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GESCHAFTSBERICHT 2015

,Gemeinsam mit allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern haben
wir aus dem etablierten Marktfuhrer im industriellen Fotofinishing
von analogen Fotos und Filmen auch den Marktfiihrer im Markt fur
digitale Fotoprodukte gemacht. Das CEWE FOTOBUCH als Nr. 1 im
Markt ist der hervorstechendste Beleg fur diese gelungene Trans-
formation. Mit den CEWE KALENDERN, CEWE CARDS und CEWE
WANDBILDERN haben wir nun weitere Markenprodukte im Handel
platziert. Diese erreichte Position wollen wir weiter ausbauen.
Zusatzlich haben wir unsere neu gewonnene Digitaldruckkompe-
tenz genutzt und das Wachstumsgeschdaft Kommerzieller Online-
Druck aufgebaut.”

Dr. Rolf Hollander, Vorstandsvorsitzender der Neumtller CEWE COLOR Stiftung ’ ,’ cewe
BEST IM PRINT
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HIGHLIGHTS 2015

Ziele 2015 erreicht

Digitalfotos in Mrd. stck. Fotos von Filmen in Mrd. Stck. CEWE FOTOBUCHER in Mio. Stck.

2,16 0,07 6,0

2,15 01070 6,1

2,10 0,065 6,0
Ziel Ist Ziel Ist Ziel Ist

Umsatz in Mio. Euro EBIT in Mio. Euro EBT in Mio. Euro

4.2 36,8 36,3

535,0 m o 260

, 32,0

515,0 30,0

Ziel Ist Ziel Ist Ziel Ist

Investitionen in Mio. Euro

46,0

39,3

Nachsteuerergebnis in Mio. Euro

Ziel

Ist

24,0
20,0

22,7

Ergebnis je Aktie in Euro/Aktie

Ziel

Ist

3,45
2,87

3,24

Ziel

Ist




Absatz Fotofinishing

» Gesamt-Fotovolumen liegt mit 2,23 Mrd. Fotos
leicht oberhalb der Erwartungen

» 6,0 Mio. Exemplare des CEWE FOTOBUCHs
mit weiter steigender Wertigkeit: +2,0 % zum Vorjahr

» CEWE KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER
stdrken Trend zu hoherwertigen Produkten

» Fotos zu 96,8 % digital

» Uber 63 % aller Fotos werden in Ladengeschdften abgeholt

Umsatz Fotofinishing

» GrofSerer Anteil der CEWE-Markenprodukte starkt
Fotofinishing-Umsatz

» Umsatz je Foto steigt weiter: + 10,3 % auf 18,6 Eurocent pro Foto

» 414,9 Mio. Euro Fotofinishing-Umsatz iibertrifft Umsatzzielsetzung
fiir 2015: +7,5 % zum Vorjahr

» Umsatz im vierten Quartal legt stark um 12,4 % auf 175,3 Mio. Euro zu

Ergebnis Fotofinishing

» Erneut hervorragendes Weihnachtsgeschdft fiihrt im Gesamtjahr 2015
zu 40,4 Mio. Euro EBIT im Fotofinishing (2014: 39,4 Mio. Euro)

» Operatives EBIT vor Sonderaufwendungen sogar 4,0 Mio. Euro iiber
Vorjahr: 43,4 Mio. Euro

» Operatives EBIT im Fotofinishing iibertrifft die Erwartungen

» Viertes Quartal liefert 97 % des Gesamtjahres-EBIT im Fotofinishing

» Operative Fotofinishing-Marge steigt im Gesamtjahr 2015 weiter auf
jetzt 10,5 % (2014: 10,2 %)

Resultate Kommerzieller Online-Druck

» Umsatz-Erwartung fiir 2015 erreicht: 77,8 Mio. Euro, + 10,4 %
(Vorjahr: 70,5 Mio. Euro)

» Kommerzieller Online-Druck erreicht operative Gewinnschwelle
friiher als geplant

» EBIT verbessert sich um 1,9 Mio. Euro

Highlights 3

Resultate Einzelhandel

» Einzelhandelsumsatz sinkt durch Neupositionierung in Polen
auf 60,8 Mio. Euro (2014: 67,3 Mio. Euro)

» EBIT vor Restrukturierungskosten im Einzelhandel wieder leicht
positiv: 0,1 Mio. Euro (2014: -2,9 Mio. Euro)

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
» Konzernumsatz wdchst auf 554,2 Mio. Euro
» Alle Unternehmensziele fiir 2015 erreicht: Konzern-EBIT 36,8 Mio. Euro
» Viertes Quartal tragt erneut iiber 100 % des Jahres-EBIT:
41,0 Mio. Euro
» EBIT-Marge verbessert sich im Konzern von 6,2 % (2014) auf 6,6 % (2015)
» Normalisierte Konzern-Steuerquote bei 33,0 %
» Ergebnis je Aktie liegt bei 3,24 Euro (2014: 3,08 Euro/Aktie)

Bilanz und Finanzierung

» Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf stabile 52,7 %

» Operatives Netto-Working Capital steigt auf 50,2 Mio. Euro
» Solide Finanzierung: Netto-Cash-Position bei 15,0 Mio. Euro

Cash Flow

» Umsatzgetriebener Working Capital-Abbau im Vorjahr Ildsst
betrieblichen Cash Flow im Vorjahresvergleich zuriickgehen

» CEWE investiert in Wachstum

» Hervorragendes Weihnachtsgeschdft ldsst Free-Cash Flow
des vierten Quartals steigen

Kapitalrentabilitat

» Durchschnittliches Capital Employed steigt akquisitionsbedingt
auf 211,1 Mio. Euro

» Ergebnisentwicklung des Geschdftsfelds Fotofinishing ldsst ROCE
von 16,8 % auf 17,4 % steigen




CEWE - Europas Online Druck- und Foto-Service

CEWE beliefert Konsumenten sowohl Gber den stationaren Handel als auch tber den
Internet-Handel mit Fotoarbeiten und Digitaldruckprodukten.

CEWE ist der Dienstleistungspartner fir die Spitzen-Handelsmarken im europdischen
Fotomarkt. 2015 entwickelte und produzierte das Unternehmen 2,2 Mrd. Fotos, auch in
6,0 Mio. CEWE FOTOBUCHERN sowie Foto-Geschenkartikeln. Die europaweit fithrende
Fotobuch-Marke ,,CEWE FOTOBUCH" und die weiteren Produktmarken CEWE KALENDER,
CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER, die leicht bedienbaren Bestellapplikationen (PC,
Mac und mobil-iOS, Android und Windows), die hohe Digitaldruckkompetenz, die Skalen-
vorteile einer industriell-effizienten Produktion und Logistik, die breite Distribution Uber
das Internet, die 25.000 belieferten Handelsgeschafte und die Gber 20.000 CEWE SOFORT
FOTO-Stationen sind wesentliche Wettbewerbsvorteile des CEWE-Fotofinishings.

Neben diesen Fotoarbeiten vertreibt der CEWE-eigene Einzelhandel in einigen Landern
auch fotografische Hardware (z. B. Kameras).

Mit den Marken CEWE-PRINT.de, Saxoprint und Viaprinto bedient CEWE zunehmend auch
Kunden als Online Druck-Dienstleister mit Uiber das Internet bestellbaren Werbedrucksachen
wie Flyern, Plakaten, Broschiren, Visitenkarten etc.

77 Cew

BEST IMN PRINT




CEWE auf einen Blick

12 Betriebsstatten
24 europaische Lander

uber 50 Jahre erfolgreich in Europa

3.400 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
25.000 belieferte Handelsgeschafte

6,0 Mio. Exemplare des CEWE FOTOBUCHSs
2,2 Mrd. produzierte Fotos

Uber 20.000 CEWE SOFORT FOTO-Stationen

uber 35.000 Tonnen bedrucktes Papier

@ Betriebsstatten O Liefergebiet

® Vertriebsniederlassungen
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,Mir schenkt die langfristig gute Entwicklung
der CEWE-Aktie Sicherheit. Als Mitarbeiter,
weil ich so weifs, dass es meinem Arbeit-
geber gut geht — und als Aktiondr, weil ich

& Konzernabschluss

/

direkt am Unternehmenserfolg beteiligt bin."

Marion Grunenberg, Assistenz Geschaftsfiihrung & Personalleitung,
CEWE-Aktionarin

Weitere Informationen
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Brief an die Aktionare

An die Aktionare

,CEWE FOTOBUCH, CEWE KALEN-
DER, CEWE CARDS und CEWE
WANDBILDER — unsere Marken-
produkte kamen auch 2015 bei
Konsumentinnen und Konsumenten
hervorragend an und schaffen
Mehrwert — fiir CEWE, fir die
Handelspartner sowie alle
Aktiondrinnen und Aktiondre.”

Dr. Rolf Hollander, Vorsitzender des Vorstandes der
Neumdller CEWE COLOR Stiftung




Brief an die Aktionare An die Aktionadre 9

o
2
Hal
<
.
=
k4
<
.
o
c
<
01

S qualefe Mokivwisinman, | ebs wedoie W‘mml

,CEWE hat im Weihnachtsgeschaft wieder mal geliefert”

... so oder ahnlich lesen sich die Analystenreaktionen auf die Verdffentlichung unserer vorlaufigen Zahlen im
Februar. Die Arbeit des gesamten Fotofinishing-Teams von CEWE, das das ganze Jahr bereits auf diese Saison-
spitze zugearbeitet hatte, hat sich wieder mal ausgezahlt.

Alle drei Geschaftsfelder haben zur Gewinnsteigerung beigetragen

Sogar inklusive aller Sonderaufwendungen hat jedes Geschaftsfeld den Gewinn steigern konnen: Das
Fotofinishing um 1,0 Mio. Euro, der Kommerzielle Online-Druck um 1,9 Mio. Euro und der Einzelhandel
um 2,5 Mio. Euro. Insgesamt schauen wir also auf eine Ergebnissteigerung von 4,2 Mio. Euro bzw. 13 %.
Damit hat sich Ihr Unternehmen positiv und solide entwickelt. Auch die Bilanz ist mit 52,7 % Eigenkapital-
quote weiter stabil.

Fotofinishing: Konsumenten entscheiden sich bewusst fur die Marke CEWE

Im Fotofinishing haben wir uns im - fiir uns ehemals neuen — Marketing nochmals weiterentwickelt. Wir setzen
noch mehr Ressourcen ein. Wir stehen immer mehr fiir das Kulturgut der Fotografie, fiir Natur-, Familien-,
Kinder-, Hochzeits- und Portrat-Fotografie. Neben Fotos von hochwertigen Kameras produzieren wir auch
schon immer mehr Fotos von Smartphones. CEWE entwickelt sich mit der Lokomotive CEWE FOTOBUCH wirk-
lich zur Fotomarke. Konsumenten mogen unsere Produkte und entscheiden sich bewusst fiir unsere Marke,
auch bei Kalendern, Wandbildern, Grufkarten und Fotogeschenken.
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Brief an die Aktionare

Markenbekanntheit steigt auf 70 %: Das CEWE FOTOBUCH setzt den Marktstandard

Nicht nur das Profil der Marke ist beliebt, die Marke wird auch immer bekannter. So hat unsere Messung
im Januar 2016 ergeben, dass die ungestiitzte Markenbekanntheit in Deutschland im Vergleich zum Januar
2015 von 38 % auf 44 % gestiegen ist. Die gestiitzte Markenbekanntheit legte sogar von 60 % auf 70 % zu.
In den meisten anderen Landern Europas sind wir noch nicht ganz auf diesem Niveau wie im Heimatmarkt
Deutschland, aber auch dort entwickelt sich die Markenbekanntheit sehr gut mit einer schonen Dynamik.

Einzelhandel: Wieder auf Kurs

In Bezug auf den Einzelhandel hatten wir Ihnen von der Notwendigkeit berichtet, in unsere Aktivitaten in
Polen stark einzugreifen. Das haben wir getan. Sie sehen auch fiir das vergangene Jahr dort noch mal einen
Restrukturierungsaufwand (0,6 Mio. Euro). Jedoch haben wir — wenn man diesen Aufwand einmal ausblen-
det —2015 bereits wieder im EBIT eine schwarze Null erreicht (0,1 Mio. Euro). Dies ist uns allein mit dem
Hardware-Geschaft (Kameras, Objektive usw.) gelungen. Die in den gleichen Ladengeschaften und den Internet-
Prasenzen erzielten Umsétze und Ergebnisse mit Fotofinishing-Produkten sind im strategischen Geschaftsfeld
,Fotofinishing” ausgewiesen. Damit ist der Einzelhandel wieder auf dem richtigen Weg.

Kommerzieller Online-Druck: Operativ bereits profitabel

Auch im Kommerziellen Online-Druck haben alle einen guten Job gemacht. Vor zwei Jahren haben wir
uns festgelegt: 2016 soll der Kommerzielle Online-Druck profitabel werden. Nun kénnen wir sagen: Auf
operativer Ebene war der Kommerzielle Online-Druck bereits 2015 profitabel. Blenden wir namlich die
Abschreibungseffekte auf den Kundenstamm, die Marke und die Software als nicht operative Nebeneffekte,
die in den nachsten Jahren abtreppen werden, fiir eine Sekunde aus, dann stehen bereits 1,2 Mio. Euro
EBIT in den Biichern! Eine erfreuliche Entwicklung.



Brief an die Aktionare

Ein neues Geschéftsfeld: ,,Sonstiges”

Die Elemente, die wir direkt keinem operativen Geschéftsfeld zuordnen konnen (z.B. die Ergebnisse der Liegen-
schaften, die Strukturkosten der Rechtsform, evtl. ein Start-up, das andere Kunden bedient als die anderen
Geschiftsfelder), werden jetzt zur Steigerung der Transparenz im Geschéftsfeld ,,Sonstiges” dargestellt. Dazu
gehort zum Beispiel das junge und vielversprechende Unternehmen ,futalis”, das exakt unserem Anforderungs-
profil entspricht und das wir mit unseren Kernkompetenzen noch wesentlich wertvoller machen konnen.

Die groBe Unsicherheit dieses Jahres: Die Umsatzsteuer auf Fotobucher

Ein etwas verfrithtes Osterei hat uns Ende 2015 der Zollausschuss der EU-Kommission ins Nest gelegt:
Uberraschend wurden Fotobiicher aus dem reduzierten Steuersatz in den vollen Satz umgruppiert. Dabei
ging es darum, die Einfuhrumsatzsteuer europaweit zu vereinheitlichen. Ein nachvollziehbares Ziel — aber
mit unvorhergesehenen Konsequenzen: In Deutschland und drei von 25 weiteren EU-Staaten hat das unmit-
telbare Folgen fiir die Umsatzsteuer. Denn z. B.in unserem deutschen Umsatzsteuergesetz wirkt ein ,, Auto-
matismus”: Der deutsche Umsatzsteuersatz folgt der Einordnung der EU-Einfuhrumsatzsteuer. Die Regelung
ist Anfang Dezember 2015 mit Wirkung ab dem 25. Dezember 2015 veroffentlicht worden. Kein uns bekann-
ter Marktteilnehmer ist dazu vorher angehort worden.

Auch ein Fotobuch ist ein Buch und sollte weiter mit 7 % besteuert werden

Um es sehr klar zu sagen: Es ist nicht nachzuvollziehen, weshalb ein Fotobuch plotzlich kein Buch mehr
sein soll. In der Wahrnehmung der Verbraucher, steuerlich und in der Produktionsweise haben sich keine
Veranderungen ergeben. Und in jeder Gegeniiberstellung von Fotobiichern und anderen Biichern sind diese
voneinander nicht zu unterscheiden. Deshalb ware es konsequent, die Umsatzsteuererhohung zu revidieren.

An die Aktionadre
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An die Aktionare

Brief an die Aktionare

Und ganz grundsétzlich ist eine unangekiindigte und ohne Ubergangsfrist ausgestaltete Einfiihrung so fiir die
vielen mittelstindischen und kleinen Unternehmen nicht umsetzbar. Denn eine Umstellung benotigt Zeit zur
Umsetzung, daher wird mehr Zeit bis zum eventuellen Inkrafttreten benétigt. Diese Zeit hatte kein Marktteilneh-
mer. Deshalb braucht der Markt mindestens eine Ubergangsfrist.

Dariiber hinaus setzen wir uns im Sinne der Kunden dafiir ein, dass diese ungewollte Umsatzsteuer-Erhohung
wieder rickgangig gemacht wird.

Diese versteckte Steuererhohung kann das CEWE-Ergebnis maRgeblich beeinflussen

Bei solchen Steuererhohungen ist immer offen, wer sie letztendlich tragt: der Hersteller? Der Handler? Der
Endkonsument? Oder eine Mischung aus den Genannten? Derzeit stehen wir erst am Beginn der Uberlegun-
gen zu einer Antwort auf diese Frage — zumal die Fragen des ,,Ob” und des ,Wann" fiir uns noch nicht geklart
sind. Dazu stehen wir in intensivem Kontakt mit unserem Verband, den Verbanden der Handelspartner sowie
den Finanzbehorden. Heute konnen wir nicht mehr sagen, als dass dieser Vorgang in Briissel unser EBIT zwi-
schen 0 Euro und maximal einem hohen einstelligen Mio. Euro Betrag. Das ist unbefriedigend. Denn wir wis-
sen gerne vorab, was sich auf unser Ergebnis wie auswirken wird, um gegensteuern zu kénnen. In diesem Fall
ist das schwierig. Das ist eine fiir uns ungewohnliche Situation durch einen ungewohnlichen Vorgang.

