwiederumzumehrals100%ausdemjahresendum

satzbedingtenForderungsabbau.
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25,8
28,6 29,5 31,730,7

EBit rollierend 12 monate in Mio. Euro

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

+ 125 % + 19,1 % – 7,0 % + 3,3 % + 7,5 %

Veränderung zum Vorjahr 

17,5 % 

15,4 % 
16,6 % 16,0 %

20,0 % 

rOCE in %

Q1 2010 2011 2012 2013 2014

 
+ 8,8 % + 4,0 % – 2,5 % – 2,1 % + 1,2 %

Veränderung zum Vorjahr

kapitalrentabilität

	Durchschnittliches	Capital	Employed	sinkt	auf	191,1 Mio. Euro

 ROCE auf 16,6 % deutlich gesteigert

Durchschnittliches Capital Employed sinkt auf 191,1 Mio. Euro

BeiderBetrachtungderKapitalrentabilitätwirdderGewinn

eines12MonatsZeitraumsinSummeaufdendurchschnittli

chenKapitaleinsatzeinesJahresbezogen,umeineJahresren

tabilitätzuermitteln.WieimBilanzkapitelerläutert,lagdas

CapitalEmployedzum31.März2014bei186,3 Mio. Euround

zeigtdeutlichdieSaisonkurvedesGeschäfts.DasaufBasis

dervierQuartalsstichtageeines12Monatszeitraumsermittelte

durchschnittlicheCapitalEmployedlagzum31.März2014mit

191,1 Mio. Euromit0,3 Mio. EuropraktischstabilaufdemWert

desVorjahres.

ROCE  deutlich gesteigert auf 16,6 % 

DerReturnonCapitalEmployed(ROCE)alsKennzahlderKapi

talrentabilitäthatsichseitdemJahresabschlussquartal2013von

15,4%auf16,6%verbessert.DerWertvon16,6%ergibtsich

auseinemEBITvon31,7 Mio. Euroundeinemdurchschnittli

chenCapitalEmployedvon191,1 Mio. Euro.Haupttreiberdieser

VerbesserungistinsbesonderediestarkeErgebnisentwicklung

desGeschäftsfeldsFotofinishing.
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brillanz t Preis-Leistung



www.saxoprint.de

Wir sind ein Qualitätsfaktor.
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brillanz t Preis-Leistung

PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Risiken und Chancen

WesentlicheRisikenundChancenfürdievoraussichtlicheEnt

wicklungderCEWEGruppesindimKonzernlageberichtfürdas

Geschäftsjahr2013beschrieben.ImRahmenderfortlaufenden

systematischenErfassungundSteuerungvonRisikendurchdas

RisikomanagementdesKonzernssindweiterhinkeineRisiken

erkennbar,diefürsichgenommenoderinihrerGesamtheit

eineBestandsgefährdungfürdenKonzernbedeutenkönnten.

Wachstum im Online Druck – Markenstärkung im Fotofinishing

UmdieBasisfürkünftigesWachstumimOnlineDruckzu

legen,hatteCEWEimFebruar2012dieSaxoprintGmbH,

Dresden,übernommen.DamitverfügtCEWEzusätzlichzumDi

gitaldruckauchüberonlineverfügbareOffsetdruckKapazitäten

zureffizientenindustriellenProduktiongrößererAuflagen.

ImFotofinishingsetztCEWEseineAusrichtungfort,mitdem

CEWEFOTOBUCHeinMarkenproduktaufzubauen,dasim

Premiumsegmentpositioniertistundbeworbenwird.Ne

bendasetablierteCEWEFOTOBUCHwerdenseit2013mit

CEWEKALENDER,CEWECARDSundCEWEWANDBILDER

weitereProduktmarkenmitgleicherPositionierunggestellt.

Zielistes,diepositiveKonsumentenhaltungdesCEWEFOTO

BUCHsauchaufdieübrigenProduktewirkenzulassen.Die

DifferenzierungsvorteilederLeistungsundQualitätsverspre

chen,fürdiedieMarkeCEWEsteht,sollenschrittweisefürein

wachsendesProduktportfoliogenutztwerden.Fernersteigt

damitdieWerbeeffizienz,unddieCEWEProduktekönnenbei

Konsumenten„vorverkauft“werden,auchzumNutzender

CEWEHandelspartner.

Weiterhin Fokus auf Europa

CEWEbetreibtseinGeschäftzunahezu100%inEuropaund

plantderzeitkeineVeränderungderregionalenPräsenz.Zur

Zeitgiltes,dasneueGeschäftsfeldOnlineDruckimHeimat

marktaufzubauenundzustärkenunddieMarkenimFotofi

nishingzuentwickeln.Diesnimmtpraktischdievollständige

ManagementKapazitätderCEWEGruppeinAnspruch.

Permanente Arbeit an der Technologiebasis

WieinderVergangenheitwirdCEWEauchindennächsten

Jahrendaranarbeiten,EffektivitätsundEffizienzpotenzialevor

allemderProduktionsundDatentransfertechnologiezuheben.

AnstößedafürentstehensowohlinnerhalbdesUnternehmens

durchBestPracticeTransferszwischendenBetriebenalsauch

vonaußen,z.B.durchregelmäßigeBenchmarksunddenge

zieltenEinsatzvonexternenBeratern.
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Permanente Innovation umfasst auch Produkte und Dienst-

leistungen

DasPortfoliodervonCEWEangebotenenProdukteund

Dienstleistungenwirddauerhaftweiterentwickeltwerden.In

novationenwarenindenvergangenenJahrendiewesentliche

TriebkraftderAnalog/DigitalTransformation.CEWEstrebt

danach,diegewonneneInnovationsdynamikaufrechtzuerhal

ten,umaufdieserBasisdiemarktführendePositionzuerhalten

undauszubauen.DieaktuellenInnovationenimFotofinishing

werdengrößtenteilsaufderMessephotokinaimSeptember

2014vorgestelltwerden.InnovationenimOnlineDruckfließen

permanent in das Angebot ein.

IWF erwartet Erholung in der Eurozone – Starker Jahresauftakt 

in Deutschland und verbesserte Prognose für den Euroraum

DerInternationaleWährungsfonds(IWF)erwartet,dassdie

WeltwirtschaftindenkommendenJahrendeutlichschneller

wächst.InseinemimJanuar2014vorgelegtenKonjunktur

ausblickrechnetederIWFmiteinemglobalenWachstumvon

3,7%.WegenanhaltenderRisikenindenaufstrebendenLän

dernhatderIWFseinePrognoseimApril2014leichtauf3,6%

gesenkt–für2015erwartetderIWFnuneinPlusvon3,9%.

WährenddieErwartungenfürdieIndustriestaatenverglichen

miteinerProjektionvomJanuarunverändertbei+2,2%für

2014und+2,3%imkommendenJahrbelassenwurden,fallen

dieSchätzungenfürSchwellenländerwieRussland,Brasilien

oderSüdafrikaniedrigeraus.DiewirtschaftlicheAktivitätin

diesenLändernhabeenttäuscht,obwohlsiemehralszwei

DrittelzumWeltwachstumbeisteuerten,heißtesimWeltwirt

schaftsausblickdesIWF.InsgesamtsiehtderFondsnachwie

vorWachstumsrisiken,obwohlsiesichseitJahresbeginnetwas

verringerthätten.DieSchwellenländerkönnten–ähnlichwie

imvergangenenJahr–voneinerNormalisierungderameri

kanischenGeldpolitikodereinererhöhtenRisikoaversionder

Finanzinvestorenbelastetwerden.FürdieIndustrieländer–

insbesonderedenEuroraum–wirddergeringePreisauftrieb

infolgehoherungenutzterKapazitätenalsRisikogenannt.Soll

tendieInflationserwartungensinken,könntesichdieTeuerung

nochweiterabschwächenodersogarDeflationdrohen.Darüber

hinausnenntderIWFpolitischeRisikenwiedieKrisezwischen

derUkraineundRussland.AlsHauptwachstumstreiberinden

IndustrieländernnenntderIWFdengeringerenfiskalischen

GegenwindinfolgeeineswenigerstriktenSparkursesunddie

anhaltendlockereGeldpolitikderNotenbanken.DieSchwel

lenländerdürftenvonderanziehendenNachfrageausden

entwickeltenLändernprofitieren.InChinadürftedasgesamt

wirtschaftlicheWachstumindiesemJahrüberdemRegierungs

zielvon7,5%liegen.

DieEurozonehatnachAnsichtdesIWFdieRezessionüber

wunden,dochbleibtdieEntwicklungungleichmäßig.Inden

KrisenländernwirddieErholungzumeistetwasschwächer

ausfallen,auchwennsichdieAussichtenineinigenProb

lemländern–unterandereminSpanien–deutlichverbessert

haben.DasWirtschaftswachstumimgemeinsamenEuroWäh

rungsraumdürftesich2014auf1,0%undimkommendenJahr
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weiterauf1,4%beschleunigen.FürdieEurozonehatderIWF

seinePrognosegegenüberJanuarerhöht:FürdaslaufendeJahr

gehtderIWFvoneinemBIPPlusvon1,2%(Einschätzungim

Januar2014:1,0%)undfür2015von1,5%ausEinschätzung

imJanuar2014:1,5%).DasRisiko,dassdieEurozonewieder

indieRezessionabgleitet,lässtnachIWFEinschätzungweiter

nach.Nochetwaspositiver,abermitgleicherTendenzschätzte

auchderSachverständigenratinseinemMärzGutachtendie

EntwicklungimEuroraumein:ErerhöhteseinePrognosefür

dasBIPWachstum2014gegenüberdemJahresbericht2013

von1,1%auf1,3%.

AuchfürDeutschlandistderIWFnochleichtoptimistischer

alsinseinerJanuarPrognoseunderwarteteinenWirtschafts

aufschwungvon1,7%(JanuarSchätzung:1,6%),2015ex

pandiertdasdeutscheBIPdanachvoraussichtlichum1,5%

(JanuarSchätzung:1,4%).DerSachverständigenraterwartet

inseinemMärzGutachtenfürDeutschlandnunsogareinPlus

desBruttoinlandsprodukts(BIP)von1,9%.ImJahresgutach

ten2013/14warendieExpertenwieauchderIWFnochvon

1,6%Wachstumausgegangen.GrundfürdieAnhebungseien

diebessereEntwicklungzumJahresbeginnsowiedieweitere

AufhellungderStimmungsindikatoren.AuchdieBundesbank

schätztinihremMonatsberichtAprildieEntwicklungimersten

Quartalals„äußerstkräftigenJahresauftakt“ein,warntaber,

dasssichdasWirtschaftswachstuminDeutschlandimzweiten

Vierteljahrspürbarermäßigenwerde.

Einschätzung des Managements von CEWE zu den gesamtwirt-

schaftlichen Rahmenbedingungen

DasgesamtwirtschaftlicheUmfeldinnerhalbEuropashatsich

zwaraufgehellt,indenfürCEWEwesentlichenMärktenZen

traleuropasbleibtdieWachstumsdynamikjedochauch2014

und2015iminternationalenVergleichniedrig.Zwarscheinen

sichdieprivatenKonsumausgabenimEuroraumleichtzuer

holen;obderminimaleAnstiegnachhaltigist,bleibtjedoch

offen.CEWErechnettrotzder2013nachAngabendesStatis

tischenBundesamtesinDeutschlandum0,9%gestiegenen

KonsumausgabennichtmitzusätzlichenpositivenImpulsen

auseinerverändertenKonsumhaltung.DadieInflationsrisiken

beherrschbar scheinen und vor dem Hintergrund des geringen 

GeldmengenwachstumssowiederschwachenKreditvergabe

andenNichtbankensektor–insbesondereanUnternehmen–

bleibtdieEZBmittelfristigbeiihrerPolitikhistorischniedriger

Zinsen,sodasssichdieFremdfinanzierungsbedingungenfür

Unternehmennichtverschlechterndürften.Unabhängigdavon

siehtCEWEaufgrunddersolidenFinanzierungsstrukturkeine

nennenswertenFinanzierungsrisiken.DiehoheEigenkapital

ausstattungdesUnternehmensunddieLiquiditätsausstattung

ermöglichenesCEWEauchinZukunft–selbstinPhaseneiner

restriktiverenKreditvergabe–,organischesundanorganisches

WachstumauseigenerKraftzufinanzieren.DasRisikofür

SchuldenschnitteeinzelnerStaateninnerhalbdesEuroraums

hatsichweiterreduziert,bleibtabergrundsätzlichbestehen.

FürCEWEführtdiesjedochnichtzumateriellenRisiken.

MitBlickaufdieausstehendenForderungenerwartetdas
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ManagementderzeitkeinenennenswertenBelastungen,daFor

derungengegenüberFachhandelspartnernweitestgehendüber

Kreditversicherungenabgesichertsind.

CEWE-Absatz stabil auch in schwieriger Gesamtwirtschaft

AufBasisderErfahrungdervergangenenJahrehatsichge

zeigt,dassdiekonjunkturelleEntwicklunginsgesamt,aber

auchdiegenerelleKonsumneigungderKundennuräußerst

schwachmitderNachfragenachdenFotofinishingProdukten

vonCEWEkorrelieren.DerEinflussderKonjunkturentwicklung

könntetheoretischsteigen,wennderAnteilvonUnternehmens

kundenamUmsatzvonCEWEwächst.DerzeitsiehtdasMa

nagementimGeschäftsfelddesOnlineDrucksallerdingssogar

inkonjunkturellenSchwächephaseneherzusätzlicheOppor

tunitäten,dadiegünstigeKostenNutzenRelationderOnline

DruckProduktefürGeschäftskundengegenüberdenbeistatio

närenDruckereienbezogenenDruckleistungenvordiesemHin

tergrundeinnochwichtigeresDifferenzierungsmerkmalsein

dürfte.EinzigderEinzelhandeldürftesichnachEinschätzung

desManagements–abgesehenvondenbechriebenenSchritten

dergezieltenUmsatzreduktion–eherparallelzurGesamtwirt

schaftentwickeln.

Fotofinishing zukünftig eher konstant

CEWEfördertdenwachsendenMarktanteilvonMehrwertpro

dukten,umdenRückgangderproduziertenFotosimklassi

schenchemischenSilberHalogenidVerfahrenauszugleichen.

NebendeminzwischenweitfortgeschrittenenRückgangder

AnalogFotosvonFilmenbetrifftdiesauchdenRückgang

derEinzelFotosvondigitalenDaten.Mitdemeuropäischen

MarktführerCEWEFOTOBUCHsowiedenweiterenMehrwert

produktenunddenstarkenInternetKompetenzenistCEWE

hervorragendpositioniert,umdiesenWandelaktivzufördern

undmöglicherweisesogardavonzuprofitieren.

ImErgebnisdürftederTrendzuMehrwertproduktendasFoto

finishing2014alsoweiterhinstärkenundbietetdieChancefür

einestabile,evtl.nochmalsleichtsteigendeMarge.

Saisonverschiebung in das vierte Quartal hält weiter an

InnerhalbeinesJahresnimmtdieBedeutungdeszweitenund

desdrittenQuartals–desehemaligenSaisonschwerpunktes–

weiterab.AusgeglichenwirddiesdurchdiewachsendeBedeu

tungdesviertenQuartalsfürdasJahresgeschäft,aufdassichder

AbsatzdermargenstärkerenMehrwertproduktezunehmendkon

zentriert.DieserTrendimHauptgeschäftFotofinishinghältseit

JahrenanundbestimmtdamitauchdiegroßeLinieimGesamt

konzern.AuchderwachsendeOnlineDruckwirddieserEntwick

lungnurmäßiggegensteuern:Wennauchwenigerausgeprägt,

sobildetsichdochauchbeimOnlineDruckeinSchwerpunkt

imviertenQuartalheraus,deraufdieWerbematerialienfürdas

WeihnachtsgeschäftderDruckkundenzurückzuführenist,dievor

allemzuBeginndesviertenQuartalsbestelltwerden.
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Einzelhandel fokussiert auf Ergebnis

GrundsätzlichgehtdasManagementfür2014imFotoEinzel

handelvoneineretwaanderallgemeinenKonsumstimmung

orientiertenEntwicklungaus.DerAbsatzderDigitalkameras

dürftejedochweiternennenswertzurückgehen.Analternati

venProduktenundSegmentenwirdgearbeitet.DieAufgabe

desunprofitablenExportGroßhandelsgeschäftsinPolen,das

insbesondereimJahr2013erheblicheUmsätze,aberkaum

Ergebnisbeiträgeerwirtschaftete,wirdauchdenGesamtjahres

umsatz2014signifikantunterdenGesamtjahresumsatz2013

fallenlassen.ErgebnisseitigwirdsichdieserUmsatzRückgang

ausGroßhandelsaktivitätenjedochkaumnegativauswirken.In

Summekönntedies2014zueinemrückläufigenEinzelhandels

umsatzfürCEWEführen.DasEBITErgebnisdesEinzelhandels

könnteweiterschwachbleiben.AnderSteigerungwirdgezielt

gearbeitet.WiebeiderBeschreibungdesCEWEGeschäftsmo

dellserläutert,istindieseAussagennurdasHandelsgeschäft

mitFotoHardwareeinbezogen,nichtdieüberdieWebsites

unddieLadengeschäftedesCEWEEinzelhandelsverkauften

Fotoprodukte,diezumstrategischenGeschäftsfelddesFotofi

nishingsgehören.

Wachstum im Online Druck unabhängig von Wirtschaftslage

DerOnlineDruckbeiCEWEbieteteineReihevonVorteilen

fürdenBesteller:Qualitätsgewinndurchhochprofessionelle

Druckprodukte,produziertinmodernstenGroßanlagen,diemit

ihrerkonstantenQualitätniedergelassenenDruckereientypi

scherweiseüberlegensind,zusätzlicheinenZeitgewinndurch

bedienerfreundlicheInternetBestellung,schnelleProduktion

undzügigeLieferung.DarüberhinaushabenKundenauchdie

MöglichkeitderKostenersparnis.DieBestellerwollensichdiese

Vorteileerschließen–mindestensunabhängigvondergesamt

wirtschaftlichenLage,vielleichtsogargeradeinwirtschaftlich

schwierigenLagen.DahererwartetdasManagementfür2014

imBereichOnlineDruckweitereinedeutlichpositiveUmsatz

entwicklung,nahezuunabhängigvonderwirtschaftlichenLage.

Weitere Marketinginvestitionen in den Online Druck

DiefürdenAufbaudesOnlineDrucksnotwendigenMarketing

aufwendungenwerdenvoraussichtlichauch2014dieGewinn

undVerlustrechnungdesGeschäftsfeldesOnlineDruck

beeinflussenundzueinemnegativen,wennauchgegenüber

demumdieFirmenwertabschreibungbereinigtenEBIT2013

nennenswertverbessertenoperativenErgebnisführen.Auch

für2014wirdvoraussichtlichgelten,dass–vorMarketing

aufwendungen–dasGeschäftsfeldOnlineDruckeinpositives

EBITausweisenwürde.VorallemdiehoheErtragskraftdes

etabliertenGeschäftsfeldesFotofinishingsollgenutztwerden,

umdaspotenzialstarkeGeschäftsfeldOnlineDruckschnellund

entschlossenauszubauen.

Ergebniszielkorridor 2014: + 3 Mio. Euro

DerUmsatzsollvon528,6 Mio. Euroauf525 Mio. Eurobis

540 Mio. EuroimMittelleichtsteigen.Zielistes,beieinem

etwastabilenUmsatzimFotofinishingeinenpotenziellrück

läufigenUmsatzimEinzelhandeldurchdieangepeilteUmsatz
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steigerungimOnlineDruckmöglichstmehralsauszugleichen.

Nach59,8 Mio. EuroimJahr2013unddemWachstumum

26,6%imerstenQuartalhältdasManagementvoraussichtlich

über70 Mio. EuroUmsatzimOnlineDruck2014fürerzielbar.

EsgiltweiterhindasZiel,2016die100MioEuroMarkeimOn

lineDruckUmsatzzuerreichen.

DasEBITsoll2014imKorridorvon30 Mio. Eurobis36 Mio. Euro

liegen,dasEBTzwischen28 Mio. Euround34 Mio. Eurounddas

Nachsteuerergebniszwischen19 Mio. Euround23 Mio. Euro.