2016 ist wieder ein Photokina-Jahr: Besuchen Sie uns gerne

2016 haben wir wieder ein tolles Projekt: Es ist wieder Photokina — vom 20. bis 25. September in Koln. Fiir uns
immer eine tolle Gelegenheit, neue Fotofinishing-Produkte und neue Software einer interessierten Offent-
lichkeit vorzustellen. Wir haben wieder einen der groften Stande, auf dem praktisch kontinuierlich Fachpra-
sentationen geboten werden. Alle Mitarbeiter, die dieses Ereignis vorbereiten, freuen sich auf diesen Event
und die Chance zum direkten Austausch mit unseren Konsumenten. Auch nicht direkt in die Arbeit involvierte
Kolleginnen und Kollegen kommen gerne, um sich auf dieser Leitmesse iiber unsere Fortschritte und die
Branchenentwicklung zu informieren. Wir begriiBen auch Sie gerne auf unserem Stand, Halle 4.2, Stand 20.
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Liebe Aktiondrinnen und Aktionare, auch dieses Jahr gilt: Nach Weihnachten ist vor Weihnachten. Thr Unter-
nehmen hat bereits jetzt auf einer Innovationsmesse — auch gemeinsam mit Konsumenten — festgelegt, was
die Produkt- und Software-Neuerungen 2016 sein sollen, die wir Ihnen auf der Photokina und zu Weihnach-

ten prasentieren.

Lassen Sie sich iberraschen. Lehnen Sie sich zurtick, geniefen Sie unsere Produkte und Dienstleistungen, ob
im Fotofinishing, im Einzelhandel oder im Kommerziellen Online-Druck: Unsere Teams sind gerne fiir Sie da!

Oldenburg, 16. Marz 2016

o (RM%[ & oll o fos



14 An die Aktionare Bericht des Aufsichtsrates

Otto Korte, Aufsichtsratsvorsitzender der CEWE Stiftung & Co. KGaA und Mitglied des Kuratoriums der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung



BERICHT DES AUFSICHTSRATES

(Aﬁa. Ao v ve AL Alitio v

der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr die ihm nach Gesetz, Satzung
und Geschéftsordnung sowie dem Deutschen Corporate Governance
Kodex obliegenden Aufgaben uneingeschrankt und sorgféltig wahrge-
nommen. Insbesondere haben wir die Arbeit des Vorstandes sorgfaltig
und regelmaRig iiberwacht und ihn bei der Leitung und strategischen
Weiterentwicklung des Unternehmens sowie bei wesentlichen Ent-
scheidungen beratend begleitet.

Veranderungen im Aufsichtsrat und Vorstand

Der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr personelle Veranderungen erfah-
ren. Infolge der am 5. Oktober 2015 durchgefithrten Wahlen schieden
auf der Arbeitnehmerseite Herr Michael Briihl, Herr Udo Preuss und
Herr Stefan Soltmann aus. Neue Mitglieder des Aufsichtsrates sind
seitdem Herr Markus Schwarz (Arbeitnehmervertreter), Herr Philipp
Martens (Gewerkschaftsvertreter) und Frau Dr. Christina Debus
(Vertreterin der Leitenden Angestellten). Die weiteren Vertreter der
Arbeitnehmerseite wurden durch die Wahl in ihrer Zugehorigkeit
zum Aufsichtsrat bestatigt.

Die Herren Andreas Heydemann und Harald Pirwitz sind mit dem
Ende des Berichtsjahres aus dem Vorstand der Neumdiiller CEWE
COLOR Stiftung ausgeschieden. Der Aufsichtsrat dankt an dieser
Stelle erneut fiir die langjahrige erfolgreiche Tatigkeit in unserem
Unternehmen.

Bericht des Aufsichtsrates An die Aktionadre

; g/-e‘l_f,t..- 'Exrmhc,ﬁ_;_ il s {M« [ Lk (o e 5,

Aufsichtsratssitzungen

Der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr fiinf Sitzungen abgehalten, und
zwar am 11. Februar 2015, 19. Marz 2015 (Bilanzsitzung), 3. Juni
2015, 9. September 2015 und 5. November 2015.

Bei Bedarf hat der Aufsichtsrat interne Sitzungen nach den gemein-
samen Sitzungen mit dem Vorstand abgehalten. Nach der Wahl der
Arbeitnehmerseite vom 5. Oktober 2015 wurde Frau Vera Ackermann
in der internen Sitzung am 5. November 2015 in ihrem Amt als stell-
vertretende Vorsitzende des Aufsichtsrates bestatigt.

Schwerpunkte der vom Aufsichtsratsplenum behandelten Themen

In allen Aufsichtsratssitzungen des Berichtsjahres erlduterte uns der
Vorstand die Entwicklung von Umsatz und Ergebnis im Konzern; ferner
ging er auf den Verlauf in den einzelnen Geschaftsbereichen ein und be-
richtete pro Segment iiber die Vermogens- und Ertragslage sowie tiber
die Liquiditatslage und die Einhaltung der Kredit-Covenants im Konzern.

Ferner hat sich der Aufsichtsrat mit Sonderthemen wie z. B. Arbeits-

sicherheit, Einzelhandel und e-commerce in Mittel-Ost-Europa, Mobile
bei CEWE, interne Revision sowie der gesetzlichen Neuregelung zum
Frauenanteil in Fiihrungspositionen befasst.

Der Aufsichtsrat hat sich schlieBlich fortlaufend davon tiberzeugt,
dass ein wirksames Risikomanagementsystem durch die persénlich
haftende Gesellschafterin unterhalten wird.

Die Prasenz in den Sitzungen des Aufsichtsrates war erneut sehr gut.
Lediglich in der Sitzung vom 3. Juni 2015 hat ein Mitglied krankheits-
bedingt gefehlt.
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An die Aktionare

Bericht des Aufsichtsrates

Ausschisse
Der Nominierungsausschuss hat im Berichtsjahr nicht getagt.

In der internen Sitzung vom 5. November 2015 wurde Herr Thorsten
Sommer als Mitglied des Priifungsausschusses bestatigt.

Der Priifungsausschuss hat unter Leitung der Vorsitzenden, Frau
Linner, am 18. Méarz 2015 und 10. Dezember 2015 getagt.

In der Sitzung am 18. Marz 2015 befasste er sich in Anwesenheit
des Vorstandsvorsitzenden und des Finanzvorstandes mit den Ab-
schlissen und Lageberichten der CEWE Stiftung & Co. KGaA und des
Konzerns sowie dem Abhadngigkeitsbericht. Der Priifungsausschuss
lie sich ferner vom Abschlusspriifer das interne Kontrollsystem, das
Risikomanagement und die Beachtung der Corporate Governance er-
lautern. Bestandsgefahrdende Risiken waren nicht ersichtlich.

Der Abschlusspriifer erlduterte in der Sitzung am 10. Dezember 2015
unter Beriicksichtigung der bereits durchgefiihrten Priifungshandlun-
gen erneut das interne Kontrollsystem. Ferner wurden die anstehenden
Gesetzesanderungen, soweit sie fiir den Aufsichtsrat insgesamt oder
den Priifungsausschuss von Bedeutung sein konnen, besprochen.

Corporate Governance

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben sich auch im Berichtsjahr mit
dem Deutschen Corporate Governance Kodex - und insbesondere den
Anderungen - intensiv beschaftigt.

Der Aufsichtsrat erfiillt auch nach den Wahlen der Arbeitnehmerseite
vom 5. Oktober 2015 bereits jetzt, da fiinf von zwolf Mitgliedern weib-
lich sind, die zukiinftig geltende fixe Quote von dreiflig Prozent.

Vorstand und Aufsichtsrat haben fiir das Geschaftsjahr 2015 eine
aktualisierte Entsprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben,
die seit dem 1. Februar 2016 auf der Website der Gesellschaft dauer-
haft zur Verfiigung steht. Dariiber hinaus berichtet der Vorstand im
Corporate-Governance-Bericht, den sich der Aufsichtsrat inhaltlich zu
Eigen macht, tiber die Corporate Governance bei CEWE.

Quartalsberichte

Der Aufsichtsrat hat das Zahlenwerk und die Aussagen der Quartals-
berichte jeweils, teilweise in Prasenzbesprechungen oder Telefonkon-
ferenzen, vor deren Veroffentlichung mit dem Vorstand besprochen.

Interessenkonflikte

Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats,
die dem Aufsichtsrat gegeniiber unverziiglich offenzulegen sind und
uber die die Hauptversammlung zu informieren ist, traten nicht auf.

Effizienzprifung

Die durch eine anonyme Erhebung per Fragebogen durchgefiihrte
Effizienzpriifung wurde im internen Teil der Sitzung des Aufsichtsrates
am 11. Februar 2015 erortert.



Jahres- und Konzernabschluss, Abschlussprifung

Der Jahresabschluss der CEWE Stiftung & Co. KGaA und der Lagebe-
richt wurden nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB)
aufgestellt, der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht nach
den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der
Europdischen Union (EU) anzuwenden sind, sowie nach den ergén-
zend nach § 315a Abs. (1) HGB anzuwendenden deutschen gesetzli-
chen Vorschriften.

Die von der Hauptversammlung zum Priifer der Abschliisse 2015 ge-
wahlte BDO AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg, (BDO) hat
den Jahresabschluss 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA und den Kon-
zernabschluss sowie die Lageberichte geprift und mit einem jeweils
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die BDO hat die
Priifung in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
satze ordnungsgemafler Abschlusspriifung sowie unter erganzender
Beachtung der International Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt.

Der Priifungsausschuss iiberzeugte sich auf der Sitzung vom

18. Marz 2015 zundchst auf der Basis der Priifungsberichte und des
Berichts des Vorstandes davon, dass beide Abschliisse gemeinsam
mit dem jeweiligen Lagebricht unter Beachtung der anzuwenden-
den Rechnungslegungsvorschriften ein Bild vermitteln, das den tat-
sachlichen Verhaltnissen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
entspricht. Der Abschlussprifer stand zur Verfiigung, um an den
Verhandlungen iiber die Jahresabschliisse und die jeweiligen Lage-
berichte teilzunehmen und tiber die wesentlichen Ergebnisse seiner
Priifung, insbesondere die Ausgestaltung der internen Kontrolle
und des Risikomanagementsystems, bezogen auf den Rechnungsle-
gungsprozess, zu berichten. Die Vorsitzende des Priifungsausschus-
ses berichtete im Aufsichtsrat iiber diese Verhandlungen.

Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den Lagebericht und den
Vorschlag tiber die Verwendung des Bilanzgewinns sowie den Kon-
zernabschluss und den Konzernlagebericht, jeweils fiir das Geschafts-
jahr 2015, auch seinerseits gepriift. Samtliche Unterlagen wurden
rechtzeitig zugestellt. Vertreter des Abschlusspriifers waren ebenfalls
bei der Bilanzsitzung des Aufsichtsrates am 19. Marz 2015 zugegen
und standen fiir ergdnzende Auskiinfte zur Verfligung. Weitere Fragen
der Aufsichtsratsmitglieder fiihrten zu einer vertiefenden Diskussion
der Ergebnisse.

Der Aufsichtsrat konnte sich davon iberzeugen, dass der Vorschlag
der personlich haftenden Gesellschafterin fiir die Verwendung des
Bilanzgewinnes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage angemessen
ist und hat ihm nach Beratung in Anwesenheit des Abschlusspriifers
zugestimmt.

Nach der Vorpriifung durch den Priifungsausschuss priifte und billigte
der Aufsichtsrat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss der
CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie die jeweiligen Lageberichte, verbun-
den mit der Feststellung, dass Einwendungen nicht zu erheben sind.
Der Aufsichtsrat hat sich nach Diskussion in der Bilanzsitzung am
16. Marz 2016 dem Vorschlag der personlich haftenden Gesellschafte-
rin an die Hauptversammlung angeschlossen, den Jahresabschluss der
CEWE Stiftung & Co. KGaA festzustellen und hat dem Gewinnverwen-
dungsvorschlag der personlich haftenden Gesellschafterin zugestimmt,
der eine Dividende von Euro 1,60 vorsieht.

An die Aktionadre
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D Seite 189
Honorare Abschlussprifer

Bericht des Aufsichtsrates

Abhangigkeitsbericht

Gegenstand der eigenstandigen Priifung durch den Aufsichtsrat war
auRerdem der von der personlich haftenden Gesellschafterin gemaR
§ 312 AktG aufgestellte Bericht iiber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen (Abhdngigkeitsbericht) fiir das Berichtsjahr. Der
Abhiangigkeitsbericht wurde ebenfalls vom Abschlusspriifer geprift
und mit dem folgenden Bestdtigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgemdfen Priifung und Beurteilung bestdtigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei keinem der im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschdfte
die Leistung der Gesellschaft unangemessen hoch war.”

Der Priifungsbericht des Abschlusspriifers zum Abhangigkeitsbericht
lag samtlichen Aufsichtsratsmitgliedern ebenfalls vor. Diese Unterla-
gen haben dem Priifungsausschuss in der Sitzung am 15. Marz 2016
sowie dem Aufsichtsrat in der Bilanzsitzung am 16. Marz 2016 vor-

gelegen. Der Aufsichtsrat hat auch nach der Erérterung mit dem Ab-
schlusspriifer und dem Vorstand nach dem abschlieBenden Ergebnis
seiner Priifung gegen die Erklarung der personlich haftenden Gesell-
schafterin am Ende des Abhangigkeitsberichtes keine Einwendungen
erhoben. Er hat das Ergebnis der Priifung des Abhangigkeitsberich-

tes durch den Abschlusspriifer zustimmend zur Kenntnis genommen.

Dank

Allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern von CEWE mochte ich im
Namen des Aufsichtsrats fiir ihren engagierten Einsatz danken. Der
Dank gilt gleichermallen den Mitgliedern des Vorstands, die das Un-
ternehmen erfolgreich durch diese Zeiten der sich immer schneller
wandelnden Geschaftsmodelle gefiihrt haben.

Schlieflich mochte ich mich auch bei Thnen, unseren Aktiondrinnen
und Aktiondren, fiir das Vertrauen bedanken, das Sie unserem Unter-
nehmen entgegengebracht haben.

Oldenburg, 16. Marz 2016

Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA

ol

Otto Korte, Vorsitzender



INTERVIEW MIT DR. ROLF HOLLANDER
Vorstandsvorsitzender der Neumtller CEWE COLOR Stiftung

Vor einem Jahr hatten wir Ihnen die Abschlussfrage gestellt
,,Wie wird 2015?” Wissen Sie noch, was Sie geantwortet haben?

(Schmunzelnd) , Besser als 2014.” Aber Sie werden’s mir sicher noch

genauer sagen konnen.

Klar. Sie sagten: ,,Wir wdren nicht zufrieden, wenn wir nicht besser
wiirden. Das ist nun mal CEWE-Prinzip. Deshalb peilen wir Verbesse-
rungen in allen Bereichen an und arbeiten daran.” Wie beurteilen
Sie vor diesem Hintergrund das CEWE-Jahr 2015?

Das haben wir doch wohl geschafft, oder? Ergebnissteigerungen in
allen drei Bereichen: Fotofinishing, Einzelhandel und Kommerzieller

Online-Druck.

Im Fotofinishing hat das Weihnachtsgeschéaft wirklich noch mal die
Steigerung erbracht, die wir im Blick hatten. Dieser Trend der Saison-
verschiebung ist schon sehr machtig und halt immer noch an. Durch
intensives Marketing, Prozessverbesserungen, Investitionen und flexi-
ble Kapazitdtsausweitung haben wir die Voraussetzungen geschaffen,
die Welle so gut wie mdglich mitnehmen zu kénnen.

Interview mit Dr. Rolf Hollander
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Wie kommt’s, dass Sie im Fotofinishing so viele Goodwill-
Abschreibungen zu verbuchen hatten?

Wir mogen eine stabile Bilanzsituation und sind keine Freunde grofRer
Goodwill-Positionen. In Frankreich haben wir eine Goodwill-Abschrei-
bung durchgefiihrt, weil bei der dortigen Landesgesellschaft der Barwert
der kiinftigen Einnahmen sinkt, da wir dort noch tiichtig in die Marke
investieren miissen. Und auch bei unserer Neuakquisition DeinDesign
haben wir die Goodwill-Position reduziert. Die Performance dort war
tatsachlich bald nach dem Kauf hinter unseren Erwartungen. Daher
sind wir konsequenterweise diesen Schritt gegangen. Andere wiirden
hier vielleicht zogern, denn das ist natiirlich schon unangenehm, aber
man muss immer der Wahrheit ins
Gesicht sehen. Beschonigen hilft
nichts und widerspricht unserer Kul-
tur. Wir haben hier festgestellt, dass

2,2 Mrd.
tber 35.000
6,0 Mio.

die Organisation deutlich professio-
nalisiert werden muss. Da liegt noch
eine Menge Arbeit vor uns, die sich auf
der Ausgaben-, aber auch auf der Ein-
nahmenseite widerspiegelt. Das fiihrte
tatsachlich zu einem reduzierten Wert
im Impairment-Test.

Aber ... wir waren nicht CEWE, wenn wir nicht beherzt zugepackt hat-
ten. Wir haben ein Team von Experten fiir praktisch alle Funktionen
zur Unterstiitzung geschickt, die sich um dieses — immer noch junge -
Unternehmen kiimmern. Die Aufgabe ist, das Unternehmen auf die Er-
folgsspur zu fiihren.

Und im Kommerziellen Online-Druck? Kann man wirklich schon
von einem ,operativen Break-even” sprechen?

Voll und ganz. Immerhin sind es nur noch die Abschreibungen aus der
Kaufpreisallokation von Saxoprint in Hohe von noch 2,1 Mio. Euro im
Jahr 2015, die uns auf —0,9 Mio. Euro EBIT driickt. Ohne die wiren

Interview mit Dr. Rolf Hollander

wir schon bei +1,2 Mio. Euro. Der operative Break-even ist klar er-
reicht. Auch die Veranderungsdynamik ist erfreulich. Die —0,9 Mio.
Euro EBIT sind immerhin eine Verbesserung um 2 Mio. Euro. Wir
halten daher an dem Ziel fest, das Jahr 2016 im Kommerziellen Online-
Druck mit einer schwarzen Zahl abzuschlieSen.

,Etwa rund” 80 Mio. Euro waren das Umsatzziel im Kommerziellen
Online-Druck fiir 2015. Haben Sie die mit den nun publizierten
77,8 Mio. Euro erreicht?

Ein klares ,JJa”. Nicht umsonst haben wir konsequent das ganze Jahr
iiber immer von , etwa rund 80 Mio. Euro” gesprochen. Uns war Klar,
dass wir nur mit Zufall eine Punktlan-
dung erreichen wiirden und wir daher
hier nur eine grobe Indikation geben
konnen. Dieser neue Markt wachst
ProdIE s PO langsamer als urspriinglich erwartet.
Tonnen Die Entwicklung ist nicht leicht vor-
bedrucktes Papier herzusehen — und wir kaufen keine
Marktanteile. Wir wollen langfristig

Exemplare des
stabile Kundenbeziehungen ausbauen.

CEWE FOTOBUCHSs

Wir waren tatsachlich der Wachs-

tumsrate, die genau auf die
80 Mio. Euro gefiihrt hatte, deutlich naher gekommen, wenn wir
nicht im Jahr 2014 diesen Sondereffekt durch die Wahlen gehabt
hétten. Das Super-Wahljahr 2014 mit der Europawahl im Mai,
Landtagswahlen in drei Bundeslandern und Kommunalwahlen in elf
Bundeslandern hatte vor allem im zweiten Quartal zu einer echten
Sonderkonjunktur gefiihrt. Die hatten wir im Jahr 2015 nicht und
daher haben wir besonders im zweiten Quartal 2015 eine Wachs-
tumsdelle gespiirt. Schon im dritten Quartal 2015 war davon aber
nichts mehr zu spiiren und wir waren wieder auf dem geplanten
Wachstumskurs.

An die Aktionadre
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Interview mit Dr. Rolf Hollander

Thema Wachstum im Kommerziellen Online-Druck:
Warum wdchst der Markt langsamer als urspriinglich erwartet?

Der Wandel von ,,Offline-Druck” — d. h. den ,,normalen”, stationdren
Druckereien — zu Online-Druck ist auf den ersten Blick vergleichbar mit
dem Wandel von der analogen zur digitalen Fotografie. Letzteren haben
wir durchlebt und haben gesehen, dass praktisch in einer Dekade — von
2000 bis 2010 — der Handel vollzogen war. Daher hatten wir tatsachlich
ganz urspringlich die Hypothese, dass der Wandel zum Online-Druck
im Akzidenzdruck — also dem Druck von Unternehmensdrucksachen —
sich auch in etwa dieser Zeitspanne vollziehen konnte. Heute sehen
wir jedoch, dass nach etwa zehn Jahren rund 20 % des Marktes im
Online-Druck angekommen sind. Zwar in sehr steter und anhaltender
Entwicklung, jedoch ist das auch nach zehn Jahren sicher nicht das
Endstadium dieser Marktentwicklung, selbst wenn wir davon ausge-
hen, dass gewisse Sonderformate durchaus immer im ,, Offline-Druck”
bleiben werden.

Warum transformiert sich dieser Markt langsamer?

Nach den Erfahrungen, die wir inzwischen im Online-Druck-Markt
gesammelt haben, sehen wir hier das, was der Kapitalmarkt ein
Principal-Agent-Problem nennen wiirde.

Ein was?

Damit ist hier gemeint, dass derjenige, der den Nutzen hat, nicht
derjenige ist, der die Entscheidung trifft. Nehmen wir die Fotografie:
Hier war das anders. Die meisten von uns haben noch mit analoger
Technik fotografiert. Als die digitale Technik aufkam, haben wir alle
die Vorteile fiir uns erkannt: sofortige Qualitatskontrolle der Auf-
nahme auf dem Kamera-Display. Damit verbunden die Chance zur
erneuten, korrigierten Aufnahme, falls nicht gegliickt. Die Konzen-
tration der Bestellung von Fotos auf die wirklich gewiinschten. Die
Moglichkeit, die Bilder unmittelbar digital zu nutzen (Einbau in Texte,
Versendung per E-Mail), ohne eine Entwicklung zu benétigen. Und

vieles mehr. Daher haben ganz viele Konsumenten in eine neue Digital-
kamera investiert, obwohl ihre alte analoge Kamera meist noch gut
funktionierte. Dieser Wandel verlief daher relativ ziigig.

Und was ist nun beim Kommerziellen Online-Druck anders?

Erst einmal handelt es sich weniger um ein Konsumententhema, da-
her wird in den Medien nicht so breit dariiber berichtet, so dass sich
das Wissen von dieser neuen Technik deutlich weniger schnell ver-
breitet. Das ist mal ein Punkt.

Dazu kommt diese Principal-Agent-Problematik. Im Kommerziellen
Online-Druck wird die Bestellung oft von jemand anderem ausgeldst
als der Person, die den Nutzen spiirt. Meist sind Unternehmen ver-
schiedener GroRen die Besteller im Online-Druck. Der Vorteil einer
Online-Druck-Bestellung im Vergleich zum ,, Offline-Druck” liegt

- neben vielen anderen - vor allem beim giinstigen Preis (ca. 50 %
Preisvorteil). Diesen Nutzen spiirt zum Beispiel ein Kostenstellen-
inhaber oder eine Unternehmenschefin. Die Druck-Bestellung wird
jedoch ausgelost von einem Angestellten in der Marketingabteilung
oder im Sekretariat. Dort kommt der Vorteil nicht an, sondern dort
sieht man mogliche Vorteile, die sich mit dem hoheren Preis beim
Drucker nebenan erkaufen lassen: , Letztes Mal hatte ich versehentlich
das falsche Dokument drucken lassen, die Druckerei Miiller hat den
Falschdruck entsorgt, das richtige Dokument gedruckt — ohne meine
Chefin zu informieren. Und ein anderes Mal war ich zu spat dran, aber
die Druckerei Miiller hat trotzdem Himmel und Hélle in Bewegung
gesetzt, um das noch rechtzeitig zu liefern.” Und vielleicht gibt’s zu
Weihnachten auch noch eine Flasche Wein von Herrn Miiller. All diese
Argumente sehen wir. Dass wir natiirlich auch superschnell sind und
als Druckpartner auch immer telefonisch fiir die Kunden ansprechbar
sind und sogar von unserer Seite aktiv auf mogliche Probleme in Be-
stellungen hinweisen, bevor wir drucken — all das erfahren mogliche
Besteller nicht, wenn sie gar nicht erst testen.



Warum sieht man doch ein stetiges Wachstum im Online-Druck?

Langfristig setzt sich die richtige Losung durch — zufriedene Kunden
sind treue Kunden. Die Bestandkundenbasis ist eine ausgezeichnete
Wachstumsplattform. Die Mundpropaganda zufriedener Kunden hilft.
Und unsere Werbung hilft. Und vor allem helfen Generationswechsel:
Wenn eine neue Kraft in eine Marketing-Abteilung kommt, die z.B.
als ,Mediengestalter Digital und Print” ausgebildet wurde, dann hat
diese Person den Online-Druck meist in der Ausbildung bereits ken-
nen und schétzen gelernt. Sie wird sich freuen, ihrem Arbeitgeber
bereits am ersten Tag einen unerwarteten Nutzen bringen zu kon-
nen, indem sie den Weg in solche Kosteneinsparungsmoglichkeiten
weist — bei mindestens gleicher Qualitat und Liefergeschwindigkeit.
Der gleiche Effekt kann bei Generationenwechseln auf der Ebene des
Kostenverantwortlichen eintreten: Der Senior-Chef tibergibt ein Un-
ternehmen an seine Tochter. Die hat fiir ihren Volleyball-Verein bereits
privat einen Flyer bei einer Online-Druckerei bestellt und wundert
sich Uiber die hohen Preise, die in ihrer Firma fiir Druckleistungen
gezahlt werden, und gibt der Marketing-Abteilung daher den Hin-
weis auf den Online-Druck. Der Generationenwechsel als wichtiger
Treiber spricht dafiir, dass der Wandel auf den Online-Druck eben
nicht — wie im Fotogeschéft — binnen zehn Jahren vonstattengeht,
sondern eher die Lebensarbeitszeit einer Generation bendtigt. Daher
kann diese Entwicklung durchaus 20 bis 30 Jahre anhalten.

Wir denken langfristig. Das gehen wir mit.

Interview mit Dr. Rolf Hollander
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Okay. Das Geschdftsfeld Fotofinishing ist also auf einem guten Weg.
Beim Einzelhandel berichten Sie iiber deutliche Fortschritte. Und
der Kommerzielle Online-Druck soll 2016 schwarze Zahlen schreiben,
statt negativ zum EBIT beizutragen. Kommt jetzt die grofie Ernte-
Phase bei CEWE?

(Lacht) Wir wollen auch morgen und iibermorgen noch ernten. Des-
wegen miissen wir immer einen Teil der Ernte auch wieder aussaen.
Das wissen die klugen Bauern schon seit Jahrtausenden. Das ist in der
Unternehmensfiihrung nicht anders. Durch unsere Experimentierfreude
und den Willen, immer an morgen und ibermorgen zu denken und in
die Zukunft zu investieren. Nehmen Sie unser Fotofinishing. Das erste
digitale Produkt war der sogenannte ,,Photoindex”, den wir 1994 auf
den Markt gebracht haben. 1997 hatten wir den ersten Bestellkiosk fiir
Digitalfotos in Ladengeschéften am Markt. 1998 die erste Website, tiber
die Digitalfotos bestellt werden konnten. Sechs Jahre nach unserem
Fotoindex, im Jahr 2000, hatten gerade mal 1 bis 2 % der Konsumenten
iiberhaupt eine Digitalkamera, und wir sahen erste Digitalumsatze. Wir
haben also ganz frith investiert und waren daher bereit, als der Markt
sich entwickelte. Innovationen brauchen Zeit. Sie konnen nichts ,,iiber’s
Knie brechen”. Gut Ding will Weile haben. Ebenso im Kommerziellen
Online-Druck: Erste Kooperationsgesprache mit Marktteilnehmern
haben wir 2006 gefiihrt. Die erste kleine Akquisition kam 2008. 2010
hatten wir die Website viaprinto am Markt und 2012 haben wir mit
der Saxoprint-Akquisition den wichtigen Offset-Druck dazugewonnen.
Heute sind wir zu wesentlichen Teilen eine Online-Druckerei und als
solche auf einem guten Weg.

Was soll das Ndchste sein? Jetzt also Hundefutter mit ,,futalis”?

Genau so erstaunt fragen einige Investoren. Lassen Sie mich Ihnen das
daher genauso einordnen, wie wir dies auch in Investorengesprachen tun.

Erst einmal: Auch bei den Weiterentwicklungen in unserem Kernge-
schaft Fotofinishing und unserem Wachstumsgeschaft Kommerzieller
Online-Druck haben wir immer ganz neue Themen aufgegriffen: Im

Fotofinishing managen wir — auch fiir viele unserer Handelspartner -
heute die Beziehung direkt bis zum Konsumenten und wir sind zu
einer Digitaldruckerei geworden. Im Kommerziellen Online-Druck
haben wir gelernt — und ... ich wiirde sagen ... wir lernen weiterhin
schon dazu —, mit Business-Kunden umzugehen und an diese zu ver-
markten. Da sind wir auf einem guten Weg.

Warum dann etwas ganz Neues?

Der Kommerzielle Online-Druck war bereits substanziell neu fiir uns.
Und das war gut so, denn nur iiber das Wachstum mit Neuerungen
in benachbarten Feldern erhalten Sie wirklich Wachstum: ,, Adjacent
growth”. Der Gang in Neuerungen im Fotofinishing (Digitaldruck,
CEWE FOTOBUCH usw.) ist kein Wachstum per se, sondern die Erhal-
tung des Stammgeschéfts durch Modernisierung und damit geradezu
.Selbst-Kannibalisierung”. Wir haben uns im Analog-Geschaft selbst
kannibalisiert. Schmerzhaft, aber goldrichtig. Der Kommerzielle On-
line-Druck war ein echtes Wachstum in einen neuen Markt, basierend
auf den Kernkompetenzen, die wir hatten und natiirlich heute haben:
Online-Business, Bewaltigung der , LosgréRe 1” in allen Funktionen
oder auch Markenaufbau. Um bei Ihrem Ernte-Beispiel zu bleiben: Wir
miissen immer auch nach weiteren Feldern Ausschau halten, auf denen
wir einen Teil unseres Saatguts ausbringen konnen, um in Zukunft
noch mehr zu ernten.

Wie suchen Sie diese Felder?

Viele andere Unternehmen, durchaus auch Mittelstandler, leisten sich
einen ,Suchtrupp”, gerne in Form eines eigenen Venture Capital-
Fonds. Sie gehen also mit Wagniskapital als Financier fiir Start-ups an
den Markt. Um in diesem Geschift erfolgreich zu sein, miisste man
erstens gute Start-ups finden. Dazu muss man sehr, sehr viele Startups
anschauen. Das ist ein riesiger Arbeitsaufwand. Und man miisste zwei-
tens in viele Start-ups investieren, um iiber das Gesetz der groRen Zahl
das Risiko zu verteilen. Beides ist nicht unser Job. Daher kooperieren
wir mit professionellen Venture Capital-Unternehmen, die genau diese



Tatigkeiten fiir uns austiben. Wenn ein Investment zu uns passt, dann
schauen wir uns das gut an. Wenn wir die Idee vielversprechend finden
und wir durch unsere Kompetenzen einen Mehrwert leisten konnen,
investieren wir mit begrenztem Risiko — gemeinsam mit dem Fonds —
in das Unternehmen. Bei ersten Erfolgen kénnen wir dann spater wei-
tere Anteile dazukaufen, um das Unternehmen naher zu uns zu holen
und — weitgehend — zu integrieren.

Wie entscheiden Sie, welches Feld, d. h. welches Unternehmen,
zu Thnen passt?

Wir suchen Unternehmen, bei denen wir moglichst viele unserer Kern-
kompetenzen einbringen konnen. Erstens: Es sollten Geschafte sein, die
im Wesentlichen online betrieben werden; wir sind eine Internet-Firma.
Zweitens: Das Unternehmen sollte auch auf die ,,LosgroSe 1” zielen; dies
ist der Megatrend der , Mass customization” oder , Personalisierung”,
den wir beherrschen. Drittens: Es sollte um Produkte gehen, die einen
klaren Vorteil haben. Wir wollen niemanden durch aggressive Werbung
iiberzeugen, sondern die Kunden sollen vom Produkt begeistert sein kon-
nen. Viertens: Auf dieser Basis sollte dann auch eine starke Marke auf-
gebaut werden konnen; ahnlich wie wir es mit dem CEWE FOTOBUCH
gemacht haben. Fiinftens: Idealerweise konnen wir ein Geschaft auf Eu-
ropa ausdehnen; wir haben die breite Prasenz in praktisch allen Markten.
Und sechstens konnte ein Start-up die Moglichkeit bieten, auch iiber die
Prasenz in Ladengeschaften zu wachsen; damit konnten wir unsere lang-
jahrigen Beziehungen zu wichtigen Handelspartnern einbringen.

Sie sehen also, wir haben einen klaren Suchradar, an dem wir uns
orientieren.

Und da passt also futalis mit Hundefutter rein?

Auch wenn'’s komisch klingt: 100 %! (1) Online Business? Ja. (2) Mass
customization? Ja, das Futter wird fiir einen Hund individualisiert
gemischt (nach Rasse, Alter, Bewegung, medizinischen Gegebenheiten
usw.). (3) GroRRer Produktvorteil? Ja, denn wir reden hier iiber eine hoch-
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wissenschaftliche Losung (immerhin eine Ausgriindung der Universitat
Leipzig), iiber die einige Tierarzte sagen, dass sie immer auf so etwas ge-
wartet hétten. (4) Potenzial zum Markenaufbau? Ja, bei dem Produktvor-
teil klar gegeben. (5) Moglichkeit zur Internationalisierung? Natiirlich.
Auch unsere europaischen Nachbarn lieben ihre Hunde. (6) Kénnen auch
Handler eine Rolle spielen? Ja, z.B. beim Verkauf von Zusatzfutter, das
als , Leckerli” benutzt werden kann.

Wird futalis ndchstes Jahr riesig sein? Nein. Wird immer alles glatt lau-
fen? Nein. Ist der grofRe Erfolg 100 % sicher? Nein. Aber das Team vor
Ort ist qualifiziert und mit viel Einsatz bei der Sache. Wir unterstiitzen,
wo wir konnen.

Wie viele weitere solcher Start-ups wollen Sie zu CEWE holen?

(Lacht) Um moglichst viele Optionen fiir CEWE zu generieren, gerne
viele. Im Ernst: Wir haben sehr klare Limits, gerade als Mittelstandler.
Die finanziellen Ressourcen, die wir diesem Thema widmen konnen,
sind nicht unendlich, sondern sehr begrenzt. Die personellen Ressour-
cen, die wir aus anderen Bereichen kurzfristig bindeln kénnen, um
hier zu unterstiitzen, sind ebenso limitiert. Wir miissen natiirlich unser
Kerngeschaft Fotofinishing und das Wachstumsgeschaft Kommer-
zieller Online-Druck mit groBer Kraft weiterentwickeln. Und nicht zuletzt
muss auch erst mal ein Start-up gefunden werden, das unseren Such-
kriterien moglichst weitgehend entspricht. Wir konnen nur dann starker
investieren, wenn sich passende Opportunitdten zeigen. Auch fiir diesen
Suchprozess gilt: Nichts iibers Knie brechen. Gut Ding will Weile haben.

Herr Dr. Hollander, vielen Dank fiir das Gesprdch.
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SAXOPRINT O

DRUCKEN GEHT HEUTE ONLINE

Drucken geht heute online.

SAXOPRINT zdhlt zu den erfolgreichsten Online-Druckereien in Eu-
ropa. Von Geschdftsausstattung liber Broschiiren, Flyer und Folder
bis hin zur Werbetechnik bieten wir Ihnen ein umfangreiches Druck-
portfolio.