DiesentsprichteinerAnhebungjedesErgebniskanalsumrund

3 Mio. EurogegenüberderZielsetzungfür2013.Aufgrundder

ErgebnisverbesserungaufEBITEbeneum2,4 Mio. Eurobestätigt

CEWEdasErgebniszielfür2014.

Saisonverschiebung wird Ergebnis weiter in Q4 verlagern

DieseitvielenJahrenzubeobachtendeSaisonverschiebung

wirdnachSichtdesManagementsauch2014anhalten.Die

UmsatzundbesondersdieErgebnisbedeutungdesvierten

Quartalslegenalsoweiterzu.DieserEffektwirdimKapitel

„Wirtschaftsbericht“beidenGeschäftsfeldernausführlich

behandelt.ImGegenzugverlierendaszweiteunddasdritte

QuartalweiteranBedeutung.DasersteQuartalistweniger

vondiesernachfrageinduziertenSaisonverschiebungbetroffen.

DaherrechnetdasManagemantindennunfolgendenbeiden

QuartalenmiteinemweiterenRückgangdesUmsatzundEr

gebnisbeitrags.DasvierteQuartalwirddannvoraussichtlich

dieseEntwicklungwiederwettmachen.

Zielsetzung für 2014 Veränderung zum Vorjahr

Digitalfotos 2,15 – 2,20 Mrd. Stück – 4 % bis – 2 %

Fotos von Filmen 0,075 – 0,085 Mrd. Stück – 34 % bis – 25 %

Fotos gesamt 2,23 – 2,29 Mrd. Stück – 6 % bis – 3 %

CEWE FOTOBÜCHER 5,8 – 5,9 Mio. Stück + 1 % bis +2 %

Investitionen 36 Mio. Euro + 3 %

Umsatz 525 – 540 Mio. Euro – 1 % bis + 2 %

EBIT 30 – 36 Mio. Euro  + 2 % bis + 23 %

Ergebnis vor Steuern (EBT) 28 – 34 Mio. Euro  + 1 % bis + 22 %

Nachsteuerergebnis 19 – 23 Mio. Euro  – 12 % bis + 6 %

Ergebnis je Aktie 2,84 – 3,45 Euro / Stück  – 14 % bis + 5 %
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 Dr.ReinerFageth

ThomasMehls

AndreasF.L.Heydemann

FrankZweigle

CarstenHeitkamp

Harald.H.Pirwitz

Dr.OlafHolzkämper

Oldenburg,13.Mai2014 

CEWEStiftung&Co.KGaA

FürdiepersönlichhaftendeGesellschafterinNeumüllerCEWECOLORStiftung 

–DerVorstand– 

 

Dr.RolfHollander 

(Vorstandsvorsitzender)

Mindestens Dividenden-Kontinuität angestrebt 

CEWEverfolgtgrundsätzlichdasZielderDividendenkontinu

ität,soweitdiesangesichtsderwirtschaftlichenSituationdes

UnternehmensunddervorhandenenInvestitionsmöglichkeiten

opportunerscheint.GleichzeitigsollendieAktionäreanEr

tragssteigerungen des Unternehmens teilhaben. Die absolute 

HöhederDividendeistdabeiklarimFokus,dieAusschüttungs

quoteisteinResiduumdieserPolitik.
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DIE CEWE- GRUPPE – STRUKTUR UND ORGaNE 

Neumüller CEWE COLOR Stiftung

Kuratorium

WilfriedMocken,Rheinberg(Vorsitzender)

OttoKorte,Oldenburg(stellv.Vorsitzender)

MaximilianArdelt,München

HelmutHartig,Oldenburg

Dr.PeterNagel,BadKreuznach

HubertRothärmel,Oldenburg

Vorstand

Dr.RolfHollander,Oldenburg(Vorsitzender)

Dr.ReinerFageth,Oldenburg

CarstenHeitkamp,Oldenburg(seit1.Januar2014)

AndreasF.L.Heydemann,BadZwischenahn

Dr.OlafHolzkämper,Oldenburg

ThomasMehls,Oldenburg(seit1.Januar2014)

HaraldH.Pirwitz,Oldenburg

FrankZweigle,Oldenburg

Geschäftsführung

PatrickBerkhouwer,Tours(seit1.Januar2014)

CEWE Stiftung & Co. KGaA 

Aufsichtsrat

OttoKorte,Oldenburg(Vorsitzender)

Rechtsanwalt/Steuerberater/FachanwaltfürSteuerrechtund

PartnerderAnwaltskanzleiKorteDierkesKünnemann&Partner,

Oldenburg

Prof.Dr.Dr.h.c.HansJürgenAppelrath,Oldenburg

UniversitätsprofessorfürInformatikander

UniversitätOldenburg

ProfessorDr.MichaelPaetsch,Willich

ProfessoranderHochschulePforzheim

Prof.Dr.ChristianeHipp,Berlin

ProfessorinfürOrganisation,Personalmanagement

sowieUnternehmensführunganderBrandenburgischen

TechnischenUniversitätCottbus

CorinnaLinner,Baldham

WirtschaftsprüferundDipl.Ökonom

Dr.HansHenningWiegmann,Schlangenbad

Dipl.Kaufmann,MitgliedverschiedenerAufsichtsundBeiräte
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DurchBeschlussdesAmtsgerichtsOldenburgvom

29.Oktober2013gemäß§104AktGbestellt:

VeraAckermann,Hude

(StellvertretendeVorsitzende)

GewerkschaftssekretärinderIGBCE

MichaelBühl,Münstertal

TechnischerLeiterderCEWEStiftung&Co.KGaAinEschbach

AngelikaEßer,Mönchengladbach

Laborhelferin,freigestellteBetriebsratsvorsitzende

derCEWEStiftung&Co.KGaAinMönchengladbach

UdoPreuss,Aichach

TechnischerAngestellter,freigestellterBetriebsratsvorsitzender

derCEWEStiftung&Co.KGaAinMünchen

StefanSoltmann,Hannover

GewerkschaftssekretärderIGBCE

ThorstenSommer,Wardenburg

StellvertretenderAbteilungsleiter/Angestellter,freigestellter

BetriebsratsvorsitzenderderCEWEStiftung&Co.KGaA

in Oldenburg

Persönlich haftende Gesellschafterin 

der CEWE Stiftung & Co. KGaA

NeumüllerCEWECOLORStiftung

53

Z
w

is
ch

en
la

ge
be

ri
ch

t

ZwischenlageberichtDie CEWE-Gruppe – Struktur und Organe



„ CEWE ist ein besonderes Unternehmen. 
Durch den großen Anteil an langfristig 
 orientierten Investoren sind Vorstand und 
Geschäftsführung in der Lage, langfristige 
Ziele zu verfolgen. Als Mitarbeiter bin ich 
so vor Ad-hoc-Entscheidungen gefeit – 
und als Aktionär habe ich Vertrauen in die 
Stabilität meines Investments.“

 David Bollmann, CEWE FOTOBUCH-Produktion, CEWE-Aktionär
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
für�Q1�2013�und�2014�der�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg

Angaben in TEuro Q1�–�Q4�2013 Q1 2014 Q1�2013 Veränderung

Umsatzerlöse 528.569 101.214 106.602 – 5,1 %

Erhöhung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 326 56 79 –�29,1�%

Andere aktivierte Eigenleistungen 1.034 142 210 –�32,4�%

sonstige betriebliche Erträge 24.589 4.488 5.172 –�13,2�%

Materialaufwand –�190.017 –�35.861 –�42.238 15,1 %

Rohergebnis 364.501 70.039 69.825 0,3 %

Personalaufwand –�129.882 –�32.153 –�32.765 1,9 %

sonstige betriebliche Aufwendungen –�167.352 –�33.773 –�34.367 1,7 %

Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) 67.267 4.113 2.693 52,7 %

Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte des  
Anlagevermögens und sachanlagen –�37.902 –�8.119 –�9.055 10,3 %

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (E BIT) 29.365 – 4.006 – 6.362 37,0 %

Finanzergebnis –�1.547 –�295 – 445 33,7 % 

Ergebnis vor Steuern (EBT) 27.818 – 4.301 – 6.807 36,8 %

steuern vom Einkommen und vom Ertrag –�5.462 – 580 207 —-

sonstige steuern – 737 – 198 – 186 – 6,5 %

Ergebnis nach Steuern 21.619 – 5.079 – 6.786 25,2 %

Ergebnis je Aktie (in Euro)

unverwässert 3,29 – 0,77 – 1,04 25,7�%

verwässert 3,26 – 0,76 – 1,03 26,0�%
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
für�Q1�2013�und�2014�der�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg

Angaben in TEuro Q1�–�Q4�2013 Q1 2014 Q1�2013 Veränderung

Ergebnis nach Steuern 21.619 – 5.079 – 6.786 25,2 %

Unterschied aus Währungsumrechnung –�3.954� 73 –�1.203� —

Beträge, die gegebenenfalls in künftigen Perioden  
in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden – 3.954 73 – 1.203 —

Versicherungsmathematische Gewinne 98 0 0 —

Beträge, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden 98 0 0 —

Erfolgsneutrale Aufwendungen und Erträge nach Steuern – 3.856 73 – 1.203 —

Gesamtergebnis 17.763 – 5.006 – 7.989 37,3 %
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Konzernbilanz
zum�31. März�2014�der�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg

AKTIVA Angaben in TEuro 31.12.2013 31.03.2014 31.03.2013 Veränderung

sachanlagen  98.562�� 95.569 95.081 0,5 %  

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien  4.277�� 4.935 4.272 15,5 %  

Geschäfts- oder Firmenwerte  25.360�� 25.360 28.529 – 11,1 %  

Immaterielle Vermögenswerte  19.969�� 18.514 21.318 –�13,2�%��

Finanzanlagen  1.153�� 1.281 536 139 %  

langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen  1.557�� 1.557 2.092 –�25,6�%��

Langfristige�finanzielle�Vermögenswerte  1.543�� 1.552 255 509 %  

langfristige übrige Forderungen und Vermögenswerte 179  319 208 53,4 %  

Aktive latente steuern  7.056�� 7.119 6.980 2,0�%��

Langfristige Vermögenswerte  159.656 156.206 159.271 – 1,9 %  

zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte  1.010�� 1.006 1.016 – 1,0 %  

Vorräte  59.131�� 51.460 52.740 –�2,4�%��

Kurzfristige Forderungen aus lieferungen und leistungen  88.768�� 35.610 39.958 – 10,9 %  

Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen  2.127�� 2.841 2.114 34,4 %  

Kurzfristige�finanzielle�Vermögenswerte  2.960�� 2.529 3.775 – 33,0 %  

Kurzfristige übrige Forderungen und Vermögenswerte 3.793�� 6.326 4.170 51,7 % 

liquide Mittel  14.031�� 14.164 11.584 22,3�%�

Kurzfristige Vermögenswerte  171.820 113.936 115.357 – 1,2 %  

Aktiva
 

331.476 270.142 274.628 – 1,6 %  
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PASSIVA Angaben in TEuro 31.12.2013 31.03.2014 31.03.2013 Veränderung

Gezeichnetes Kapital 19.240 19.240 19.188 0,3 %

Kapitalrücklage 56.643 56.643 56.228 0,7 %

sonderposten für eigene Anteile –�23.391 –�23.391 –�23.939 2,3�%��

Gewinnrücklagen und Bilanzgewinn 87.945 83.019 71.084 16,8 %  

Eigenkapital 140.437 135.511 122.561 10,6 %  

langfristige sonderposten für Investitionszuwendungen 178  168 239 –�29,7�%�

langfristige rückstellungen für Pensionen 17.917�� 18.343 17.689 3,7 % 

langfristige passive latente steuern 3.280�� 3.074 4.162 –�26,1�%�

langfristige übrige rückstellungen 350  303 549 – 44,8 % 

langfristige Finanzverbindlichkeiten 4.212�� 3.871 17.279 – 77,6 % 

Langfristige�finanzielle�Verbindlichkeiten 3.000�� 3.000 3.879 –�22,7�%�

langfristige übrige Verbindlichkeiten 660  509 80 536 %  

Langfristige Schulden 29.597 29.268 43.877 – 33,3 % 

Kurzfristige sonderposten für Investitionszuwendungen 25�� 24 66 – 63,6 % 

Kurzfristige steuerrückstellungen 4.180�� 3.734 2.426 53,9 % 

Kurzfristige übrige rückstellungen 5.627�� 4.088 7.572 – 46,0 % 

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 26.111�� 21.514 20.314 5,9 % 

Kurzfristige Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 101.077�� 53.432 56.492 – 5,4 % 

Kurzfristige�finanzielle�Verbindlichkeiten 2.432�� 2.432 1.100 121�%��

Kurzfristige übrige Verbindlichkeiten 21.990�� 20.139 20.220 – 0,4 % 

Kurzfristige Schulden 161.442 105.363 108.190 – 2,6 %  

Passiva 331.476 270.142 274.628 – 1,6 %  
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Angaben in TEuro
Gezeichnetes 

Kapital
Kapital- 

rücklage

Erwirtschaftetes 
Konzerneigen-

kapital

sonder posten 
für Aktien  - 

op tionspläne

Versicherungs-
mathematische 

Gewinne und 
Verluste

Ausgleichs-
posten aus 
Währungs- 

umrechnung

Erfolgsneutral 
berücksichtigte 

Ertragsteuern
sonstige  

Korrekturen

Gewinn- 
rücklagen und 
Bilanzgewinn

Konzerneigen-
kapital vor 

Abzug eigener 
Anteile

Sonderposten 
auf eigene 

Anteile
Konzerneigen-

kapital

Stand 01.01.2014 19.240 56.643 92.227 1.266 – 5.934 – 2.285 2.261 410 87.945 163.828 – 23.391 140.437

Ergebnis nach steuern  — — –�5.079 — — — — — –�5.079 –�5.079 — –�5.079

Erfolgsneutrale Aufwendungen und Erträge  — — — — — 73 — — 73 73 — 73

Gesamtergebnis  — — – 5.079 — — 73 — — – 5.006 – 5.006 — – 5.006

Aktienoptionsprogramm�2010  — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Eigentümerbezogene Eigenkapitalveränderungen  — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Stand 31.03.2014  19.240 56.643 87.148 1.346 – 5.934 – 2.212 2.261 410 83.019 158.902 – 23.391 135.511

Stand 01.01.2013  19.188 56.228 80.129 947 – 5.881 1.669 2.129 — 78.993 154.409 – 23.939 130.470

Ergebnis nach steuern  — — –�6.786 — — — — — –�6.786 –�6.786 — –�6.786

Erfolgsneutrale Aufwendungen und Erträge  — — — — — –�1.203 — — –�1.203 –�1.203 — –�1.203

Gesamtergebnis  — — – 6.786 — — – 1.203 — — – 7.989 – 7.989 — – 7.989

Aktienoptionsprogramm�2010 — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Eigentümerbezogene Eigenkapitalveränderungen  — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Stand 31.03.2013  19.188 56.228 73.343 1.027 – 5.881 466 2.129 — 71.084 146.500 – 23.939 122.561

Konzern-Eigenkapitalspiegel
für�Q1�2013�und�2014�der�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg
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Angaben in TEuro
Gezeichnetes 

Kapital
Kapital- 

rücklage

Erwirtschaftetes 
Konzerneigen-

kapital

sonder posten 
für Aktien  - 

op tionspläne

Versicherungs-
mathematische 

Gewinne und 
Verluste

Ausgleichs-
posten aus 
Währungs- 

umrechnung

Erfolgsneutral 
berücksichtigte 

Ertragsteuern
sonstige  

Korrekturen

Gewinn- 
rücklagen und 
Bilanzgewinn

Konzerneigen-
kapital vor 

Abzug eigener 
Anteile

Sonderposten 
auf eigene 

Anteile
Konzerneigen-

kapital

Stand 01.01.2014 19.240 56.643 92.227 1.266 – 5.934 – 2.285 2.261 410 87.945 163.828 – 23.391 140.437

Ergebnis nach steuern  — — –�5.079 — — — — — –�5.079 –�5.079 — –�5.079

Erfolgsneutrale Aufwendungen und Erträge  — — — — — 73 — — 73 73 — 73

Gesamtergebnis  — — – 5.079 — — 73 — — – 5.006 – 5.006 — – 5.006

Aktienoptionsprogramm�2010  — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Eigentümerbezogene Eigenkapitalveränderungen  — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Stand 31.03.2014  19.240 56.643 87.148 1.346 – 5.934 – 2.212 2.261 410 83.019 158.902 – 23.391 135.511

Stand 01.01.2013  19.188 56.228 80.129 947 – 5.881 1.669 2.129 — 78.993 154.409 – 23.939 130.470

Ergebnis nach steuern  — — –�6.786 — — — — — –�6.786 –�6.786 — –�6.786

Erfolgsneutrale Aufwendungen und Erträge  — — — — — –�1.203 — — –�1.203 –�1.203 — –�1.203

Gesamtergebnis  — — – 6.786 — — – 1.203 — — – 7.989 – 7.989 — – 7.989

Aktienoptionsprogramm�2010 — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Eigentümerbezogene Eigenkapitalveränderungen  — — — 80 — — — — 80 80 — 80

Stand 31.03.2013  19.188 56.228 73.343 1.027 – 5.881 466 2.129 — 71.084 146.500 – 23.939 122.561
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Angaben in TEuro Q1 2014 Q1�2013 Veränderung
EBIT – 4.006 – 6.362 37,0  %

+  Abschreibungen  8.119 9.055 – 10,3 %
= EBITDA 4.113 2.693 52,7�%
+ / – Anpassungen für:

+ / –  Unrealisierte Fremdwährungseffekte –�21 –�621 96,6 %
+ / –  Veränderung sonstiger langfristiger schulden 228 321 –�29,0�%
+ / –  Veränderung sonstiger langfristiger Forderungen – 140 29 —
+ / –  Ergebnis aus dem Abgang von Anlagevermögen – 44 63 — 
+�/�–��Bewertung�Stock�Option�nach�IFRS�2 80 80 — 
+ / –  zahlungsunwirksame Marktbewertung von sicherungsgeschäften 22 25 –�12,0�%
+ / –  sonstige zahlungsunwirksame Transaktionen –�726 829 — 

= Zahlungsunwirksame Anpassungen – 601 726 —
+ / –  Abnahme (+) / zunahme (–) Operatives netto-Working Capital 13.184 –�3.556 —
  Abnahme (+) / zunahme (–) sonstiges netto-Working Capital  
+ / – (ohne Ertragsteuerpositionen) –�5.499 –�1.973 – 179 %

= Working Capital- und steuerinduzierter Cash Flow 7.685 – 5.529 —
–   Gezahlte steuern –�2.207 –�1.238 – 78,3 %
+   Erhaltene zinsen 18 38 –�52,6�%

= Sonstige betriebliche Cash Flows – 2.189 – 1.200 – 82,4 %
= Cash Flow aus betrieblicher Tätigkeit 9.008 – 3.310 —
 –��� Abflüsse�aus�Investitionen�in�das�Anlagevermögen –�3.681 –�4.065 9,4 %
 –��� Abflüsse�aus�Investitionen�in�Finanzanlagen –�132 – 34 –�288�%

+�/�–�Zuflüsse�(+)�/�Abflüsse�(–)�aus�Investitionen�in�langfristige�Finanzinstrumente� – 9 8  —
+���� Zuflüsse�aus�dem�Verkauf�von�Sachanlagen�und�immateriellen� 

  Vermögenswerten 89 55 61,8 %
= Cash Flow aus Investitionstätigkeit – 3.733 – 4.036 7,5 %
= Free-Cash Flow 5.275 – 7.346 —

+�/�–�Zuflüsse�(+)�/�Abflüsse�(–)�aus�der�Veränderung�der�Finanzschulden –�4.938 6.115 — 
 –   Gezahlte zinsen – 335 – 508 34,1 %
+ / – sonstige zahlungsunwirksame Finanztransaktionen 0 38 —

= Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit – 5.273 5.645 —
Liquide Mittel zum Beginn der Berichtsperiode 14.031 13.370 4,9 %