Mit wenigen Klicks: kalkuliert, bestellt, Daten geschickt. Schon wird
gedruckt. Termingenau, preiswert und hochwertig. Das Ergebnis ist
brillant, eben ein echter Saxoprint.

DtGV | Deutsche Gesellschaft
fiir Verbraucherstudien mbH I

@ Personlicher Ansprechpartner

EA  Kauf auf Rechnung

QUALITATSTEST

1. PLATZ

BENUTZERFREUNDLICHKEIT

) Umuweltbewusst drucken

Q TI’CInSpCII’ente pre-lse Online-Druckereien




CEWE-AKTIE

Aktienmarkte im Jahr 2015 sehr volatil

Die Aktienindizes waren — wie auch schon 2014 — im vergangenen
Borsenjahr 2015 infolge vieler externer Einfliisse wieder sehr volatil.
Nach dem Anstieg des DAX auf den Hochststand von rund 12.500
Punkten folgte ein Absturz um zeitweise mehr als 3.000 Punkte, am
Ende erreichte der Index seinen Jahresendstand bei knapp 10.800
Punkten. Mit negativen Nachrichten wie z. B. Terrorakten, sinken-
dem Wachstum in Schwellenlandern, Borsenhandelsaussetzungen in
China, der Zinsanhebung der US-Notenbank, der weiter schwelen-
den Euro-Krise und den Unsicherheiten beziiglich des Fortgangs der
Flichtlingsstrome gab es 2015 viele Ereignisse, die immer wieder
die Aktienmarkte negativ beeinflussten. Auf der anderen Seite haben
sich der schwache Euro (fir Exporteure), niedrige Zinsen, sinkende
Energiekosten und das insgesamt intakte weltweite Wachstum posi-
tiv auf die Aktienmarkte ausgewirkt.

CEWE-Aktie

CEWE-Aktie entwickelt sich mit +6,0 % auch 2015 weiter positiv
Die CEWE-Aktie verzeichnete auf Basis des Jahresendkurses 2014
(51,51 Euro) bis Ende Dezember 2015 einen Zuwachs von 3,10 Euro
auf 54,61 Euro (+6,0 %). Im gleichen Zeitraum legte der DAX um
9,6 % und der SDAX um 26,6 % zu.

Dividende zum sechsten Mal in Folge gestiegen

Fiir CEWE bedeutet Dividendenkontinuitat auch eine Jahr fiir Jahr
absolut steigende Dividende, so die Soliditat der Bilanz dies weiter
zuldsst. Im Jahr 2015 konnte CEWE seinen Aktionarinnen und Aktio-
naren mit 1,55 Euro je Aktie eine zum sechsten Mal in Folge gestie-
gene Dividende bieten. Mit dieser Dividende erhielten Aktiondre auf
Basis des Jahresendkurses 2014 zusatzlich eine Dividendenrendite
von 3,0 %.

An die Aktionadre

Kennzahlen der Aktie

CEWE-Aktienkurs 01.01.2015 bis 11.03.2016 in Euro

Wertpapiertyp

Stlickaktie

Marktsegment geregelter Markt PRIME STANDARD
Index SDAX (ab 23. Mirz 2009)
ISIN DE 0005403901
Symbol CcwcC
Reuters CWCG.DE
Bloomberg CWC GR

Datum Erstnotierung

24. Mérz 1993

Aktienanzahl

7.400.020 Stiick

Tagesvolumen (Durchschnitt 2015)

14.873 Stiick

Jahreshochstkurs 2015 62,18 Euro
Jahrestiefstkurs 2015 44,34 Euro
Jahresendkurs 2015 54,61 Euro

01/2015 03/2015 06/2015 09/2015
Hochstkurs
62,18 Euro
125 %
120 %
115 %
110 %
105 %
100 %
95 %
90 %
0 .
85% Tiefstkurs
80 % 44,34 Euro

01/2016

0372016

65

60

55

50

45

B CEWE-Aktie W DAX SDAX
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An die Aktionare

‘/6 www.cewe.de > Investor Relations >
CEWE-Aktie > Analysten

CEWE-Aktie

Taglich fur tber 800.000 Euro CEWE-Aktien im Jahr 2015 gehandelt
Im vergangenen Jahr wechselten fiir durchschnittlich 803.390 Euro
CEWE-Aktien pro Tag den Besitzer (2014: 871.018 Euro pro Tag). Da-
mit wurde auch im vergangenen Jahr an vielen Handelstagen die fiir
viele institutionelle Investoren anlageentscheidende HandelsgroRe von
1 Mio. Euro pro Tag liberschritten. Das Stiick-Handelsvolumen - u. a.
bedingt durch den Kursanstieg — lag mit 14.921 Aktien pro Tag etwas
unter dem Niveau des Vorjahres (2014: 16.793 CEWE-Aktien pro Tag).
Im Gesamtjahr 2015 wurden damit rund 3,8 Mio. CEWE-Aktien an den
deutschen Borsen gehandelt.

Alle Analysten beurteilen CEWE weiterhin einheitlich positiv

Alle CEWE begleitenden Analysten sind sich in ihrem positiven
Analyseurteil weiter einig und stufen die CEWE-Aktien mit , Kaufen”
oder , Overweight” ein. Die ausfiihrlichen Studien sind im Investor-
Relations-Bereich der CEWE-Homepage als Download verfiigbar.

CEWE-Aktie festes Mitglied im SDAX

Nach dem Kriterium , Handelsvolumen” belegte CEWE im Dezem-
ber 2015 die 87. Position (Vorjahr: 74. Position), nach der , Markt-
kapitalisierung” die 93. Position (Vorjahr: 84. Position). Damit ist die
CEWE-Aktie eine feste Grofle im Index SDAX, der typischerweise
Aktien ab der Position 110 — und besser - beriicksichtigt.

Durchschnittliches Handelsvolumen in Aktien pro Tag

01/15 02/15 03/15 04/15 05/15 06/15 07/15

24.315

17.737 17.867

16.589
14.838

11.312
9.454

08/15 09/15 10/15 11/15 12/15 01/16 02/16

16.866

13.657
12.019 12.880 13.094

11.523 11.425




Stabile Aktionarsstruktur starkt den Kurs des Managements

CEWE hat mit dem Ankerinvestor, der Erbengemeinschaft nach
Senator h.c. Heinz Neumdiiller (ACN Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft mbH & Co. KG), der 27,4 % der Aktien halt, eine hohe Stabilitat
auf der Eigentiimerseite.

CEWE ist fur seine Aktionare da

Die Investor-Relations-Arbeit bei CEWE hat das klare Ziel, alle Marktteil-
nehmer nach den Prinzipien des , Fair Disclosure” zeitnah, umfassend
und gleichmaRig zu informieren sowie insgesamt eine hohe Transparenz
sicherzustellen.

CEWE-Aktie

So veroffentlicht CEWE selbstverstandlich samtliche Geschafts-
und Zwischenberichte sowie Kapitalmarktinformationen auch im
Internet unter www.cewe.de. Alle Analysten-Telefonkonferenzen
werden als Web- und Audio-Cast unmittelbar nach Durchfithrung
auf der CEWE-Internetseite bereitgestellt. Alle wesentlichen Prasen-
tationen des Unternehmens auf Konferenzen und anderen Veranstal-
tungen werden parallel auch im Internet veroffentlicht.

Der Vorstand und das Investor-Relations-Team prasentierten auch

im Jahr 2015 das Unternehmen auf insgesamt sechs Kapitalmarkt-

konferenzen und waren an vierzehn Road Show-Tagen in den euro-
pdischen und US-amerikanischen Finanzmarktzentren unterwegs.
Den aktuellen Stand der Termine fiir 2016 finden Sie im Finanz-

terminkalender auf der vorletzten Seite dieses Berichts.

An die Aktionadre

‘% http://ir.cewe.de

D Seite 247 | Finanzterminkalender

Ubersicht der aktuellen Analystenurteile Analystenurteil Datum Aktionarsstruktur (Marz 2015) in % (100 % beziehen sich auf 7,4 Mio. Aktien)
GSC Research Kaufen 03.03.2016
Berenberg Bank Kaufen 29.02.2016

27,4% Erbengemeinschaft nach Senator 70,7% Ubrige Aktionadre
Warburg Research Kaufen 26.02.2016 h.c. Heinz Neumiiller, Oldenburg
Bankhaus Lampe Kaufen 25.02.2016
Baader Bank Kaufen 25.02.2016

1,9 % CEWE Stiftung& Co. KGaA,

BHF Bank Overweight 25.02.2016 Oldenburg
Deutsche Bank Kaufen 25.02.2016
Oddo Seydler Kaufen 25.02.2016
NordLB Kaufen 01.12.2015
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,» Wer wie ich CEWE-Aktien besitzt, mochte
ein wertbestandiges Investment mit stetiger,
guter Performance. Bei CEWE kann man
sich sicher sein, dass alle daran arbeiten,

diesen Wunsch zu erfiillen.”

Henning Meyer, Abteilung Konzernsteuern, CEWE-Aktionar
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Grundlagen des Konzerns

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Geschaftsmodell

CEWE operiert in drei strategischen Geschaftsfeldern: Fotofinishing,
Einzelhandel und Kommerzieller Online-Druck. Nach diesen strate-
gischen Geschaftsfeldern gliedert sich auch (neben einem weiteren
Geschiftsfeld ,,Sonstiges”) die Segmentberichterstattung nach
Geschaftsfeldern.

Fotofinishing — das klassische CEWE-Hauptgeschaft

Als Fotofinishing wird das Geschaft mit Foto-Produkten bezeichnet.
CEWE ist europaischer Marktfiihrer im Fotofinishing, frither auf
Basis analoger Filme, heute auf Basis digitaler Daten. CEWE hat hier
eine sehr tiefe Wertschopfung. Als Rohmaterialien kauft CEWE zu-
meist Papier und andere Produkte, auf die Fotos oder andere Inhalte
aufzubringen sind. Die traditionellen Hauptprodukte waren Einzel-
fotos, die zumeist im Silber-Halogenid-Verfahren in CEWE-Laboren
oder im Dry-Printing am Verkaufspunkt der Handelspartner herge-
stellt werden. Einzelfotos konnen analogen oder digitalen Ursprungs
sein — ob von Digitalkamera oder Smartphone. Rund 97 % der Fotos
sind inzwischen digitalen Ursprungs und werden auf viele unter-
schiedliche Produkte aufgebracht. In den vergangenen zehn Jahren
hat sich dabei das CEWE FOTOBUCH als Hauptprodukt etabliert.
Dartiber hinaus hat CEWE das Produktsortiment konsequent erwei-
tert, so dass inzwischen auch CEWE KALENDER, CEWE CARDS und
CEWE WANDBILDER zu wichtigen Umsatztragern geworden sind.

CEWE entwickelt mit dem Produkt-Management aber nicht nur neue
Produkte, sondern starkt durch Produkt- und Markenkommunikation
die Nachfrage und den Absatz. CEWEs Fotofinishing-Produkte kon-
nen von Konsumenten bei Handelspartnern und in einigen Situatio-
nen auch direkt bei CEWE bezogen werden. Fiir den weitaus groften
Teil der bei CEWE bestellten Fotofinishing-Produkte iibernimmt CEWE
die Auftragsannahme und die Kundenkommunikation.

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

Eigener Einzelhandel ,,CEWE RETAIL" mit wichtigen Funktionen
CEWE betreibt in Polen, Tschechien, der Slowakei sowie Norwegen
und Schweden Multi-Channel-Retailing in Form stationdrer Laden
und Online-Shops (Marken sind z. B. Fotojoker, Fotolab, Japan Photo).
Der CEWE RETAIL erfiillt fiir CEWE wichtige Funktionen: Erstens ist
er ein wichtiger Vertriebskanal fiir CEWE-Laborleistungen direkt an
Endkonsumenten. Die entsprechenden Umsatze und Ertrage werden
im Geschaftsfeld Fotofinishing gezeigt. Zweitens hat CEWE die Mog-
lichkeit, neue Vermarktungsstrategien fiir die CEWE-Markenprodukte
im Internet wie in Ladengeschaften unmittelbar zu testen und wei-
terzuentwickeln. Drittens kann dieses Wissen dann an die Handels-
partner weitergegeben werden. Dafiir liefert der CEWE-Einzelhandel
wichtige Erkenntnisse und Referenzen.



Kommerzieller Online-Druck — das Wachstumsfeld

Seit CEWE 2005 das CEWE FOTOBUCH in sein Produktsortiment
aufgenommen hat, entwickelte sich das Unternehmen zu einer der
modernsten und effizientesten Digitaldruckereien Europas. Die so
gedruckten Biicher wurden nicht nur von Konsumenten, sondern
auch von Gewerbetreibenden nachgefragt, die offenbar die Kom-
bination aus Produktqualitat, bequemer Bestellmoglichkeit, Preis,
Lieferzeit und der Moglichkeit von Kleinstauflagen zu schatzen wuss-
ten. Daher begann CEWE 2010 das Online Druck-Angebot als Website
www.viaprinto.de nicht nur iber die CEWE FOTOBUCH-Software
anzubieten, sondern auch mittels anderer gangiger Software-For-
mate. 2012 hat CEWE die auf den Online-Offsetdruck spezialisierte
Saxoprint-Gruppe akquiriert. Mit dem Offsetdruck bei Saxoprint hat
CEWE ein attraktives Angebot fiir Kunden geschaffen, die Produkte
in groReren Auflagen bestellen (cewe-print.de und saxoprint.de).
Mit dem Kommerziellen Online-Druck ist CEWE neben dem Haupt-
markt Deutschland aktuell bereits in zehn weiteren europaischen
Landern aktiv.

Die Wertschopfungstiefe im Kommerziellen Online-Druck ist dem
Fotofinishing sehr dhnlich. CEWE liefert hier jedoch keine Software
zur Erstellung des Druckproduktes (anders als etwa beim CEWE
FOTOBUCH). Die Kunden bestellen die Online Druck-Dienstleistun-
gen direkt bei Unternehmen der CEWE-Gruppe.

Grundlagen des Konzerns

Konzernlagebericht
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Organisation und Steuerungssysteme

Organisationsstruktur

[ seite 156 Die CEWE-Unternehmensgruppe gliedert sich wie folgt:
Vorstand und Geschaftsflihrung

Kommanditaktionare

Hauptversammlung Kuratorium

. Komplementarin:
Aufsichtsrat Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

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




Die Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung wurde 2015 durch acht Vor-
stande und einen Geschaftsfiihrer vertreten. Die verbleibenden
3.411 Mitarbeiter des Konzerns waren in der CEWE Stiftung & Co. KGaA
sowie in den nachgelagerten Konzerngesellschaften beschaftigt.

Rechtliche Struktur kombiniert Vorteile von Kapitalmarkt und Familie
Die Rechtsform der KGaA bietet fiir die CEWE-Gruppe gleichzeitig
die typischen Stiarken von kapitalmarktorientierten Unternehmen
und Familienunternehmen.

Der Unternehmensgriinder Senator h. c. Heinz Neumiiller wollte
sicherstellen, dass seine unternehmerischen Prinzipien dauerhaft im
Unternehmen verankert werden und der Bestand des Unternehmens
nachhaltig gewahrleistet wird. Hierzu dienen die Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung sowie die grofe Beteiligung der ACN Vermogens-
verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG (Erbengemeinschaft nach
Senator h.c. Heinz Neumiiller, groSter Aktionar mit 27,4 %). Erstere
gewahrleistet, dass die Unternehmensgruppe im Sinne des Ver-
machtnisses von Senator h.c. Heinz Neumiiller weitergefiihrt wird,
und unterstiitzt hierdurch den Charakter des Familienunternehmens.
Sie steht fiir eine langfristige Ausrichtung der Unternehmenspolitik.
Aus diesem Grund obliegt ihr auch die Geschaftsfiihrungsfunktion.

Grundlagen des Konzerns Konzernlagebericht

Der Unternehmensgrinder forderte auch immer, dass die CEWE-

Unternehmensgruppe innovativ und ertragsoptimiert agiert. Diese

unternehmerischen Ziele werden effektiv durch den Kapitalmarkt

gefordert. Die Wahrung der Interessen der Aktiondre an einem

attraktiven Investment fordert und fordert die Entscheidungen der Seite 29 | Aktionarsstruktur
Gremien, also der Geschaftsleitung und des Aufsichtsrats. Auch

hierbei steht die anhaltend solide und auf nachhaltige Wertstei-

gerung ausgerichtete Entwicklung des Unternehmens und damit [ seite 156

des Investments im Fokus. Vorstand und Geschaftsfiihrung

Die Kombination beider Vorteile ermdglicht ein wirtschaftlich nach-

haltig und ertragsorientiert gefiithrtes, innovatives Unternehmen, [ seite 671 Resultate
das auch seiner gesellschaftlichen Rolle als Arbeitgeber und Wirt-

schaftsfaktor gerecht wird.
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Grundlagen des Konzerns

CEWE operiert in insgesamt 33 Tochtergesellschaften

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA ist die Muttergesellschaft der gesam-
ten CEWE-Konzernaktivitaten. Je nach spezieller Landessituation
werden das Fotofinishing- und das Online Druck-Geschift in den
verschiedenen Liandern Europas in einer rechtlichen und organisa-
torischen Einheit oder in verschiedenen Einheiten gefiihrt. Der Ein-
zelhandel ist direkt mit dem Fotofinishing in den Landern verkniipft,
in denen eine Produktionsstdtte besteht, andernfalls operiert er
autark. Operativ werden in den Einzelhandelsgesellschaften auch die
Fotoprodukte vertrieben. In der strategischen Steuerung sind diese
jedoch zum strategischen Geschaftsfeld des Fotofinishing zu zdhlen,
da sie einem vollig anderen Wachstumspfad folgen und eine andere
strategische Bedeutung haben als die unter Einzelhandel ausgewie-
sene Foto-Hardware.

Fihrung der CEWE-Gruppe durch Vorstand und Geschaftsfihrung
Der Vorstand und die Geschaftsfithrung der Neumiiller CEWE COLOR
Stiftung sind fiir die Gesamtplanung und Realisierung der Ziele der
CEWE-Gruppe verantwortlich. Die Verteilung der Zustandigkeiten ist
im Kapitel , Vorstand und Geschéftsfithrung” dargestellt.

RegelmaRige Strategiearbeit: Wirtschaftliche Prognose

basierend auf auszumachenden Trends

Die langfristige Strategie der CEWE-Gruppe wird durch Vorstand
und Geschiftsfiihrung der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung festge-
legt. Diese orientiert sich an den Entwicklungen des Wettbewerbs-,
Absatzmarkt- und Technologieumfelds. Seit der Analog-/Digital-
Transformation ist dieses Umfeld von groBer Dynamik gepragt, so
dass der Vorstand mehrmals im Jahr die strategische Ausrichtung
iberpriift und die sich daraus ergebenden taktischen und operativen
UmsetzungsmaRnahmen diskutiert. An diesen Gesprachen nehmen
bei Bedarf auch externe Experten teil.

Einbindung der Profitcenter-Leiter in die Planung

Basierend auf der strategischen Perspektive sowie den erwarteten
Marktentwicklungen ermittelt CEWE einmal jahrlich die Vorgaben
der Planungsparameter, die den Leitern der Betriebsstdtten und
Vertriebsgesellschaften als Planungsgrundlage zur Verfligung gestellt
werden. Auf dieser Grundlage erstellen sie ihre Planung mit Schwer-
punkt auf dem Folgejahr, aber inklusive einer weiter reichenden Per-
spektive mit gegebenenfalls mehreren Iterationen. Der fertiggestellte
Unternehmensplan wird dann in seinen Eckwerten des Folgejahres
der Offentlichkeit prasentiert. Auf Basis dieser Planung sowie der
Ist-Werte werden im Laufe des Jahres Plan/Ist-Vergleiche und Hoch-
rechnungen fiir die wichtigsten Kennzahlen erstellt. Aufgrund der im
Kapitel , Resultate” in den Abschnitten , Umsatz” und , Kosten und
Ergebnisse” dargestellten Saisonverschiebung wurde die Bedeutung
des vierten Quartals und insbesondere der letzten beiden Monate
eines Jahres immer grofer und legt auch noch weiter zu. Dies stellt
fiir Hochrechnungen eine besondere Herausforderung dar.



Investitionen auf Basis von Rentabilitatsrechnungen

Bestandteil dieser Planung sind auch die Investitionen, die kon-
sequent Rentabilitatsrechnungen voraussetzen und durch ein mit-
laufendes und nachlaufendes Controlling begleitet werden.

Enges Monitoring durch monatliche Plan/Ist-Vergleiche

Monatlich wird fiir die strategischen Geschéftsfelder sowie fiir je-
des der Profitcenter und die CEWE-Gruppe in Summe ein Plan/Ist-
Vergleich durchgefiihrt. Diese Plan/Ist-Vergleiche ermdglichen ein
engmaschiges Monitoring der Zielerreichung sowie eine frithzeitige
Reaktion des Vorstandes und der Geschaftsfiihrung. Gleichzeitig wer-
den diese und weitere operative Kennzahlen der Betriebsstatten und
Vertriebsgesellschaften allen Leitern dieser Profitcenter zum internen
Benchmarking und Erfahrungsaustausch zur Verfiigung gestellt. Die
wichtigsten bei CEWE verwendeten finanziellen Kennzahlen sind im
Abschnitt ,,Ziele und Strategien” beschrieben.

Vielfaltige und detaillierte Managementinformationssysteme
Neben diesem Kernelement des rechnungswesenorientierten Ver-
gleichs stehen Profitcenter-Leitern, Vorstand und Geschiftsfilhrung
sowie allen relevanten Fiihrungskraften umfassende operative
Kennzahlensysteme zur Verfiigung — teilweise sogar mit taglicher
Aktualisierung. Dies sind beispielsweise Marktdaten diverser
Marktforschungsinstitute, Absatzinformationen in Menge, Preis
und Umsatz, umfassende Produktionskennzahlen zu Produktions-
und Lieferzeiten, Kosten und Qualitat, weitere Controllinginfor-
mationen zu jeder Unternehmensfunktion (z. B. Personal, Logistik,
Kundendienst, Investor Relations, Finanzen usw.), eine Produkt-
Deckungsbeitragsrechnung, eine Handelspartner-Deckungsbei-

Grundlagen des Konzerns

tragsrechnung etc. Auch die wichtigsten bei CEWE verwendeten
nicht-finanziellen Kennzahlen sind im Abschnitt ,,Ziele und Strate-
gien” beschrieben.

Klare Meeting-Struktur

Die Fiihrungsarbeit auf Gruppenebene wird — neben den selbstver-
standlich stattfindenden Ad-hoc-Besprechungen — in regelmaRigen
Sitzungen vorgenommen. Die Eckpfeiler dieser Abstimmungen
sind folgende: Wochentlich findet eine Sitzung der Vorstinde und
Geschaftsfithrer statt. Ebenfalls wochentlich findet eine Bespre-
chung der Kernmallnahmen zum Management der Innovationen
statt, an der neben den jeweils verantwortlichen Vorstanden und
Geschaftsfithrern auch die mit den jeweiligen Aspekten befassten
Manager und Mitarbeiter, v.a. aus Marketing, Produktmanagement,
Forschung & Entwicklung und Produktion, teilnehmen. Mehrmals im
Jahr treffen sich Vorstinde und Geschaftsfiihrer mit den Profitcen-
ter-Leitern, um die aktuelle Unternehmenssituation, die neuesten
Entwicklungen im Wettbewerb, in den Absatzmarkten und auf tech-
nologischer Seite zu besprechen sowie gegebenenfalls neue Schritte
zur Unternehmensentwicklung festzulegen.
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Grundlagen des Konzerns

Ziele und Strategien

Die in der Marktforschung und der Strategiearbeit gewonnenen
Erkenntnisse werden in das langfristige CEWE-Prognosemodell ein-
gepflegt und geben dem CEWE-Management dort eine Perspektive
auf mogliche zukiinftige Gewinn- und Verlustrechnungen, Bilanzen,
Cash Flows und den Unternehmenswert.

Kontinuierliche Unternehmenstransformation: CEWE definiert
Initiativen und setzt diese konsequent um

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

Langfristigen Gewinn und Unternehmenswert im Blick

Mit diesen MaBnahmen zielt CEWE klar auf die Optimierung der
langfristigen Unternehmensperformance. Das Ergebnis eines Quar-
tals und auch manchmal eines Jahres wird der langfristigen Entwick-
lung des Unternehmens untergeordnet. CEWE denkt in Dekaden.

Ziel: Profitables und kapitaleffizientes Wachstum soll
Unternehmenswert steigern

Das oberste langfristige Ziel der CEWE-Gruppe ist nachhaltig
profitables und kapitaleffizientes Wachstum. Dafiir verfolgt CEWE
nicht-finanzielle und finanzielle Kennzahlen, fiir die Jahreszielwerte
veroffentlicht werden. Fiir die zusatzlichen, bilanzbezogenen Indika-
toren werden keine Zielwerte veroffentlicht. All diese Werte werden
nach jedem Quartal dem Kapitalmarkt berichtet.

Nicht-finanzielle Kennzahlen: Vor allem Anzahl der Fotos

Als nicht-finanzielle Kennzahl im Fotofinishing verwendet CEWE die
Gesamtzahl der Fotos, die sich in Fotos von Filmen (d. h. Fotos auf
analoger Basis) und Digitalfotos aufteilen. Zu den Digitalfotos zahlen
dabei alle Fotos, die in Mehrwertprodukten (z. B. CEWE FOTOBUCH,
CEWE CARDS, CEWE KALENDER und CEWE WANDBILDER) ab-
gebildet werden. Aufgrund der groRen Bedeutung wird die Anzahl
der produzierten Exemplare des CEWE FOTOBUCHSs als separate
Kennzahl ausgewiesen. All diese Kennzahlen analysiert das CEWE-
Management mindestens wochentlich, teilweise taglich. Auch im Ge-
schéftsbericht informiert CEWE als Plan/Ist-Vergleich (,Highlights”)
iiber die Entwicklung und diskutiert sie im Kapitel ,Resultate”. In
der Prognose wird ein Zielwert fiir das Folgejahr genannt. Nicht-
finanzielle Kennzahlen spielen beim Kommerziellen Online-Druck
bisher noch keine vergleichbar grof3e Rolle und werden daher nicht
in der AuRenkommunikation diskutiert. Alle nicht-finanziellen Kenn-
zahlen beziehen sich daher auf das Geschaftsfeld Fotofinishing.



Internes Externes Jahres-
Reporting Reporting Prognose
Nicht-finanzielle Fotos von Filmen Woche Quartal ja
Kennzahlen Digitalfotos ja
CEWE FOTOBUCHER ja
Finanzielle Umsatz Tag Quartal ja
Kennzahlen EBIT Monat ja
EBT ja

Investitionen Monat/ Quartal
Quartal ja
Nachsteuerergebnis Quartal Quartal ja
Ergebnis je Aktie ja
Zusitzliche ROCE Quartal Quartal —
Indikatoren Free-Cash Flow —
Operat. W/C —
EK-Quote —_
Dividende Jahr Jahr —

Auch Umsatz und EBIT/EBT operativ sehr eng tberwacht

CEWE analysiert in allen Einheiten die Umsatzentwicklung taglich
(jedoch nicht konsolidiert) und die Ergebnisse bis zum EBT monat-
lich als wichtigste Steuergrofen. Hierbei werden die von samtlichen
Konzerngesellschaften erstellten Abschliisse ebenso konsolidiert und
in einem Plan/Ist-/Vorjahr-Vergleich analysiert. Plan- und Vorjahres-
abweichungen werden hinsichtlich ihrer Auswirkung auf die finan-
ziellen Ziele untersucht und im Rahmen eines Kommentars bereits
bei der Erstellung des Berichtswesens von den verantwortlichen Per-
sonen erldutert. Sowohl die Detailzahlen der einzelnen Profitcenter
wie auch die Ergebnisse der strategischen Geschaftsfelder und des
Gesamtkonzerns werden im Vorstand monatlich diskutiert. Umsatz,
EBIT und EBT werden auch im Geschéftsbericht in den , Highlights”
im Plan/Ist-Vergleich dargestellt und in den Resultaten diskutiert;
es wird ein Prognosewert fiir das Folgejahr bekannt gegeben.

Grundlagen des Konzerns

Weitere wichtige Kennzahlen: Investitionen und Nachsteuerergebnis
Investitionen sind eine wichtige Kennzahl, da sie einen wesentlichen
(und fiir die Nutzungsdauer des Anlageguts praktisch unumkehr-
baren) Effekt auf das eingesetzte Kapital haben bzw. neben dem
Ergebnis den wichtigsten — nicht umkehrbaren — Effekt auf den Free-
Cash Flow haben. Dies ist beim zusatzlichen Indikator , operatives
Working Capital” anders, wie unten erldutert wird. Daher werden
Investitionen bei CEWE sehr eng kontrolliert. Uber das freigegebene
MaR hinaus sind relevante nachtragliche Erhohungen nicht moglich,
ohne dass weitere Freigaben der Investitionsverantwortlichen erteilt
werden. Ein konsolidiertes Investitionsreporting erfolgt in der ersten
Jahreshalfte mindestens quartalsweise. In der Phase hoherer Inves-
titionen, d.h. in der Vorbereitung auf das Jahresendgeschaft, kont-
rolliert das Management diese Kenngrofe auf monatlicher Basis.

Das Nachsteuerergebnis (bzw. das Ergebnis je Aktie) kann insbeson-
dere durch steuerliche Sondereffekte stark schwanken, die vor allem
mit dem Jahresabschluss analysiert werden. CEWE mdchte — auch
im Sinne einer nachhaltigen Rolle in den regionalen und staatlichen
Strukturen, in denen sich die Standorte befinden — nicht durch ext-
reme Steueroptimierung das Nachsteuerergebnis steigern. Ziel ist
vielmehr, die zu erwartende iibliche Steuerquote zu erzielen und vor
allem den rechtlichen Vorgaben exakt zu entsprechen.

Auch Investitionen und Nachsteuerergebnis werden im Geschafts-
bericht in den Highlights im Plan/Ist-Vergleich dargestellt und in
den Resultaten diskutiert; es wird ein Prognosewert fiir das Folge-
jahr bekannt gegeben. Bei Investitionen stellt die Prognose jedoch
keinen festen Zielwert dar, sondern soll vielmehr eine ungefdahre
GroRBenordnung angeben, mit welcher Investitionshohe etwa zu
rechnen ist.
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Grundlagen des Konzerns

Zusatzliche Indikatoren: ROCE, Free-Cash Flow und

operatives Working Capital

Mit jedem Geschaftsbericht analysiert CEWE den ROCE, um nachzu-
vollziehen, wie sich das im Unternehmen eingesetzte Kapital verzinst
hat. Seit Jahren erzielt CEWE Werte oberhalb von 10 %. Da der fiir
CEWE anzusetzende Vorsteuer-Kapitalkostensatz nach den Berech-
nungen der Analysten in den Research-Berichten seit Jahren klar
unter 10 % liegt, operiert CEWE zweifelsfrei wertsteigernd. 2015 lag
der ROCE bei 17,4 % und damit hoher als im Vorjahr (16,8 %). Lang-
fristiges Ziel ist ein klar iiber den Kapitalkosten liegender ROCE.

Der Free-Cash Flow ist eine fiir den Unternehmenswert entschei-
dende Einflussgrofe und wird daher im Geschéaftsbericht transparent
analysiert.

Neben den — wie beschrieben eng kontrollierten — Investitionen und
dem EBIT ist die Entwicklung des operativen Working Capital ein
wichtiger Einflussfaktor fiir das eingesetzte Kapital und den Free-
Cash Flow. Daher wird diese Grofe in einem Zug mit ROCE und
Free-Cash Flow erlautert. Wie beschrieben, muss dies nicht haufiger
erfolgen, da stichtagsbedingt ungewollte Effekte im Working Capi-
tal meist kurzfristig wieder ausgeglichen werden konnen. Ein um
wenige Tage verspateter Zahlungseingang eines Handelspartners
zum Jahresende beispielsweise kann leicht den Free-Cash Flow um
einige Millionen Euro senken. Auch wenn eine solche Entwicklung
selbstverstandlich aufmerksam beobachtet wird, so ist sie operativ
nahezu bedeutungslos — zumal andere operative Kontrollsysteme
solche Verzdgerungen viel unmittelbarer anzeigen als die Cash
Flow-Rechnung. Auch ist — auf der Seite des Liquiditatsabflusses
argumentiert — CEWE so liquiditatsstark, dass das Unternehmen eine
Ergebnisopportunitdt auch kurzfristig auf Kosten der Liquiditat zu
nutzen vermag. Typisches Beispiel hierfiir sind ,,Messeangebote”
von Maschinenherstellern mit besonderen Rabatten, die sich — auch
unter Beachtung der Zinseffekte — meist als lohnend erweisen.

Stabile Bilanz: Eigenkapitalquote als weiterer Indikator

CEWE hat das Ziel einer nachhaltigen und stetigen Unternehmens-
entwicklung. Ganz besonders in der Phase der Analog/Digital-Trans-
formation hat das Unternehmen den Nutzen einer starken Bilanz
dafiir nochmals schétzen gelernt. Kennzeichen einer starken Bilanz
sind beispielsweise ausreichende Cash-Reserven bzw. nutzbare
Kreditlinien ebenso wie eine solide Eigenkapitalquote. CEWE halt
sich gegenwartig mit einer Eigenkapitalquote von etwa 50 % oder
hoher fiir stabil kapitalisiert. Eine ausreichende Liquiditat oder aus-
reichende Kreditlinien einerseits und eine auch im Wettbewerbsver-
gleich auRerst solide Eigenkapitalausstattung andererseits erhohen
nach der Uberzeugung von CEWE nicht nur die Stabilitit und Krisen-
resilienz des Unternehmens, sondern versetzen CEWE in die Lage,
sich bietende strategische Optionen — wie etwa attraktive Akquisiti-
onsgelegenheiten — entschlossen zu nutzen.

Der ROCE, der Free-Cash Flow, das Working Capital und die Eigen-
kapitalquote werden jeweils zu den Quartalsabschliissen detaillierter
analysiert. Aufgrund moglicher kurzfristiger Verschiebungen, die —
wie beschrieben — im Cash Flow oder im Working Capital auftreten
konnen, werden fiir diese zusatzlichen Indikatoren keine exakten
PlangroBen angegeben. Aufgrund ihrer Bedeutung werden diese
Kennzahlen jedoch im Kapitel , Resultate” diskutiert.

Ziel: Moglichst stabile oder sogar steigende Dividende

CEWE hat das erklarte Ziel, seinen Aktiondrinnen und Aktiondren
eine mindestens konstante oder moglichst leicht steigende Divi-
dende zu bieten, wenn es die wirtschaftliche Situation des Unter-
nehmens erlaubt. Die Ausschiittungsquote ist dabei explizit keine
SteuergroRe, sondern das Residuum dieser Dividendenpolitik.