+ / – Wechselkursbedingte Änderungen der liquiden Mittel 131 – 85 —
  –   Cash Flow aus der betrieblichen Tätigkeit 9.008 –�3.310 —
 –   Cash Flow aus Investitionstätigkeit –�3.733 –�4.036 7,5 %

+   Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit –�5.273 5.645 —
= Liquide Mittel zum Ende der Berichtsperiode 14.164 11.584 22,3 %

Konzern-Kapitalflussrechnung
für�Q1�2013�und�2014�der�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg
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Q1 2014 Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Online Druck Konsolidierung
CEWE–   

Konzern

Außenumsatz 68.451 16.433 16.330 — 101.214

Währungseffekte 444 1.057 – 38 — 1.463

Außenumsatz währungsbereinigt 68.895 17.490 16.292 — 102.677

Innenumsatz 5.771 14 — –�5.785 —

Gesamtumsatz 74.222 16.447 16.330 – 5.785 101.214

EBIT –�2.097 – 689 –�1.220 — –�4.006

  
Q1 2013 Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Online Druck Konsolidierung

CEWE–   
Konzern

Außenumsatz 69.152 24.552 12.898 — 106.602

Innenumsatz 2.748 113 — –�2.861 —

Gesamtumsatz 71.900 24.665 12.898 – 2.861 106.602

EBIT –�4.495 – 657 –�1.210 — –�6.362

Bereinigung um restrukturierungsaufwand 2.257 — — — 2.257

EBIT vor restrukturierung –�2.238 – 657 –�1.210 — –�4.105

*  Die Segmentberichterstattung ist Bestandteil der ausgewählten erläuternden Anhangsangaben und wird aufgrund der besseren Lesbarkeit hier ausgewiesen.

Segmentberichterstattung nach Geschäftsfeldern*
für�Q1�2013�und�2014�der�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg
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Ausgewählte erläuternde Anhangsangaben

Unternehmensinformation

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg (im Folgenden: 

CEWE KGaA), ist eine börsennotierte Kommanditgesellschaft 

auf Aktien deutschen Rechts mit Sitz in Deutschland. Sie ist 

Muttergesellschaft der CEWE-Gruppe (im Folgenden: CEWE). 

CEWE ist ein international tätiger Konzern, dessen Schwer-

punkte als Technologie- und Marktführer im Bereich Fotofi-

nishing, im Fotoeinzelhandel sowie im Online Druck liegen.

Grundlagen für die Aufstellung des  

Konzernzwischenabschlusses�zum�31. März�2014

Der Konzernzwischenabschluss zum 31. März 2014 der CEWE 

KGaA ist in Übereinstimmung mit den am Stichtag geltenden 

International Financial Reporting Standards (IFRS) und den 

Interpretationen des International Accounting Standards Board 

(IASB) erstellt, wie sie in der Europäischen Union anzuwenden 

sind. Dieser Zwischenabschluss enthält sämtliche Angaben 

und Informationen, die gemäß IAS 34 für einen verkürzten 

Zwischenabschluss notwendig sind.

Bei der Erstellung des verkürzten Zwischenabschlusses müssen 

durch den Vorstand in Übereinstimmung mit den Rechnungsle-

gungsgrundsätzen Schätzungen vorgenommen und Annahmen 

getroffen werden, die den Ausweis von Vermögenswerten und 

Verbindlichkeiten, die Erträge und Aufwendungen sowie die Of-

fenlegung von Eventualverbindlichkeiten und -forderungen be-

treffen. Die tatsächlichen künftigen Beträge können von diesen 

Schätzungen abweichen.

Die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ansatzvorschriften sowie 

Konsolidierungsmethoden wurden für den Quartalsfinanzbericht 

zum 31. März 2014 ohne wesentliche Änderungen im Vergleich 

zum 31. Dezember 2013 angewendet und sind dem Konzernab-

schluss zum 31. Dezember 2013 zu entnehmen. Ebenso haben 

sich Grundlagen und Methoden der Schätzungen für den Quar-

talsfinanzbericht gegenüber den Vorperioden nicht geändert.

Konsolidierungskreis

In den Konzernzwischenabschluss zum 31. März 2014 sind 

neben der CEWE KGaA die in- und ausländischen Gesellschaf-

ten einbezogen, bei denen die CEWE KGaA unmittelbar oder 

mittelbar die Möglichkeit eines beherrschenden Einflusses 

hat. Der Konzern beherrscht ein Unternehmen, wenn eine 

Risikobelastung durch oder Anrechte auf schwankende Ren-

diten aus seinem Engagement in dem Unternehmen vorliegt 

und der Konzern die Fähigkeit besitzt, seine Verfügungsgewalt 
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über das Beteiligungsunternehmen dergestalt zu nutzen, dass 

dadurch die Höhe der Rendite des Beteiligungsunternehmens 

beeinflusst wird. Die Abschlüsse von Tochterunternehmen sind 

im Konzernabschluss ab dem Zeitpunkt enthalten, an dem die 

Beherrschung beginnt, und bis zu dem Zeitpunkt, an dem die 

Beherrschung endet.

Der Konsolidierungskreis umfasst zum 31. März 2014 neben 

der CEWE KGaA als Obergesellschaft zehn inländische und 

21 ausländische Gesellschaften. Daneben werden die auf die 

CEWE COLOR Versorgungskasse e. V., Wiesbaden, ausgelagerten 

Pensions verpflichtungen weiterhin in den Konzern abschluss ein-

bezogen. Insoweit die Versorgungskasse ihren Verpflichtungen 

nicht aus eigenen Mitteln nachkommen kann, werden ihr diese 

durch die CEWE KGaA zur Verfügung gestellt. Wegen unterge-

ordneter wirtschaftlicher Bedeutung nicht in den Konsolidie-

rungskreis einbezogen wurde die Bilder-planet.de GmbH, Köln, 

da der Anteil der Bilanzsumme an der Konzernbilanzsumme bei 

lediglich 0,01 % und der Anteil der Umsatzerlöse an den Kon-

zernerlösen bei 0,00 % liegen

saisonale Einflüsse auf die Geschäftstätigkeit

Hinsichtlich der saisonalen und konjunkturellen Einflüsse auf 

den Zwischenabschluss zum 31. März 2014 wird auf die Erläu-

terungen im Zwischenlagebericht verwiesen.

Wesentliche Geschäftsvorfälle

Nach Art, Ausmaß und Häufigkeit nennenswerte Sachverhalte, 

die die Bilanz, die Gewinn- und Verlustrechnung oder den 

Cash Flow beeinflussen, sind bis zum 31. März des laufenden 

Geschäftsjahres nicht angefallen.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im April hat CEWE im Rahmen eines beschleunigten Platzie-

rungsverfahrens 500.000 eigene Aktien verkauft. Die Aktien 

wurden qualifizierten Anlegern in Deutschland und im europä-

ischen Ausland zum Erwerb angeboten und zu einem Preis von 

54 Euro platziert. Der Bruttoemissionserlös für CEWE beläuft 

sich auf rund 27 Mio. Euro. Zur Entwicklung der eigenen An-

teile seit dem 31. Dezember 2013 verweisen wir auf die Erläu-

terungen zum Eigenkapital.

Anfang April hat CEWE sich abschließend mit einem ehema-

ligen Gesellschafter der Saxoprint-Gruppe über die Höhe des 

Earn-Outs geeinigt. 

Weitere, nach Art, Ausmaß und Häufigkeit nennenswerte Sach-

verhalte nach dem 31. März 2014 liegen nicht vor.
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Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz, 

 Kapitalflussrechnung 

Ausführliche Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung 

 finden sich im Zwischenlagebericht in den Kapiteln der Ge-

schäfts felder sowie in „Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung“; 

die Erläuterungen zur Bilanz und Kapitalflussrechnung in den 

Kapiteln „Bilanz und Finanzierung“ sowie „Cash Flow“. Die Ent-

wicklung des Eigenkapitals wird durch den Eigenkapitalspiegel 

im Anschluss an Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergeb-

nisrechnung, Bilanz, Kapitalflussrechnung und Segmentbericht-

erstattung gesondert dargestellt.

Eigenkapital 

Zum 31. Dezember 2013 hielt die CEWE Stiftung & Co. KGaA, 

Oldenburg, 705.667 Stückaktien als eigene Anteile. Darüber hi-

naus hielt zu diesem Zeitpunkt die CEWE COLOR Versorgungs-

kasse e. V., Wiesbaden, 112.752 Stückaktien der Gesellschaft. 

Letztere waren in den Konzernabschluss korrigierend einzu-

beziehen, so dass zum Stichtag 31. Dezember 2013 insgesamt 

818.419 Stückaktien als eigene Anteile im Konzernabschluss der 

CEWE KGaA auszuweisen waren.

Zum 31. März 2014 betrug bei der CEWE KGaA der Bestand  an 

eigenen Anteilen gemäß § 71 AktG unverändert 705.667 Stück 

(Ge samt betrag 19.630 TEuro, durchschnittlicher Kaufkurs 

27,82 Euro / Aktie; Vorjahr: 722.463 Stück, 20.178 TEuro, 

27,93 Euro / Aktie) und für den Konzern insgesamt 818.419 

Stück (Gesamtbetrag 23.391 TEuro, durchschnittlicher Kauf-

kurs 28,58 Euro / Aktie, Vorjahr: 835.215 Stück, 23.951 TEuro, 

28,68 Euro / Aktie). Um den Freefloat zu erhöhen, wurden im 

April im Rahmen eines beschleunigten Platzierungsverfahrens 

500.000 eigene Aktien verkauft. Zum 13. Mai 2014 betrug der 

Bestand an eigenen Anteilen daher 318.419 Stück zu einem 

durchschnittlichen Kaufkurs von 28,60 Euro. 

 

Zum 31. März 2014 betrug das Grundkapital der CEWE KGaA 

unverändert zum 31. Dezember 2013 19.240 TEuro, eingeteilt 

in 7.400.020 Aktien. Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im 

Konzern-Eigenkapitalspiegel zu sehen und wird im Zwischen-

lagebericht im Kapitel „Bilanz und Finanzierung“ erläutert.

Finanzinstrumente

Mit Ausnahme der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten 

Derivate werden sämtliche Vermögenswerte und Schulden zu 

fortgeführten Anschaffungskosten bewertet. Bei den zu fort-

geführten Anschaffungskosten bilanzierten Vermögenswerten 

und Schulden stellen die Buchwerte der finanziellen Vermö-

genswerte und Schulden in der Bilanz eine gute Näherung an 

den beizulegenden Zeitwert dar.

Die bilanzierten ausgewiesenen Derivate sind zum beizulegen-

den Zeitwert bewertet. Die von den Kreditinstituten ermittelten 

Marktwerte ergeben sich durch Abzinsung der erwarteten 

künftigen Zahlungsströme über die Restlaufzeit der Verträge 

auf Basis beobachtbarer Marktzinsen oder Zinsstrukturkurven 

 (Stufe 2 nach IFRS 7).
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Ergebnis je Aktie Angaben in TEuro Q1 2014 Q1�2013

Konzernergebnis nach Ergebnisanteilen Dritter –�5.079� –�6.786�

Gewichteter Durchschnitt unverwässerte Aktienzahl (in Stück) 6.581.601� 6.544.805�

Unverwässertes Ergebnis je Aktie (in Euro) – 0,77 – 1,04

Konzernergebnis in TEuro –�5.079� –�6.786�

+ zinsaufwand aus Gesellschafterdarlehen der OHG — 2�

Angepasstes Konzernergebnis –�5.079� –�6.784�

Gewichteter Durchschnitt verwässerte Aktienzahl (in Stück) 6.581.601 6.564.805�

Verwässernder Effekt der ausgegebenen Aktienoptionen 86.445� —

Verwässertes Ergebnis je Aktie (in Euro) – 0,76 – 1,03 

Erläuterungen zur segmentberichterstattung 

Eine detaillierte Erläuterung zum Segmentbericht befindet sich 

im Zwischenlagebericht im Kapitel der Segmente.

Eventualverbindlichkeiten 

Es bestanden Eventualschulden aus der Hingabe von Bürgschaf-

ten und Garantien für Dritte, aus möglichen Prozessrisiken und 

aus anderen Sachverhalten in Höhe von 1.777 TEuro (Ende Vor-

jahresquartal: 1.578 TEuro). 

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen 

Als nahestehende Personen werden in der CEWE-Gruppe 

die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates sowie 

die Mitglieder der Erbengemeinschaft nach Senator h. c. 

 Heinz Neumüller, Oldenburg, und mit der Erbengemeinschaft 

verbundene Unternehmen definiert. Geschäftsvorfälle mit sons-

tigen nahestehenden Unternehmen und Personen haben im 

ersten Quartal 2014 stattgefunden. Wesentliche Transaktionen 

betreffen einzelne Mietverhältnisse zwischen dem Konzern und 

verbundenen Unternehmen der Erbengemeinschaft nach Sena-

tor h. c. Heinz Neumüller, Oldenburg, über betrieblich genutzte 

Immobilien. Art und Umfang der Geschäfte haben sich im Ver-

gleich zum Konzernabschluss zum 31. Dezember 2013 nicht 

wesentlich verändert.

 Seite 20 ff. 
Geschäftsfelder

 Seite 56 ff. 
Konzern-Gewinn- und 
Verlustrechnung

 Seite 35 
Bilanz und Finanzierung

 Seite 39 
Cash Flow
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 Dr. Reiner Fageth

Thomas Mehls    

 Andreas F. L. Heydemann

Frank Zweigle

Carsten Heitkamp

Harald. H. Pirwitz

Dr. Olaf Holzkämper

Oldenburg, 13. Mai 2014 

CEWE Stiftung & Co. KGaA

Für die persönlich haftende Gesellschafterin Neumüller CEWE COLOR Stiftung  

– Der Vorstand – 

 

Dr. Rolf Hollander 

(Vorstandsvorsitzender)
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 Dr. Reiner Fageth

Thomas Mehls    

 Andreas F. L. Heydemann

Frank Zweigle

Carsten Heitkamp

Harald. H. Pirwitz

Dr. Olaf Holzkämper

Versicherung der gesetzlichen Vertreter 

Oldenburg, 13. Mai 2014 

CEWE Stiftung & Co. KGaA

Für die persönlich haftende Gesellschafterin Neumüller CEWE COLOR Stiftung  

– Der Vorstand –

 

Dr. Rolf Hollander 

(Vorstandsvorsitzender)

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemäß den anzuwen-

denden Rechnungslegungsgrundsätzen für die Zwischenbericht-

erstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tatsächlichen 

Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischen-

lagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäfts-

ergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, 

dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der 

voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im verbleibenden 

Geschäftsjahr beschrieben sind.
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„ Verantwortung wird bei CEWE groß-
geschrieben. Mir wird das immer 
wieder deutlich, wenn ich unseren 
neuesten Nachhaltigkeitsbericht in 
Händen halte. Und auch durch die 
Finanzpublikationen werde ich 
 regelmäßig transparent über die 
wirtschaftliche Seite meines Unter-
nehmens CEWE informiert.“

 Arno Möller, eCommerce, CEWE-Aktionär
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Angaben in Mio. Euro  �Q1�2008 Q1�2009 Q1�2010 Q1�2011 Q1�2012 Q1�2013 Q1 2014

Umsatzerlöse 82,5 81,7 84,0 89,5 96,3 106,6 101,2

Erhöhung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1

Andere aktivierte Eigenleistungen 0,5 0,4 0,4 0,3 0,2 0,2 0,1

sonstige betriebliche Erträge 4,9 6,5 6,0 3,9 5,3 5,2 4,5

Materialaufwand –�32,6 – 34,7 – 34,9 – 35,4 – 37,7 –�42,2 – 35,9

Rohergebnis 55,3 53,9 55,5 58,3 64,7 69,8 70,0

Personalaufwand – 31,4 – 30,6 –�24,8 –�26,3 –�28,8 –�32,8 –�32,2

sonstige betriebliche Aufwendungen –�26,2 –�28,2 –�27,2 –�28,7 – 33,7 – 34,4 – 33,8

Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) – 2,2 – 4,9 3,5 3,3 2,2 2,7 4,1

Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte des Anlagevermögens und sachanlagen – 11,8 – 10,1 – 11,3 – 8,6 – 9,0 – 9,1 – 8,1

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) – 14,1 – 14,9 – 7,8 – 5,2 – 6,8 – 6,4 – 4,0

Finanzergebnis –�0,2 – 0,6 – 0,5 –�0,2 – 0,5 – 0,4 – 0,3

Ergebnis vor Steuern (EBT) – 14,3 – 15,5 – 8,3 – 5,4 – 7,3 – 6,8 – 4,3

steuern von Einkommen und vom Ertrag 1,9 – 0,9 0,4 – 0,1 0,4 0,2 – 0,6

sonstige steuern – 0,3 –�0,2 –�0,2 –�0,2 –�0,2 –�0,2 –�0,2

Ergebnis nach Steuern – 12,8 – 16,7 – 8,2 – 5,7 – 7,1 – 6,8 – 5,1

Mehrjahresübersicht
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
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Angaben in Mio. Euro  �Q1�2008 Q1�2009 Q1�2010 Q1�2011 Q1�2012 Q1�2013 Q1 2014

Umsatzerlöse 82,5 81,7 84,0 89,5 96,3 106,6 101,2

Erhöhung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1

Andere aktivierte Eigenleistungen 0,5 0,4 0,4 0,3 0,2 0,2 0,1

sonstige betriebliche Erträge 4,9 6,5 6,0 3,9 5,3 5,2 4,5

Materialaufwand –�32,6 – 34,7 – 34,9 – 35,4 – 37,7 –�42,2 – 35,9

Rohergebnis 55,3 53,9 55,5 58,3 64,7 69,8 70,0

Personalaufwand – 31,4 – 30,6 –�24,8 –�26,3 –�28,8 –�32,8 –�32,2

sonstige betriebliche Aufwendungen –�26,2 –�28,2 –�27,2 –�28,7 – 33,7 – 34,4 – 33,8

Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) – 2,2 – 4,9 3,5 3,3 2,2 2,7 4,1

Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte des Anlagevermögens und sachanlagen – 11,8 – 10,1 – 11,3 – 8,6 – 9,0 – 9,1 – 8,1

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) – 14,1 – 14,9 – 7,8 – 5,2 – 6,8 – 6,4 – 4,0

Finanzergebnis –�0,2 – 0,6 – 0,5 –�0,2 – 0,5 – 0,4 – 0,3

Ergebnis vor Steuern (EBT) – 14,3 – 15,5 – 8,3 – 5,4 – 7,3 – 6,8 – 4,3

steuern von Einkommen und vom Ertrag 1,9 – 0,9 0,4 – 0,1 0,4 0,2 – 0,6

sonstige steuern – 0,3 –�0,2 –�0,2 –�0,2 –�0,2 –�0,2 –�0,2

Ergebnis nach Steuern – 12,8 – 16,7 – 8,2 – 5,7 – 7,1 – 6,8 – 5,1
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AKTIVA Angaben in Mio. Euro 31.03.2008 31.03.2009 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2014

sachanlagen 100,9 90,7 84,3 78,0 99,0 95,1 95,6

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 0,0 3,6 5,2 4,8 4,7 4,3 4,9

Geschäfts- oder Firmenwerte 6,4 10,3 10,3 9,1 26,9 28,5 25,4

Immaterielle Vermögenswerte 22,7 21,5 17,3 15,8 23,7 21,3 18,5

Finanzanlagen 0,3 0,3 0,2 0,2 0,6 0,5 1,3

langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 3,8 3,4 3,1 2,9 2,6 2,1 1,6

Langfristige�finanzielle�Vermögenswerte 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,3 1,6

langfristige übrige Forderungen und Vermögenswerte 0,6 0,5 0,4 0,7 0,4 0,2 0,3

Aktive latente steuern 5,4 4,6 5,4 5,5 6,8 7,0 7,1

Langfristige Vermögenswerte 140,1 135,0 126,2 116,9 164,8 159,3 156,2

zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 4,6 4,5 2,1 0,2 0,2 1,0 1,0