Unternehmensfunktionen
Forschung und Entwicklung

Die Markenfdhigkeit der CEWE-Produkte basiert weiter sehr stark
auf den Eigenentwicklungen der innovativen Bestellapplikationen
von CEWE. Durch solche Eigenentwicklungen gelang CEWE schon
erfolgreich der Transfer von der analogen Filmtechnik zur digitalen
Drucktechnik und ist das Unternehmen mit eigenen Angeboten oft
schneller am Markt gewesen als der Wettbewerb. Zahlreiche Testsiege
und Auszeichnungen in vielen Landern demonstrieren diese Innova-
tionskraft. Auch im Berichtsjahr wurden die CEWE-Bestellapplikatio-
nen mehrfach als Testsieger ausgezeichnet. Besonders hervorzuheben
sind der Testsieg bei Stiftung Warentest fiir das CEWE FOTOBUCH,
also die CEWE FOTOWELT-Software fiir Rechner, und der Testsieg
bei Connect fiir die mobile Version der CEWE FOTOWELT.

Aktuell kiimmern sich bei CEWE mehr als 140 Mitarbeiter um die
Entwicklung und Weiterentwicklung der Bestellmdglichkeiten per
Software. Dies gilt fiir die Bestellsoftware fiir Rechner zu Hause, fiir
mobile Gerate wie Smartphones und Tablets ebenso wie fiir Smart-
TVs im Wohnzimmer, fiir die CEWE FOTOSTATIONEN in den Liden
der Handelspartner, die Online-Bestellfunktionen und das Webdesign
fiir die Handelspartnerseiten sowie die Produktionssoftwareentwick-
lung und um den Betrieb der Plattform zur Datenannahme. Bei der
Softwareentwicklung setzt CEWE dabei auf agile Softwareent-
wicklung und automatisierte Tests, um die Produkte und Software-
Features schneller und besser getestet an den Markt zu bringen. In
einer eigenen mechanischen und elektrotechnischen Entwicklung
fiir Gerdate werden Prototypen konzipiert und gebaut, die dann von
externen Partnern fiir die CEWE-Betriebe vervielfaltigt werden. 2015
wurden dabei die Verpackungsprozesse fiir CEWE WANDBILDER
optimiert. Die Produkte konnen einfacher eingepackt und von den
CEWE-Kunden ohne Gefahr der Beschddigung ausgepackt werden.

Grundlagen des Konzerns

Viele Patente fiir Maschinen und Vorrichtungen in der Produktion
haben CEWE schon zu Filmzeiten geholfen, Technologie-, Effizienz-
und Innovationsfiihrerschaft in Wettbewerbsvorteile umzusetzen.
Auch heute entwickelt CEWE eigene Produktionssysteme, um die
Produktivitat und die Qualitdt in der Druckweiterverarbeitung und
auch im Versand zu erhohen. Wichtige Errungenschaften sind eben-
falls patentiert worden.

Smartphones bringen Innovationen in die Fotografie und

die Nutzung von Bildern

Die vermehrte Nutzung von Smartphones mit ihren immer hoher-
wertigen eingebauten Kameras macht sich auch bei CEWE positiv
bemerkbar. Der Riickgang beim Verkauf der sogenannten Kompakt-
kameras — und damit weniger Bildern aus dieser Kategorie — wird
bei CEWE durch eine steigende Zahl an Bildern von Smartphones
iiberkompensiert. Im Dezember stammten in der Spitzenwoche
schon liber 25 % (+78 %) aller in den CEWE-Betrieben verarbeiteten
Bilddaten von mobilen Endgeraten. Fotos von Smartphones oder
Mobiltelefonen sind inzwischen ein selbstverstandlicher Teil von
Fotoauftragen und in Verbindung mit Bildern von digitalen Spiegel-
reflexkameras integraler Bestandteil des Geschichtenerzahlens mit
CEWE geworden: So stammt bereits heute in jedem dritten CEWE
FOTOBUCH mindestens ein Bild von einem mobilen Endgerat. Die-
ser Trend setzt sich mit hohen Wachstumsraten fort. Der Spall am
Umgang mit den eigenen Bildern wird durch die innovativen Funk-
tionalitaten wie attraktiven Bildfiltern, HDR-Bildern oder Apps zur
Bildbearbeitung in Smartphones erhoht. Beim Ausdruck vor Ort
mittels CEWE FOTOSTATIONEN stammt schon fast jedes zweite
Bild von einem Smartphone.

Konzernlagebericht
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CEWE hat das Potenzial dieses Marktes sehr frith erkannt und
entsprechende Produkte entwickelt. Bereits 2005 hat CEWE in Zusam-
menarbeit mit Nokia den ersten Fotoservice fiir Gerate der Nokia-N-
Serie eingefiihrt und fest im Betriebssystem Symbian integriert. Zur
photokina 2010 hat CEWE die erste App fiir das Apple-Betriebssystem
iOS und das Produkt cewe phonealbum vorgestellt. Fiir iOS und An-
droid bietet CEWE seit der photokina 2012 die Bestellung von Fotos,
Postkarten und des CEWE FOTOBUCHs an. Mit diesen Apps sind
Bilder auch zu den CEWE FOTOSTATIONEN {iibertragbar und kénnen
vor Ort ausgedruckt werden. CEWE hat 2015 die CEWE POSTCARD
weiterentwickelt. Seitdem versenden immer mehr Kunden ihre
Urlaubsgriie mit dieser sehr intuitiv zu bedienenden App. Solche
sogenannten ,,Single Purpose Apps”, also die Vermarktung nur eines
Produkts, sind sehr erfolgreich. Das Bestellen von Bildern und Pos-
tern fiir Windows Phone erfreut sich grof3er Beliebtheit: Ein Renner
zu Weihnachten war die App CEWE KALENDER. Neben der Weiter-
entwicklung der CEWE FOTOWELT mobile fiir fast alle Produkte wird
CEWE weitere attraktive Apps zum Bestellen von Einzelprodukten
2016 auf den Markt bringen.

Meine CEWE FOTOWELT mobile

Seit der Einfiihrung zur photokina 2012 wird die Software Meine
CEWE FOTOWELT mobile konstant weiterentwickelt. Dies betrifft
die Verfligbarkeit von Produkten in der App, aber auch insbeson-
dere die Benutzerfreundlichkeit bei der Bedienung. Hierzu analy-
siert CEWE kontinuierlich das Feedback der Konsumenten, aber
auch die Ergebnisse mehrerer Usabilitytests und implementiert die
gewonnenen Erkenntnisse mehrfach im Jahr mit neuen Versionen

in den Appstores. Seit der photokina 2014 sind alle CEWE-Bestell-
applikationen grafisch und in der Benutzerfiithrung angeglichen. Ein

Ergebnis: Der Testsieg fiir Meine CEWE FOTOWELT mobile im An-
droid Apps Magazin. Aus der Begriindung: ,, Die App des deutschen
Foto-Riesen CEWE ist ,eine fiir alles’, was Fotos angeht — sie glanzt

aber auch darin, Fotobiicher zu erstellen.”

Meine CEWE FOTOWELT

Ein CEWE FOTOBUCH wird in der Regel von Konsumenten mit der
Software ,,Meine CEWE FOTOWELT” erstellt, die fir Windows, Mac
und Linux verfiigbar ist. Diese Software wird sowohl von Neukunden
als auch von Bestandskunden genutzt, die Dutzende Produkte pro

Jahr bestellen. Der CEWE FOTOBUCH-Assistent bietet eigenstandig
zeitsparende Gestaltungs-Vorschldge an, die Konsumenten ggf. Seite
fiir Seite individuell bearbeiten konnen.

Zusatzlich bietet CEWE noch einen Designservice an, bei dem die
Bilder durch Profis ausgewahlt und in ein passendes Layout ge-
setzt werden. Der Konsument kann dann in einem Dialog iiber das
Internet Anderungswiinsche umsetzen lassen. Mit diesem Service
werden auch hochwertige Reiseerlebnisse von Kreuzfahrten in Zu-
sammenarbeit mit Aida und TUI in einem CEWE FOTOBUCH festge-
halten. AuBerdem konnen Kunden ein CEWE FOTOBUCH tiber eine
Online-Software erstellen.

Ein weiterer Schritt in Richtung noch mehr Nutzerfreundlichkeit ist
die Integration der iiber 1.000 Kundenbeispiele aus der Online-Platt-
form. Auch iiber diese Kundenbeispiele tauschen sich CEWE-Kunden



aus und lassen sich inspirieren. Weiterhin wurden mehr Videotipps
integriert, um den Nutzer noch besser beim Erstellen des aktuellen
Projektes zu unterstiitzen. Hierzu gehort beispielsweise die Mog-
lichkeit der Integration von Videos mittels QR-Code. Auch bei der
Nutzung des CEWE FOTOBUCH-Assistenten konnen vollautomatisch
Videos mit QR-Code beim Layoutvorschlag integriert werden. Dieses
Feature erfreut sich immer groRerer Beliebtheit, so dass CEWE hier
zusatzlich zu 3 und 15 Jahren Speicherung jetzt auch auf vielfachen
Kundenwunsch eine Speicherung iiber 30 Jahre anbietet.

Die vielen Fans dieser Bestellsoftware tauschen sich auch auf CEWE-
eigenen Plattformen aus: Aus dem CEWE FOTOBUCH FORUM kom-
men wertvolle Tipps fir die Weiterentwicklung ebenso wie aus dem
Feedback des Kundendienstes. Das Thema Crowdsourcing, also das
Einholen von Feedback, Wiinschen und Vorschliagen von den Nutzern,
spielt bei der Entwicklung eine immer grofere Rolle.

COPS, das CEWE ONLINE PRINTING SYSTEM

Die Umstellung auf responsives, d.h. auf verschiedene Bildschirm-
groflen optimiertes Design hat die Nutzung der Online-Plattform wei-
ter vorangebracht. Viele Kunden informieren sich mit ihren tragbaren
Geraten tiber das Produktangebot auf den von CEWE betriebenen
Webseiten unserer Handelspartner, bestellen dann direkt oder aber
auch erst spater tiber die CEWE FOTOWELT Software. Die CEWE-
Websites haben aber auch eine Vielzahl neuer Produkte und Services
zum Bestellen zur Verfligung gestellt, zum Beispiel aktuelle Premium
Cases fiir Tablets und Smartphones und eine Vielzahl von neuen
Designs fiir die CEWE CARDS und CEWE KALENDER.

Grundlagen des Konzerns

Mehr als jeder dritte Zugriff auf die Webseiten kommt bereits

von mobilen Endgerdten. Auch deshalb wurden die Produktseiten
nochmals verbessert, um der Emotionalitdt der Produkte und den
vom Marketing erarbeiteten neuen Markenelementen fiir CEWE
WANDBILDER, CEWE CARDS und CEWE KALENDER sowie den
neu gestalteten Themenwelten noch mehr Raum geben zu kdnnen.

Die eigene Plattform fiir CEWE FOTOBUCH-Wettbewerbe erfreut
sich einer groRen Beliebtheit — bei der Teilnahme, aber auch beim
Kommentieren der eingereichten Biicher. Damit hat CEWE eine wei-
tere Moglichkeit geschaffen, um Freude am Foto zu vermitteln und
die Freude mit anderen zu teilen. Diese Plattform wurde 2015 nicht
nur in Deutschland, sondern in fast allen durch CEWE belieferten
Landern eingefiihrt. 2016 wird diese schon sehr erfolgreiche Platt-
form noch flexibler fiir Inhalte und Bildschirmauflosungen (Respon-
sivitdt) neu entwickelt.

CEWE MYPHOTOS

CEWE MYPHOTOS wurde offiziell zur Hauptversammlung im Juni
2015 gestartet. Diese neue Dienstleistung ermoglicht es, digitale
Bilder in der Cloud sicher zu speichern, zu teilen, zu organisieren,
zu bearbeiten und zu bestellen — und das immer, {iberall und mit
jedem Gerat. CEWE liefert damit ein offenes ECO-System, bei dem
Bilder iiber alle rechner- und mobilbasierten Betriebssysteme aus-
getauscht werden konnen. Als unabhangiger Dienstleister bietet
CEWE damit den Kunden einen Nutzen, den kein Hard- oder Soft-
warehersteller mit geschlossenen Systemen bieten will.

Konzernlagebericht

43

-
=
a2

=
@
2
[
=)
&
=
P
3]
N
c
G
w7
(173




14

Konzernlagebericht
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+ CEWE MYPHOTOS ist ein Service zur Sicherung und Organisa-
tion von Fotos. Dieser Service ermoglicht es, einfach und sicher
die Bilder von allen Geraten in eines der CEWE-Rechenzentren in
Deutschland zu laden (das volle Handy z. B. zu entleeren).

+ CEWE MYPHOTOS ist der Spezialist fiir Ordnung, Bearbeitung und
Bestellung von Fotos und Fotoprodukten.

» Die bei CEWE MYPHOTOS gesicherten Fotos sind immer und
uberall auf allen Endgeraten verfiigbar (PCs und Notebooks,
Smartphones, Tablets, Smart-TVs, CEWE FOTOSTATIONEN).

+ CEWE MYPHOTOS unterstiitzt plattformibergreifend Gerate mit
allen gangigen Betriebssystemen (Windows, MacOS, Linux/An-
droid, i0S, Windows Phone). Dazu kann CEWE MYPHOTOS per
Desktop-Software, Browser und App genutzt werden.

+ CEWE MYPHOTOS ist die Klammer iiber alle CEWE-Bestellwege
hinweg.

Diese neue Dienstleistung ist bei ersten Handelspartnern in Deutsch-
land erfolgreich ausgerollt. Weitere deutsche Handelspartner werden
folgen. Der internationale Rollout steht 2016 ebenfalls an.

Leistungsstarkes Backend weiter optimiert

Auch in diesem Jahr war die Spitze an Auftragen zu Weihnachten
erneut hoher als im Vorjahr. Alle beschriebenen Applikationen liefern
die erstellten Auftrige auf dem CEWE-Backend ab. Das Backend ist
auf zwei unabhangige und redundante Rechenzentren verteilt. Von
dort werden die angenommenen Auftrage auf die Produktionsbetriebe
verteilt. In der Spitzenstunde in diesem Weihnachtsgeschaft hat die
Plattform tiber 550 Auftrage pro Minute angenommen. An diesem Tag
hat CEWE einen neuen Bestell-Rekord mit einem Zuwachs von 12 %
gegeniiber dem Bestwert des Vorjahres erzielt. Um diese Datenmen-
gen schnell in die Betriebe zu leiten, wurden die dazu notwendigen
zusatzlichen Server rechtzeitig vor der Saison weiter optimiert (vir-
tualisiert) bzw. neu installiert. Durch die Virtualisierung und neue
Server hat CEWE auRerdem den Strombedarf massiv gesenkt.



Marketing und Vertrieb

Die Bereiche Marketing und Vertrieb konzipieren und steuern alle
Aktivitaten im Rahmen einer kundenorientierten Vermarktung.
Beim Vertrieb seiner Produkte setzt CEWE auf ganzheitliche Multi-
Channel-Konzepte.

Marketing hat generell in den vergangenen Jahren bei CEWE immer
weiter an Bedeutung gewonnen. Die Einfiihrung der Marke CEWE
FOTOBUCH im Jahr 2005 in Deutschland und weiteren internationa-
len Méarkten sowie weiterer Marken im Fotofinishing im Jahr 2013
haben es CEWE ermdoglicht, sich deutlich vom Wettbewerb zu dif-
ferenzieren. Starke Handelspartner in Deutschland und vielen wei-
teren Landern fithren die CEWE-Marken, profitieren einerseits von
diesen Marken und tragen andererseits auch zu deren Erfolg bei. Die
Entwicklung vom reinen White-Label-Zulieferer zum Markenanbieter
hat CEWE eindrucksvoll gemeistert.

Vollumfassender Marketing-Ansatz

Bei CEWE bedeutet Marketing im Sinne der klassischen vier P (Pro-
duct, Price, Promotion, Place) einen vollumfassenden Ansatz. Im
Produktmarketing werden in Abstimmung mit allen Bereichen des
Unternehmens das Produktsortiment in Breite und Tiefe definiert
und die Marken ganzheitlich gesteuert. Alle MarketingmaRnah-
men aus Bereichen wie CRM, Online-Marketing, Handels- und
Produktmarketing, PR und Sponsoring finden bei CEWE im Sinne
einer 360-Grad-Kommunikation statt. Die integrierte Kommuni-
kationsstrategie hat das Ziel, den Abverkauf zu starken. Dabei
werden kanaliibergreifend in reichweitenstarken Medien sowie in
zielgruppenspezifischen Kanalen Marketingkampagnen geplant und
umgesetzt. Um alle Kontaktpunkte eines Kunden iiber verschiedene
Medien, Partner und Kooperationen im Sinne der Customer-Jour-
ney-Betrachtung optimal auszugestalten, liegt ein grofes Augen-
merk bei CEWE auf der Konsistenz dieser Kampagnen iiber alle
Kanéile hinweg.

Grundlagen des Konzerns

CEWE setzt beim Verkauf seiner Produkte auf ganzheitliche Multi-
Channel-Konzepte. Dabei nutzt CEWE verschiedene Vertriebskanale
und arbeitet sowohl mit Handelspartnern aus dem stationdaren Han-
del (Lebensmitteleinzelhandel, Drogerie-, Elektronik- und Fotofach-
maérkte) als auch mit Online-Handlern zusammen. CEWE-Kunden
haben die Moglichkeit, ihre Bestellung postalisch nach Hause lie-
fern zu lassen oder in der niachstgelegenen Filiale des ausgewahlten
Handelspartners vor Ort abzuholen. In Zusammenarbeit mit dem
Marketing werden vom Vertrieb die Handelspartner von CEWE
vollumfanglich betreut, Verkaufspunkte markenadaquat ausgeriistet
und gepflegt sowie Kampagnen ausgesteuert.

Die strategischen Schwerpunkte aus Marketing- und Vertriebssicht
fir CEWE liegen dabei in den folgenden Bereichen:

» Hohe Produkt- und Servicequalitat: Das CEWE FOTOBUCH hat
sich seit seiner Markteinfilhrung zum beliebtesten Fotobuch
Europas entwickelt. Millionen von Kunden vertrauen auf die
mehrfach ausgezeichnete Qualitat des Bestsellers. Gleiches gilt
mittlerweile auch fiir die anderen Markenprodukte von CEWE,
die auch 2015 wieder zahlreiche Testsiege von unabhangigen
Organisationen erringen konnten. Hervorzuheben ist der Testsieg
bei der Stiftung Warentest im November 2015. Hier hat sich das
CEWE FOTOBUCH mit seinen Partnern Saturn und Miller klar
vor der Konkurrenz platziert. GroBen Wert legt CEWE dartiber
hinaus auf den Bereich Kundenservice — die Express-Lieferung,
die 100 %-Zufriedenheitsgarantie, eine Erreichbarkeit des Kun-
denservices an sieben Tagen die Woche (in der Weihnachtszeit
zuletzt auch bis Mitternacht) gehort schon lange zu den Stan-
dards bei CEWE.

Konzernlagebericht
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Grundlagen des Konzerns

+ Innovationen auf Produkt- und Vermarktungsebenen: Innovati-
onsfithrer zu sein, liegt in der DNA von CEWE. Dies betrifft das
Marketing genauso wie die Produktion oder Forschung & Entwick-
lung. Alljahrlich Produktinnovationen zu identifizieren, sie zur
Marktreife zu bringen und schlussendlich an die Konsumenten
zu vermarkten ist ein wichtiges Ziel des Marketings bei CEWE.
Dabei ist auch in der Vermarktung sich verandernden Gewohn-
heiten und Nutzungsverhalten von Konsumenten Rechnung zu
tragen. Insbesondere die Kanéle Internet und Mobile gewinnen
dabei weiter an Bedeutung, wahrend sie sich gleichzeitig massiv
wandeln. Konsequenterweise verfolgt CEWE auch hier die Stra-
tegie, Uiber innovative Vermarktungsansatze besonders nah an
Wiinschen und Gewohnheiten der Konsumenten zu sein.

« Kundenorientierung: Bei CEWE steht der Kunde im Mittelpunkt
- sowohl der Neukunde wie auch der Bestandskunde. Der Erfolg
dieser Ausrichtung wird durch eine hohe Kundenzufriedenheit bei
den Kaufern der CEWE-Produkte deutlich. Daher orientieren sich
sowohl Produktinnovationen als auch Vermarktungskampagnen
eng an den Bediirfnissen der CEWE-Kunden. Im Jahr 2015 wurde
diese Ausrichtung auch zum zentralen Thema der Vermarktung.
Kunden berichteten authentisch und iiberzeugend von ihrer Erfah-
rung mit dem CEWE FOTOBUCH. Auch die gemeinsame Arbeit mit
unseren Handelspartnern stellt diesen Aspekt in den Mittelpunkt.
Insgesamt fiihrt CEWE einen intensiven Kundendialog tiber ver-
schiedenste Kontaktpunkte, um jederzeit auf Konsumentenwiinsche
angemessen reagieren zu konnen.

+ Weiterentwicklung der Premium-Markenstrategie: Der Erfolg von
CEWE in den letzten Jahren basiert stark auf dem Aufbau von
starken und wertigen Marken. Die Bekanntheit der CEWE-Marken
steigt und die Wahrnehmung dieser Marken in den Augen der
CEWE-Kunden ist sehr positiv. Der Weiterentwicklung dieser
beiden Aspekte sehen sich Marketing und Vertrieb bei CEWE
verpflichtet. Dabei erfiillt das CEWE-Fotokultur-Marketing eine
wichtige Aufgabe, indem es das Medium Fotografie in seinen un-
terschiedlichen Facetten erlebbar prasentiert. Hierzu zdhlen das
Sponsoring namhafter Fotofestivals wie z.B. ,Horizonte Zingst”
genauso wie die Kooperationspartnerschaften mit fiihrenden
Hausern der kulturellen Fotoszene wie z.B. dem ,,Haus der Pho-
tographie” der Deichtorhallen Hamburg. Die Unterstiitzung von
Fotografen-Ausstellungen, Workshops und Fotowettbewerben sind
dabei wichtige Instrumente, die dabei helfen, Freude an der Foto-
grafie zu vermitteln und damit auf den Markenkern einzuzahlen.

+ Konsequente internationale Anwendung der in Deutschland er-
folgreichen Marken- und Marketingstrategie: CEWE ist seit vielen
Jahren nicht nur in Deutschland, sondern auch in vielen weiteren
Markten Europas klarer Marktfithrer im Fotofinishing. Diese Posi-
tion gilt es weiter auszubauen bzw. zu festigen. Hierbei gelten -
marktaddquat adaptiert — die gleichen strategischen Schwerpunkte
wie im wichtigen deutschen Markt.

Die erfolgreiche Markenorientierung aus dem Fotofinishing hat CEWE
auch auf den Bereich Online-Druck tibertragen. Mit den drei starken
Online Druck-Marken Saxoprint, cewe-print.de und viaprinto.de ist
CEWE erfolgreich im noch recht jungen Online Druck-Markt prasent
und hat bereits international expandiert.



IT

Die betriebliche IT stellt IT-Systeme zur Verfiigung, die das Manage-
ment und die kaufmannischen Fachbereiche bei CEWE bei der Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben unterstiitzen.

IT weiter optimiert

Die zentralen IT-Systeme wurden auch im Geschéftsjahr 2015 weiter
ausgebaut. Kernpunkt der zentralen IT ist das SAP-System mit den

Modulen Financials (FI), Controlling (CO), Sales and Distribution (SD)
und Konsolidierung (EC-CS) fiir das Finanz- und Rechnungswesen,

Materials Management (MM) fiir den Bereich Einkauf/Materialwirt-
schaft, Customer Service (CS) zur Unterstiitzung von Reparatur und
Wartung der CEWE FOTOSTATIONEN sowie Customer Relationship
Management (CRM) zur stetigen Optimierung des zielgruppenspezi-

fischen Marketings und der Servicefreundlichkeit des Kundendienstes.

Fotofinishing-spezifische Prozesse werden auch weiterhin mit dem
CEWE-eigenen IT-System ,ICOS” (Integriertes CEWE-Organisations-
system) betrieben. ICOS konzentriert sich dabei insbesondere auf die
Bereiche Auspreisung/Lieferscheinerstellung in den Produktions-
betrieben sowie Stammdaten (Master Data Management).

Grundlagen des Konzerns

Die Kombination aus im eigenen Hause angepasster und optimierter
Standardsoftware sowie speziell flir CEWE entwickelter Individu-
alsoftware ermdglicht es, Kundenanforderungen besonders schnell
und flexibel zu erfiillen, und bietet CEWE damit einen echten Wett-
bewerbsvorteil.

Das 2013 fiir den besonders energieeffizienten und CO,-reduzierten
Betrieb des Oldenburger CEWE-Rechenzentrums erteilte Umwelt-
siegel Blauer Engel Rechenzentrum wurde 2015 rezertifiziert.

Ein weiteres herausragendes Projekt war der Abschluss der SAP-
Einfiihrung fir Saxoprint. Seit Juni 2015 nutzt nun auch die Saxoprint
GmbH das zentrale SAP ERP-System der CEWE.

Zur Vereinfachung der Informationssammlung und -organisation fiir
die Erstellung des Nachhaltigkeitsberichts hat CEWE ein IT-System
von CR 360 beschafft und 2015 eingefiihrt.

Konzernlagebericht
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Grundlagen des Konzerns

Produktion

Mit elf industriellen Fotofinishing-Betrieben und einer Online-Offset-
druckerei beliefert CEWE tdglich in 24 europdischen Landern seine
Kunden mit Foto- und Druckprodukten.

Verbesserung der Produktionseffizienz im Fotofinishing

Im Jahr 2015 standen die effiziente Nutzung der installierten Geréte,
die Vermeidung von Ausschuss und die weitere Reduktion der Durch-
laufzeit im Vordergrund. Insgesamt wurde der Maschinenpark in al-
len Betrieben weiter kontinuierlich modernisiert und Prozesse weiter
optimiert. Insbesondere wurden moderne Versandanlagen installiert,
die Fehlsortierungen weitgehend unmaoglich machen, und so die
Zustellqualitat weiter erhoht. Neben Mallnahmen, die der Qualitats-
sicherung dienen, wurden in den Betrieben die Grundlagen geschaf-
fen, die Durchlaufzeiten bei Kernprodukten weiter zu reduzieren.

Zusatzlich hat die Produktion die Kapazitaten fiir das Produkt CEWE
FOTOBUCH auf Fotopapier erweitert, um die steigende Nachfrage
im In- und Ausland bedienen zu konnen. Die angebotene Seitenzahl
wuchs auf 114 Seiten. Daneben wurde eine Vielzahl neuer Foto-
produkte, wie zum Beispiel CEWE WANDBILDER mit Rahmen, in die
Produktion integriert.

Alle elf Produktionsstandorte fiir fotobasierte Produkte sind kom-
plett mit einheitlicher digitaler Produktionsstruktur ausgestattet und
arbeiten mit derselben IT-Infrastruktur, deren Leistungsstarke 2015
weiter erhoht wurde. Dies ist die Basis, um Konsumenten und Han-
del auf einem hohen, identischen Qualitdtsniveau und mit kiirzesten
Lieferzeiten mit digitalen Foto-Dienstleistungen zu versorgen. Fast
70 hochwertige 4-Farb-Digitaldruckmaschinen der drei fithrenden
Hersteller sorgen in Verbindung mit effizienten Prozessen in den
Betrieben dafiir, dass die CEWE FOTOBUCHER, CEWE KALENDER,
CEWE WANDBILDER und CEWE CARDS in bester Qualitat und
mit hoher Liefertreue produziert werden kénnen. Mit dieser ho-
hen Anzahl an Maschinen - einmalig in Europa — hat CEWE auch
ausreichend Kapazitdten, um die ausgepragte Saison-Spitze in der
Weihnachtszeit flexibel zu bewaltigen. Kombiniert mit einer noch
effektiveren Einarbeitung der Saisonkréfte in allen Betrieben sowie
dem erfolgreichen Einsatz neuer Produktionsmethoden wie dem Lean-
Management und 5S haben die CEWE-Betriebe eine hervorragende
Lieferleistung fiir unsere Konsumenten und Handelspartner erzielt.

So verlief trotz der im Vorjahresvergleich noch einmal deutlich
hoheren Produktionsmengen das Weihnachtsgeschaft 2015 voll-
kommen planmaRig.



Expansion im Kommerziellen Online-Druck

2015 hat CEWE am Standort Dresden die Kapazitdten in den

ca. 17.000 m2 groBen Hallen weiter auf kiirzere Durchlaufzeiten
und hohere Produktionseffizienz optimiert. Das nachhaltige Wachs-
tum im Offsetdruck konnte so bewaltigt werden und die Kunden sind
wie gewohnt piinktlich und in hoher Qualitdt beliefert worden. Die
Optimierung der Wertschopfungskette in Bezug auf effizientes Dru-
cken von Sammelformen stand im Fokus der Aktivitaten am Offset-
Standort Dresden. So werden die Druckmaschinen verstarkt mit
UV-Farben betrieben, die iiber eine LED-Trocknung eine schnelle
Weiterverarbeitung zulassen, wodurch die Qualitat des Druckpro-
duktes insgesamt verbessert wird. Zum Beispiel hat CEWE 2015
eine Acht-Farben-Druckmaschine mit Wendung im Grofformat

in Betrieb genommen. Somit verfiigt das Unternehmen am Stand-
ort Dresden nunmehr iiber vier Groformat-Druckmaschinen; eine
weitere wird im ersten Quartal 2016 in Betrieb gehen. Neben der
Erweiterung im Druck lag im Zentrum der Neuerungen die fort-
schreitende Automatisierung der Weiterverarbeitungsprozesse
sowie des Versands.

Grundlagen des Konzerns

Auch das Leistungsspektrum im Kommerziellen Online-Druck hat
CEWE ausgeweitet. Insbesondere werden mehr Lieferzeitoptio-
nen im internationalen Geschéaft angeboten. Daneben wurde das
Produktportfolio in bestehenden Produktkategorien weiter ausge-
baut. Die Breite des Portfolios wuchs ebenfalls zum Beispiel durch
weitere Kalendervarianten, Stempel, Haftnotizen oder weitere
Werbetechnik-Produkte. Ebenfalls gehoren Spezialitdten wie Son-
derfarben oder Gold- und Silberfolie zum Produktspektrum aller
Online-Druck-Portale wie Saxoprint, cewe-print.de und viaprinto.de.
Uber den Einsatz von FSC®-zertifiziertem Papier und die Option,
klimaneutral zu drucken, leistet CEWE auch im Offsetdruck einen
Beitrag zur Nachhaltigkeit.

Konzernlagebericht
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Grundlagen des Konzerns

Personal

Der Bereich Personalmanagement tragt zum Wachstum und zur
Wertschopfung des Unternehmens bei, indem hier hoch qualifizierte,
motivierte und leistungsorientierte Mitarbeiter und Fithrungskrafte
flir CEWE gewonnen, entwickelt und gebunden werden. Die vorran-
gige Rolle des Personalbereichs ist die nachhaltige Beschaftigungs-
fahigkeit sowie die Entwicklung einer Belegschaft und Organisation,
um die Ziele eines innovativen Unternehmens wie CEWE zu errei-
chen und zu sichern. Das Personalmanagement ist Dienstleister im
Unternehmen. Aus der intensiven Zusammenarbeit und regelma-
Rigen Abstimmung mit Mitarbeitern und Fihrungskraften werden
aktuelle wie zukiinftige Bedarfe erkannt, um so eine lebensphasen-
orientierte Beschaftigung zu ermoglichen. Dabei ist eine vertrau-
ensvolle Zusammenarbeit mit den Arbeitnehmervertretungen eine
Selbstverstandlichkeit.

Personalstand

Im Jahresdurchschnitt 2015 waren 3.420 Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter, davon 127 Auszubildende, bei der CEWE-Gruppe beschéaf-
tigt (Vorjahr: 3.219).

Davon arbeiteten 2.298 Mitarbeiter und damit rund 67 % (Vorjahr:
2.145 bzw. 67 %) in den inlandischen und 1.122 Mitarbeiter und
damit rund 33 % (Vorjahr: 1.074 bzw. 33 %) in den ausldndischen
Betrieben der CEWE-Gruppe.

Tarifpolitische Veranderungen

Der derzeit giiltige Entgelttarifvertrag endet fristgemaf zum 31. Mai
2017. Der aus den letzten Verhandlungen vereinbarte Demografie-
tarifvertrag ist abgeschlossen. Auerdem wurde bereits 2014 eine
Gesamtbetriebsvereinbarung iiber die Verwendung des Demografie-
betrages abgeschlossen. Als Verwendungszweck wurde die betrieb-
liche Altersversorgung vereinbart.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz fir die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter sind ein wichtiger und fester Bestandteil des Ar-
beitsalltags in der CEWE-Gruppe. Wie in den Vorjahren zeichnete
sich CEWE durch einen niedrigen Krankenstand aus. Er betrug in
den deutschen Produktionsstatten 2015 3,6 % (2014: 3,6 %), in
den auslandischen Werken lag der Wert bei 1,5 % (2014: 3,4 %).
Im Jahr 2015 waren 56 meldepflichtige Unfille und 22 Wegeun-
falle zu registrieren.

Diverse Vorsorgeuntersuchungen und Schulungen sowie der jahr-
liche Gesundheitstag wurden mit dem Ziel durchgefiihrt, die Auf-
merksamkeit und Sensibilitat der Mitarbeiter erhohen.
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Ausbildungsquote kontinuierlich hoch Gute Zusammenarbeit

2015 bildete CEWE 123 Jugendliche (2014: 125) in Deutschland in Die Zusammenarbeit mit den Betriebsrdten und der in den Betrieben
13 unterschiedlichen Berufen aus — zum Industriekaufmann bzw. zur ~ vertretenen Gewerkschaft IG BC war auch im Geschéftsjahr 2015
Industriekauffrau, Fachkraft fiir Lagerlogistik, Fotograf, Elektroniker vertrauensvoll und konstruktiv. Der Vorstand dankt allen Mitarbeite-
fiir Gerate und Systeme, Mechatroniker, Fotomedienfachmann, Fach-  rinnen und Mitarbeitern fiir ihren engagierten und loyalen Einsatz.
informatiker Anwendungs-/Systemtechnik, Biirokaufleute, Kaufmann

fiir Dialogmarketing, Medientechnologie Druckverarbeitung, Medien-

technologie Druck sowie Mediengestalter Digital und Print. Dariiber

hinaus wurde der Studiengang Wirtschaftsinformatik mit den Ab-

schliissen Bachelor of Science besetzt. Das entspricht weiterhin ei-

ner Ausbildungsquote von iiber 5 % aller Mitarbeiter in Deutschland.
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Personalstand CEWE-Gruppe im Jahresdurchschnitt 2015 Anzah! Mitarbeiter Auszubildende in Deutschland im Jahresdurchschnitt 2015 2014
Biirokaufmann 1 4

Duales Studium Medieninformatik 1 0

Duales Studium Fachinformatiker 14 14

Elektroniker fiir Gerate und Systeme 6 4

Fachinformatiker 12 10

583 Einzelhandel Fachkraft fiir Lagerlogistik 4 6

Fotograf 3 2

Kommerzieller

2.210 Fotofinishing ————— —— 593 Online-Druck Fotomedienfachmann 6 7
Industriekaufmann 17 18

34 Sonstiges Kaufmann fiir Dialogmarketing 8 9

Kaufmann fiir Medienkummunikation 2 0

Mechatroniker 5 6

Mediengestalter Digital & Print 11 10

Medientechnologe Druck 15 17

Medientechnologe Druckverarbeitung 18 18

Auszubildende in Deutschland gesamt 123 125
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miti der Deutschsn Post

‘[Ej www.gogreen.de

Grundlagen des Konzerns

Logistik

Die Sicherstellung des physischen Transfers aller Bildauftrage von
den POS zur Verarbeitung in die Betriebsstatten sowie die Auslie-

ferung der Auftrage an die Kunden innerhalb des kommunizierten

Lieferversprechens zdhlen zu der Hauptaufgabe der Logistik. Dazu
gehort nicht nur die Belieferung des POS, sondern in immer starker
zunehmendem MafRe auch die Versendung von CEWE-Auftragen an
den Endkunden.