Vorräte 34,0 30,9 43,9 43,2 45,5 52,7 51,5

Kurzfristige Forderungen aus lieferungen und leistungen 43,0 36,0 38,9 39,6 43,4 40,0 35,6

Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuer-Erstattungen 5,1 6,7 2,3 2,6 2,7 2,1 2,8

Kurzfristige�finanzielle�Vermögenswerte 0,0 0,0 0,0 0,0 14,1 3,8 2,5

Kurzfristige übrige Forderungen und Vermögenswerte 9,3 10,1 9,4 21,3 6,3 4,2 6,3

liquide Mittel 7,7 6,0 11,0 18,8 18,8 11,6 14,2

Kurzfristige Vermögenswerte 103,7 94,3 107,5 125,7 131,0 115,4 113,9

243,8 229,2 233,7 242,6 295,8 274,6 270,1

Mehrjahresübersicht
Konzernbilanz
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PASSIVA Angaben in Mio. Euro 31.03.2008 31.03.2009 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2014

Gezeichnetes Kapital 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2

Kapitalrücklage 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,6

sonderposten für eigene Anteile –�14,2 – 17,0 – 17,0 – 17,7 –�24,4 –�23,9 –�23,4

Gewinnrücklagen und Bilanzgewinn 47,0 35,0 47,0 57,1 64,0 71,1 83,0

Den Anteilseignern zurechenbares Eigenkapital 108,3 93,4 105,4 114,8 115,0 122,6 135,5

Anteile Dritter 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Eigenkapital 108,4 93,5 105,4 114,8 115,0 122,6 135,5

langfristige sonderposten für Investitionszuwendungen 0,7 0,6 0,5 0,4 0,2 0,2 0,2

langfristige rückstellungen für Pensionen 9,7 9,8 9,8 10,2 12,7 17,7 18,3

langfristige passive latente steuern 4,0 2,2 1,6 1,8 4,9 4,2 3,1

langfristige übrige rückstellungen 1,8 1,5 1,1 0,9 1,1 0,5 0,3

langfristige Finanzverbindlichkeiten 9,7 20,6 37,0 23,1 31,7 17,3 3,9

Langfristige�finanzielle�Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 3,9 3,9 3,0

langfristige übrige Verbindlichkeiten 0,6 0,5 0,1 0,2 0,3 0,1 0,5

Langfristige Schulden 26,6 35,3 50,0 36,6 54,9 43,9 29,3

Kurzfristige sonderposten für Investitionszuwendungen 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0

Kurzfristige steuerrückstellungen 2,9 2,9 3,5 3,6 6,0 2,4 3,7

Kurzfristige übrige rückstellungen 17,6 15,9 9,8 8,3 10,6 7,6 4,1

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 22,5 21,3 2,9 6,5 30,5 20,3 21,5

Kurzfristige Verbindlichkeiten aus lieferungen und leistungen 46,7 39,1 39,1 50,3 60,4 56,5 53,4

Kurzfristige�finanzielle�Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1 1,1 2,4

Kurzfristige übrige Verbindlichkeiten 19,0 21,1 22,9 22,4 17,3 20,2 20,1

Kurzfristige Schulden 108,9 100,5 78,3 91,2 126,0 108,2 105,4

243,8 229,2 233,7 242,6 295,8 274,6 270,1
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Volumen und Mitarbeiter  Q1�2008 Q1�2009 Q1�2010 Q1�2011 Q1�2012 Q1�2013  Q1 2014

Digitalfotos in Mio. Stück 344,8 390,6 434,9 422,9 461,8 462,9� 451,0 

Fotos von Filmen in Mio. Stück 185,4 114,2 82,0 51,1 34,4 23,4� 18,0 

Fotos gesamt in Mio. Stück 530 505 517 474 496 486 469 

CEWE FOTOBÜCHEr in Mio. Stück 410 647 825 920 1.027 1.102� 1.142�

Mitarbeiter auf Vollzeit umgerechnet 2.879 2.819 2.623 2.671 3.130 3.145� 3.131�

Ertrag  Q1�2008 Q1�2009 Q1�2010 Q1�2011 Q1�2012 Q1�2013  Q1 2014

Umsatz in Mio. Euro 82,5 81,7 84,0 89,5 96,3 106,6 101,2

EBITDA in Mio. Euro –�2,2 – 4,9 3,5 3,3 2,2 2,7 4,1

EBITDA-Marge in % vom Umsatz –�2,7 – 6,0 4,1 3,7 2,3 2,5 4,1

EBIT in Mio. Euro – 14,1 – 14,9 – 7,8 –�5,2 – 6,8 – 6,4 – 4,0

EBIT- Marge in % vom Umsatz – 17,0 – 18,3 – 9,3 – 5,8 – 7,1 – 6,0 – 4,0

restrukturierungsaufwand in Mio. Euro 9,8 9,4 2,3 0,0 0,0 2,3 0,0

EBIT vor restrukturierung in Mio. Euro –�4,2 – 5,6 – 5,5 –�5,2 – 6,8 – 4,1 – 4,0

EBT in Mio. Euro – 14,3 – 15,5 – 8,3 – 5,4 – 7,3 – 6,8 – 4,3

Ergebnis nach steuern in Mio. Euro –�12,8 – 16,7 –�8,2 – 5,7 – 7,1 – 6,8 – 5,1

Kapital  31.03.2008 31.03.2009 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2014

Bilanzsumme in Mio. Euro 243,8 229,2 233,7 242,6 295,8 274,6 270,1

Capital Employed (CE) in Mio. Euro 157,6 150,2 158,4 158,1 200,4 186,8 186,3

Eigenkapital in Mio. Euro 108,4 93,5 105,4 114,8 115,0 122,6 135,5

Eigenkapitalquote in % von der Bilanzsumme 44,4 40,8 45,1 47,3 38,9 44,6 50,2

netto-Finanzschulden in Mio. Euro 24,5 36,0 28,8 10,8 43,3 26,0 11,2

ROCE�(letzte�12�Monate)
in % vom durchschnitt
lichen* Capital Employed 6,9 7,1 16,0 20,0 17,5 15,4 16,6

* Bis zum 31. Dezember 2011 wurde der ROCE anhand des Capital Employed zum Stichtag berechnet.

Mehrjahresübersicht
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Cash Flow  Q1�2008 Q1�2009 Q1�2010 Q1�2011 Q1�2012 Q1�2013  Q1 2014

Cash Flow aus der betrieblichen Tätigkeit in Mio. Euro –�2,4 –�2,6 2,4 2,2 –�2,9 – 3,3 9,0

Cash Flow aus der Investitionstätigkeit in Mio. Euro – 8,8 – 7,3 – 6,6 – 5,5 –�27,6 – 4,0 – 3,7

Free-Cash Flow in Mio. Euro –�11,2 – 9,9 – 4,1 – 3,3 – 30,5 – 7,3 5,3

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit in Mio. Euro — 6,0 6,7 – 1,3 18,3 5,6 – 5,3

zahlungswirksame Veränderungen  
der liquiden Mittel in Mio. Euro — – 3,9 2,6 – 4,6 –�12,2 – 1,7  – 0,0

Aktie  Q1�2008 Q1�2009 Q1�2010 Q1�2011 Q1�2012 Q1�2013  Q1 2014

Anzahl�der�Aktien�(Nennwert�2,60 Euro) in Stück 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.400.020

Ergebnis je Aktie     

unverwässert in Euro – 1,83 –�2,45 –�1,20 – 0,84 – 1,08 – 1,04 – 0,77

verwässert in Euro –�1,82 –�2,44 –�1,20 – 0,84 – 1,08 – 1,03 – 0,76
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BETrIEBssTÄTTEn UnD VErTrIEBsnIEDErlAssUnGEn

Inland
CEWE Stiftung & Co. KGaA 
Meerweg�30�–�32 
D�–�26133�Oldenburg 
Tel.�+�49�(0)�4�41�/�4�04�–�0 
Fax�+�49�(0)�4�41�/�4�04�–�421

CEWE Stiftung & Co. KGaA 
Oskar-von-Miller-straße 9 
D�–�82110�Germering�(München) 
Tel.�+�49�(0)�89�/�8�40�07�–�0 
Fax + 49 (0) 89 / 8 40 07 – 30

CEWE Stiftung & Co. KGaA 
Erftstraße 40 
D�–�41238�Mönchengladbach 
Tel.�+�49�(0)�21�66�/�8�53�–�0 
Fax�+�49�(0)�21�66�/�8�53�–�109

CEWE Stiftung & Co. KGaA 
Freiburger�Straße�20
D�–�79427�Eschbach�(Freiburg)
Tel.�+�49�(0)�76�34�/�5�05�–�0
Fax�+�49�(0)�76�34�/�5�05�–�250

CEWE Stiftung & Co. KGaA 
Otto-Hahn-Str.�21
D – 48161 Münster
Tel.�+�49�(0)�25�34�/�5�81�69�–�0
Fax�+�49�(0)�25�34�/�5�81�69�–�20

 Saxoprint GmbH
Enderstraße�92c
D�–�01277�Dresden
Tel.�+�49�(0)�351�/�20�44�300
Fax�+�49�(0)�351�/�20�56�747

Ausland
Japan Photo  Holding
Norge A / S
Flåtestadtveien 3
n – 1416 Oppegård (Oslo)
Tel.�+�47�/�66�82�26�–�60
Fax�+�47�/�66�82�26�–�70

Japan Photo Sverige AB
norra Hamngatan 40
s – 41106 Göteborg
Tel.�+�46�/�31�61�94�–�90
Fax + 46 / 31 61 94 – 91

CEWE Nordic ApS
segaltvej 16
DK – 8541 skødstrup (Århus)
Tel.�+�45�/�86�/�99�14�22
Fax�+�45�/�86�/�99�24�33

CEWE AG
Hochbordstraße 9
CH – 8600 Dübendorf (zürich)
Tel.�+�41�/�1�/�8�02�90�–�30
Fax�+�41�/�1�/�8�02�90�–�40

CEWE Stiftung & Co. KGaA
Colerusgasse�24�/�1
A�–�1220�Wien
Tel.�+�43�/�644�33�61�42�0

CEWE Belgium N. V.
Generaal De Wittelaan 9 / b9
B�–�2800�Mechelen
Tel.�+�32�/�3�/�4�51�92�–�00
Fax�+�32�/�3�/�4�58�06�–�17

CEWE COLOR Nederland B. V.
Industrieweg 73
nl – 8071 Cs nunspeet
Tel.�+�31�/�3�41�/�25�53�–�55
Fax�+�31�/�3�41�/�25�53�–�33

 
CEWE S. A. S.
la Tour Asnières
4 avenue laurent Cély
F�–�92600�Asnières�sur�Seine�(Paris)
Tel.�+�33�/�1�/�80�21�04�–�50
Fax�+�33�/�1�/�80�21�04�–�48

CEWE S. A. S.
Z.�A.�de�la�Croix�Rouge
F – 35770 Vern sur
seiche (rennes)
Tel.�+�33�/�2�/�99�04�85�–�85
Fax�+�33�/�2�/�99�04�85�–�89

CEWE S. A. S.
Z.�A.�E.�des�Trois�Ponts
F – 34690 Fabrègues (Montpellier)
Tel.�+�33�/�4�/�67�07�01�–�80
Fax + 33 / 4 / 67 07 01 – 90

CEWE Sp. z o. o.
ul.�Strzelecka�11
PL�–�47230�Kedzierzyn-Kozle
Tel.�+�48�/�77�/�40�63�–�000
Fax�+�48�/�77�/�40�63�–�025

Fotojoker Sp. z o. o.
ul.�Strzelecka�11
PL�–�47230�Kedzierzyn-Kozle
Tel.�+�48�/�77�/�4�06�32�00
Fax�+�48�/�77�/�4�06�32�01

CEWE COLOR, INC
2125�Center�Ave,�Suite�507 
Fort�Lee,�NJ�07024
Tel.�+�1�/�631�/�773�85�24

CEWE COLOR a. s.
Kloknerova�2278�/�24
Cz – 14800 Prag 4
Tel.�+�420�/�2�/�72�07�11�11
Fax�+�420�/�2�/�72�93�73�46

CEWE COLOR a. s.
Galvaniho 716
SK�–�82104�Bratislava
Tel.�+�421�/�2�/�68�20�44�–�11
Fax�+�421�/�2�/�68�20�44�–�23

CEWE COLOR
Magyarország�Kft.
Béke�út�21�–�29
H – 1135 Budapest
Tel.�+�36�/�1�/�4�51�10�88
Fax�+�36�/�1�/�2�38�–�07�09

CEWE COLOR Ltd.
Unit 4, spartan Close
Titan Business Centre
Tachbrook Park
UK – Warwick CV 34 6 rr
Tel.�+�44�/�19�/�26�46�3�–�100
Fax�+�44�/�19�/�26�46�3�–�101

CEWE COLOR Zagreb d. o. o.
Jurisiceva�24
Hr – 10000 zagreb
Tel.�+�36�/�1�/�451�10�88
Fax�+�36�/�1�/�238�07�09

CEWE PRINT S. r. l. 
Via�Monte�di�Pietà�21
I�–�20121�Mailand

  Vertriebsan-
sprechpartner 
www.cewe.de�/�de�/ 
unternehmen /  
vertrieb
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IMPrEssUM

Dieser zwischenbericht liegt auch in 

englischer�Sprache�vor.�Gerne�senden�

wir Ihnen den gewünschten Bericht auf 

Anfrage zu:

Telefon:��+�49�(0)�4�41�/�404�–�22�88 

Fax:�� +�49�(0)�4�41�/�404�–�421 

IR@cewe.de

Die�CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA�ist� 

Mitglied im Deutschen Investor  

Relations�Kreis�e.�V.

Verantwortlich

CEWE Stiftung�&�Co.�KGaA 

Meerweg�30�–�32 

D�–�26133�Oldenburg 

Telefon:  + 49 (0) 4 41 / 404 – 0 

Fax:� +�49�(0)�4�41�/�404�–�421 

www.cewe.de 

info@cewe.de

Gesamtkonzeption und Gestaltung

FIrsT rABBIT GmbH, Köln

Fotos

CEWE�Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg

Druck

CEWE�Stiftung�&�Co.�KGaA,�Oldenburg

Prüfer des Konzernabschlusses

COMMErzIAl TrEUHAnD  

Gesellschaft mit beschränkter Haftung 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft  

steuerberatungsgesellschaft 

Wilhelmshavener Heerstraße 79 

D�–�26125�Oldenburg

FInAnzTErMInKAlEnDEr

4. Juni 2014
 Hauptversammlung,  
Weser-Ems-Halle, Oldenburg

13. August 2014 
Bekanntgabe�der�Zahlen�für�das�Q2�2014

19. September 2014
Bekanntgabe�der�Zahlen�für�das�Q3�2014

23. / 24. September 2014 

Kapitalmarktkonferenzen München

12. November 2014 

Veröffentlichung des zwischenberichts  

Q3-2014

24. / 25. November 2014 

Eigenkapitalforum Frankfurt

Dieser�Geschäftsbericht�ist�ein�Produkt�von�viaprinto.de, 

der�Online-Druckerei�von�CEWE.
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Anlagevermögen
sachanlagen zuzüglich der als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien, 
der Geschäfts- und Firmenwerte, 
Immateriellen Vermögenswerte und 
der Finanzanlagen

Brutto-Cash Flow
Ergebnis nach steuern zuzüglich 
Abschreibungen auf immaterielle 
Vermögenswerte und sachanlagen

Brutto-Finanzschulden
summe aus langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten und kurzfristigen 
Finanzverbindlichkeiten; siehe auch 
Finanzverbindlichkeiten 

Brutto-Working Capital
Kurzfristige Vermögenswerte ohne 
liquide Mittel

Capital Employed (CE)
netto-Working Capital zuzüglich der 
langfristigen Vermögenswerte und 
der liquiden Mittel

Capital Invested (CI)
Eigenkapital zuzüglich der langfris-
tigen schulden und der kurzfristigen 
nicht operativen schulden

Core Capital Employed
Capital Employed abzüglich liquider 
Mittel und anderer Finanzanlagen, 
die 5 % des Umsatzes der vorausge-
gangenen zwölf Monate übersteigen

Days Working Capital
laufzeit des netto-Working Capitals 
in Tagen, gemessen am Umsatz des 
abgelaufenen Quartals

EBIT
Ergebnis vor steuern und 
Finanzergebnis

EBITDA
Ergebnis vor steuern, Finanz ergebnis 
und Abschreibungen

EBT
Ergebnis vor steuern

Eigenkapital
Rechnerisch�der�gemäß�IAS�32�
 geltende residual anspruch auf das 
nach Abzug der schulden verblei-
bende nettovermögen

Eigenkapitalquote
Anteil des Eigenkapitals am Gesamt-
kapital; rechnerisch das Eigenkapital 
im Verhältnis zur Bilanzsumme

Finanzverbindlichkeiten
Als solche ausgewiesene langfristige 
und kurzfristige Finanzverbindlich-
keiten ohne bilanziell unter anderen 
linien ausgewiesene verzinsliche 
rückzahlungsansprüche

Free-Cash Flow
Cash Flow aus operativer Geschäfts-
tätigkeit abzüglich Cash Flow aus 
Investitionstätigkeit (beides gemäß 
Kapitalflussrechnung)

Fremdkapital
summe der unter den Passiva als 
langfris tige und kurzfristige schulden 
ausgewiesenen Werte

GuV
Gewinn- und Verlustrechnung

Kapitalrentabilität
siehe return on Capital Employed 
 
Kurzfristige übrige schulden
Kurzfristige steuerrückstellungen, 
kurzfristige übrige rückstellungen, 
kurzfristige�übrige�finanzielle�Ver-
bindlichkeiten sowie kurzfristige 
übrige Verbindlichkeiten

liquiditätsquote
rechnerisch die liquiden Mittel im 
Verhältnis zur Bilanzsumme

netto-Finanzschulden
langfristige Finanzverbindlichkeiten 
zuzüglich kurzfristiger Finanzver-
bindlichkeiten abzüglich liquider 
Mittel

netto-Working Capital
Kurzfristige Vermögenswerte ohne 
liquide Mittel abzüglich kurzfristiger 
schulden ohne kurzfristige sonder-
posten für Investitionszuwendungen 
und ohne kurzfristige Finanzverbind-
lichkeiten

netto-Cash Flow
Brutto- Cash Flow abzüglich der 
 Investitionen 

nOPAT
EBIT abzüglich der steuern vom 
Einkommen und vom Ertrag sowie 
der sonstigen steuern 

Operatives netto-Working Capital
Vorräte plus kurzfristige Forderungen 
aus lieferungen und leistungen ab-
züglich kurzfris tiger Verbindlichkei-
ten aus lieferungen und leistungen

return on Capital Employed (rOCE)
Ergebnis vor steuern und vor dem 
Finanzergebnis (EBIT) im Verhältnis 
zum Capital Employed; rechnerisch  
wird�zur�Ermittlung�grds.�die�
12-Monats-Perspektive�gewählt,�um�
eine rollierende Jahresrentabilität 
zu zeigen 
 
sonstiges Brutto-Working Capital
zur Veräußerung gehaltene Vermö-
genswerte, kurzfristige Forderungen 
aus Erstragsteuer-Erstattungen, 
sonstige�kurzfristige�finanzielle�
Vermögenswerte sowie kurzfristige 
übrige Forderungen und Vermögens-
werte

sonstiges netto-Working Capital
sonstiges Brutto-Working Capital 
abzüglich der kurzfristigen übrigen 
schulden

Working Capital- und steuer-
induzierter Cash Flow
Veränderungen aus dem netto-
Working Capital sowie den gezahlten 
steuern

Hinweis: 

 Wenn in diesem Finanz-
bericht über Digitalfotos 
gesprochen wird, bein-
haltet die zahl immer die 
CEWE FOTOBUCH-Prints 
sowie die Bilder der 
�Foto-Geschenkartikel. 

Alle zahlenangaben wer-
den grundsätzlich mit 
möglichst exakten Wer-
ten gerechnet und in der 
Darstellung kaufmän-
nisch�gerundet.�Dadurch�
können speziell in sum-
menzeilen rundungsab-
weichungen�entstehen.

GlOssAr
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