Belieferung des Endkunden wachst stetig weiter

Die Direktbelieferung an den Endkunden (Mailorder-Sendungen)
ist im Jahr 2015 in ganz Europa durch Postdienstleister weiter ge-
stiegen. Die Sendungsmengen im Brief- und Paketbereich zeigen
ebenfalls einen Anstieg an. In allen Betriebsstatten ist der Bereich
Logistik sehr gut aufgestellt. Somit konnen die zunehmenden Ver-
sandmengen sehr gut aufgefangen werden.

Der Ausbau einer nachhaltigen Belieferung seitens CEWE wird mit
der GoGreen-Initiative der Deutschen Post DHL vorangetrieben.
Durch die Einfiihrung der Programme ,, DPD Total Zero” von DPD
und des ,,Carbon Neutral Programm” von UPS wurde eine nachhal-
tige Belieferung weiter ausgebaut. Somit werden fast alle Brief- und
Paketsendungen von CEWE nachhaltig versendet. CEWE beteiligt
sich mit einem Cent-Betrag an jeder Sendung und unterstiitzt da-
durch den Klimaschutz, da die bei der Auslieferung entstehenden
CO,-Emissionen durch Klimaschutzprojekte auf der ganzen Welt
ausgeglichen werden.

POS-Belieferung bleibt ein Erfolgsfaktor
Ein wichtiges Alleinstellungsmerkmal von CEWE ist nach wie vor die
europaweite Belieferung der 25.000 POS unserer Handelspartner.

Durch den POS hat der Kunde die Option, seine Fotoarbeiten an eine
alternative Zustelladresse geliefert zu bekommen. Diese Mdglichkeit
findet bei unseren Kunden weiterhin einen sehr groen Zuspruch,
und somit liefern wir einen groen Teil der von CEWE produzierten
Waren an die unterschiedlichen POS unserer Handelspartner.

Der Riickgang der Taschenauftrage ist weiterhin zu beobachten.
Produkte wie das CEWE FOTOBUCH, CEWE CARDS oder CEWE
KALENDER werden immer ofter im Internet bestellt und durch CEWE
an den POS geliefert.



Einkauf und Materialwirtschaft

Der Zentraleinkauf ist fiir alle CEWE-Geschéftseinheiten zentraler
Ansprechpartner bei Kosten-, Prozess-, Qualitats- und Innovations-
themen. Die Aufgaben beschranken sich nicht allein auf klassische
Themen wie Planung, Disposition, Sourcing und Lagerhaltung/Pro-
duktionsversorgung fiir Produktionsmaterial, sondern umfassen
auch die Bereiche , Nichtproduktionsmaterial/Sonstige Kosten” aller
Fachbereiche, die organisatorisch und inhaltlich unterstiitzt werden.
Die Lagerwirtschaft tragt mit kontinuierlicher Verbesserung zur
Leistungsfahigkeit der Produktionsbetriebe bei.

Zentraleinkauf sichert Ausbau der Kosten-/Qualitatsfihrerschaft
Die kontinuierliche Erweiterung des Produktportfolios und Heraus-
forderungen iiber alle Stufen der Supply Chain hinweg bedingen
eine stdndige Optimierung der Lieferantenbasis. CEWE verfolgt das
Ziel, mit starken innovativen Partnern gemeinsam eine Verbesserung
der Kostensituation und die nachhaltige Sicherstellung der Pro-
dukt- und Servicequalitat zu erreichen. Hierbei entwickelt CEWE
starke Lieferantenpartnerschaften. CEWE ist seinen Lieferanten
ein verlasslicher, aber auch anspruchsvoller Partner.

Der Zentraleinkauf bei CEWE steht dabei unverandert nicht nur fir
eine preisorientierte Beschaffung zum Ausbau der Kostenfiihrer-
schaft, sondern auch fiir ein integriertes Qualitdtsmanagement.

Grundlagen des Konzerns Konzernlagebericht

Systematische Bearbeitung von Einkaufspotenzialen und -risiken
Durch eine noch einheitlichere IT-Basis in allen Geschéftsteilen ist
CEWE in der Lage, allumfassend — pro Einzelkategorie — Potenziale
wie auch etwaige Risiken im Portfolio zu erkennen. Durch spezifi-
sche Projektierungen konnten 2015 erneut Einkaufspotenziale reali-
siert und -risiken minimiert werden.

Auch im vergangenen Jahr wurden zusatzliche Lieferanten in die
Lieferkette integriert, um das Risiko von Produktions- oder Service-
ausfallen zu verringern. Insbesondere fir lieferkritisches Produkti-
onsmaterial wurde die Zwei-Lieferanten-Strategie (dual-source) zur
Risikominimierung ausgebaut.

Zentraleinkauf verstarkt Innovationskraft von CEWE
Der Zentraleinkauf von CEWE ist integraler Bestandteil des Innova-
tionsprozesses.

2015 hat CEWE seine Partner im Bereich , Qualitdtsoptimierung fiir
das CEWE FOTOBUCH" sowie , optimiertes Materialhandling fiir
Versandprozesse” erfolgreich integriert und qualifiziert. Gerade in
Bezug auf neue Technologien im Bereich Produktionstechnik/Ma-
schinenbau hat CEWE 2015 die Prozesstechnik mit bestehenden
Lieferanten optimiert und auch durch neue Lieferanten erweitert
und verbessert. Neue Produktionsprozesse und optimierte Verfahren
konnten mit innovativen Partnern erfolgreich gestaltet werden.

_,_f;.-*‘-'""ﬁ.%
Auch zukiinftig werden im Zentraleinkauf Lieferantenpartner nicht P
ausschlief8lich nach Kosten-, sondern nach umfassenden Auswahl-
kriterien (wie Innovationsfahigkeit) bewertet und ausgewahlt.

'/Ej http://company.cewe.de/de/unternehmen/
zentraleinkauf/code-of-conduct-bme.html
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Grundlagen des Konzerns

Prozessoptimierung und Transparenz

Unsere zentralisierte elektronische Vertragsdatenbank wurde deutlich
ausgebaut. Vertrdge sind nun online verfiighar und werden somit
zentral statt lokal nachgehalten. In vielen Bereichen wurde die gute
Zusammenarbeit mit Lieferanten durch neue oder erweiterte Vertrage
auf ein solideres Fundament gestellt.

Nachhaltigkeit im Einkauf

CEWE ist bereits 2009 dem Verhaltenskodex des Bundesverbandes
Materialwirtschaft und Einkauf (BME) beigetreten und seit 2010 Mit-
glied des United Nation Global Compact.

Dariiber hinaus gehort CEWE der ,Niedersachsischen Allianz fiir
Nachhaltigkeit” an. Ziel der Allianz sind die Steigerung der Inno-
vationsfahigkeit und ein umweltvertragliches Wirtschaftswachstum
unter dem Leitbild der Nachhaltigkeit.

Auch 2015 wurden erneut eigene Lieferantenaudits mit den Themen-
bereichen Qualitat, Produktsicherheit und Social Compliance (Verbot
der Kinderarbeit, hohe Arbeitssicherheit/aktiver Gesundheitsschutz)
bei Lieferanten in Fernost fiir importierte Materialgruppen durchge-
fihrt. CEWE konnte sich auch in diesen Audits davon iiberzeugen,
dass liber die gesamte Wertschopfungskette hinweg die Nachhaltig-
keitsanforderungen eingehalten werden.

Fir die Nachhaltigkeit im Einkauf ist auch der moglichst regionale
Bezug von Material von besonderer Bedeutung. 2015 konnten
Anteile der Materialgruppen fiir die Kiosksysteme auf europdische
Bezugsquellen umgestellt werden.

Verbesserung der Materialversorgung durch moderne Logistikprozesse
Die innerbetriebliche Logistik ist nun in allen relevanten Teilberei-
chen auf neue Logistikkonzepte (Pull-Prinzip, Kanban-Versorgung)
umgestellt. Mit diesen Verfahren werden die Produktionsumlaufbe-
stande reduziert. Zugleich wird durch eine hohere Anlieferfrequenz
die Versorgungssicherheit der Produktion erhoht. An zwei Standorten
in Deutschland hat CEWE mit der Einfiihrung eines Warehouse-
Management-Systems zusatzliche Moglichkeiten der elektronischen
Erfassung und Steuerung dieser Logistikprozesse geschaffen.



Finanzen

Finanzfunktionen liefern wichtige Beitrage zur Unternehmens-
steuerung und operativen Wertschopfung

Die modern verstandene Finanzfunktion umfasst die Bereiche
Accounting und Bilanzierung, Controlling, Investor Relations sowie
Finanz- und Steuermanagement. Insbesondere vor dem Hintergrund
der Informationsaufbereitung und -analyse ist sie elementar fir
eine handlungsfahige Unternehmensfiihrung. So ist die Finanz-
funktion bei CEWE in die operative Wertschopfung aller Funktionen
integriert. Dabei gewinnt in zunehmendem Malie der wertschop-
fungs- und geschaftsmodellorientierte Ansatz an Bedeutung. Zu
den Aufgaben zahlen die Aufbereitung von geschaftsrelevanten und
berichtsnotwendigen Informationen, ihre Analyse und der aktive Bei-
trag zur Entscheidungsfindung, die Koordination der internen und
externen Finanzkommunikation, die Pflege der Kostenstrukturen
und damit der Wertschépfung sowie wichtige Beitrdge zum Com-
pliance- und Risikomanagement.

Moderne Rechnungslegung und Bilanzierung erfordern

laufende Verbesserungen

Fiir die komplexen Prozesse der Rechnungslegung und Bilanzie-
rung sind Qualitat, Sicherheit und Effizienz besonders wichtig. Des-
halb wird kontinuierlich daran gearbeitet, Verbesserungen in den
Arbeitsablaufen zu erzielen. Dies betrifft sowohl systemgestiitzte
Prozesse des Belegflusses und der Archivierung als auch Einzel-
anforderungen im Rahmen der Rechnungslegung. So werden An-
passungen und Anderungen von steuerlichen Bestimmungen oder
von IFRS-Standards eng beobachtet und in den internen Richtlinien
und Prozessen umgesetzt.

Grundlagen des Konzerns

Markt und CEWE-Geschaftsmodelle bestimmen die Controllingarbeit
Als Unternehmen mit erfolgreichem Markenauftritt wird es immer
wichtiger, die Effizienz und Effektivitit der Budgets zu kennen und an
ihrer Verbesserung zu arbeiten. Das Controlling ist hierbei ein enger
Begleiter und Ratgeber. Die Informationsanalyse und das Aufzeigen
von Moglichkeiten betreffen das Verstandnis des Kundenverhaltens,
die Wirkung von Marketingbudgets, die Wirtschaftlichkeit bei der
Einfiihrung neuer Produkte oder der Fortfiihrung des bestehenden
Produktprogramms sowie den Schritt in neue Geschaftsfelder.

Bereich Finanzen gestaltet neue Geschaftsmodelle mit

Der Bereich Finanzen unterstiitzt die weiter wachsende Bedeutung
des E-Commerce. Damit verbunden sind die Verbesserungen bei
allen Gelegenheiten der Kommunikation im Rahmen von Finanzpro-
zessen gegeniiber den Kunden. So wird laufend an den Inkassopro-
zessen gearbeitet, um mit der Gestaltung der Kundenbelege oder
bei Kundenkontakten nicht nur die Effizienz zu verbessern, sondern
auch markenrelevante Inhalte zu transportieren. Neue Zahlungs-
wege werden regelmaRig gepriift und in den verschiedenen Mark-
ten eingefiihrt, wenn dies fir die Kunden vorteilhaft ist und weitere
Umsatzpotenziale eroffnet werden.
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Wirtschaftsbericht

WIRTSCHAFTSBERICHT

Markte
Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Weltwirtschaft: Gedampftes Wachstum in Schwellenlandern,

leichte Erholung in entwickelten Landern

Das Wachstumstempo der Weltwirtschaft hat sich im Geschéaftsjahr
2015 weiter verlangsamt. Wahrend sich das Wachstum in den Ent-
wicklungs- und Schwellenldndern nach Angaben des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) deutlich von 4,6 % im Jahr 2014 auf 4,0 %
im Jahr 2015 - vor allem durch den Riickgang der Exporte — ab-
schwachte, blieb das Wachstum der entwickelten Lander in etwa auf
Vorjahresniveau. Sie expandierten im Jahr 2015 um 1,9 %, nach
1,8 % im Vorjahr. Insgesamt rechnet der IWF mit einem Wachstum
von 3,1 % (2014: 3,4 %) fiir die Weltwirtschaft.

Neben dem starken Preisverfall des Rohols, der einerseits negative
Auswirkungen auf die Wirtschaft der Erdol exportierenden Lander
hatte, andererseits Erdol importierende Lander begiinstigte, diirfte
auch die Zinspolitik der US-amerikanischen Zentralbank FED Ein-
fluss auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung entfaltet haben,
die wie erwartet Ende 2015 den Leitzins erstmals seit Beginn der
Finanzkrise wieder um 0,25 Prozentpunkte angehoben hatte.

Die deutsche Wirtschaft wuchs im Geschéftsjahr 2015 sehr stabil,
wenn auch weiterhin schwicher als die Weltwirtschaft. Grund fiir die
positive Entwicklung waren vor allem eine gesteigerte Binnennach-
frage, finanzielle Reserven durch stark gesunkene Rohstoffpreise
(allen voran Rohol) sowie der gestiegene Konsum. Nach Angaben
des Statistischen Bundesamtes legten die privaten Konsumausgaben
im Jahr 2015 preisbereinigt um 1,9 %, die Konsumausgaben des Staa-
tes sogar um 2,8 % zu. Treiber diirften hier vor allem die Konsumaus-
gaben im Zusammenhang mit dem Fliichtlingszustrom gewesen sein.

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) lag nach Angaben des Statistischen
Bundesamtes im Jahresdurchschnitt 2015 um 1,7 % hoher als im
Vorjahr. Der IWF geht fiir Deutschland von einem Wirtschaftswachs-
tum von 1,5 % aus — damit lag Deutschland im europaischen Schnitt.
Der Euroraum zeigte laut IWF im Geschaftsjahr 2015 wieder ein
deutlich dynamischeres Wachstum, nach einer Expansion von nur
0,9 % im Jahr 2014.



Inflation: Olpreisverfall senkt Teuerungsrate im Euroraum auf unter 1%
Der massive Olpreisverfall setzte sich im Jahresverlauf 2015 fort. Der
Preis fiir ein Barrel Rohol der Sorte Brent sank von 57,56 US-Dollar
zum Jahresende 2014 um weitere 35,2 % auf nur noch 37,28 US-
Dollar zum Jahresende 2015. In den entwickelten Landern senkte das
die Inflationsrate auf 0,3 %, nach 1,4 % im Vorjahr. Im Dezember
2015 betrug nach Angaben der EZB die Inflation im Euroraum 0,2 %
(Dezember 2014: —0,2 %). Urséchlich diirfte neben dem Olpreis nach
Einschdtzung der Zentralbank auch das milde Klima gewesen sein,
das die Inflation bei unverarbeiteten Lebensmitteln dampfte. Auch in
Deutschland lag die Teuerungsrate im Jahresschnitt 2015 nach Anga-
ben des Statistischen Bundesamtes bei nur 0,3 % (2014: 0,9 %) und
damit weit unter der EZB-Zielmarke von 2 %.

Wechselkurs: Euro verliert weiter an Wert

Die geldpolitischen Manahmen der EZB zur Ankurbelung der Kon-
junktur, darunter der Ankauf von Staatsanleihen in groSem MafRstab,
ein Leitzinssatz von unverandert 0,05 % sowie Negativzinsen auf
Einlagen der europdischen Banken bei der EZB sorgten fiir eine
weitere Abschwachung des Euro gegeniiber den fiihrenden Handels-
wahrungen.

Wirtschaftsbericht

Der nominale effektive Wechselkurs des Euro gegeniiber den Wah-
rungen von 38 der wichtigsten Handelspartner des Euro-Wahrungs-
gebiets sank im Betrachtungszeitraum Dezember 2014 bis Dezember
2015 um 5,1 %. Zum US-Dollar verlor die Gemeinschaftswahrung
im Jahresverlauf 2015 rund 7 % an Wert.

Gegentber den fur CEWE wichtigsten Wahrungen auBerhalb des
Euroraumes legte die Norwegischen Krone um 6 % zu, der polni-
schen Zloty jedoch nur geringfiigig um 0,3 %. CEWE verzeichnet in
diesen Landern Umsatze in der jeweiligen Landeswahrung, deshalb
belastete der gestiegene Wechselkurs des Euro die Ertragslage.
Leicht gegenldufig entwickelte sich die tschechische Krone, eben-
falls eine der drei Top-Wahrungen. Sie verlor im Jahresverlauf 3 %.
Aber auch gegeniiber dem Schweizer Franken (-1 %) und dem bri-
tischen Pfund (- 1,6 %) biiRte der Euro an Wert ein, auch wenn der
Wertverlust jeweils deutlich geringer ausfiel als im Vorjahr (2014:
CHF -2,1%, GBP -6,6 %).
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Fotofinishing-Markt

Schnelle Smartphone-Fotografie immer beliebter

In den vergangenen Jahren lassen sich zwei Tendenzen im Fotomarkt
erkennen, die sich verstarken und wechselseitig bedingen. Zum einen
werden mehr mobile Endgerate verkauft und genutzt. 2015 gab es der
Marktforschungsgesellschaft comScore zufolge mehr als 46 Millionen
Smartphone-Nutzer — ein Anstieg von 22 Mio. (+91 %) gegeniiber
dem Vorjahr. Hinzu kommen 31 Millionen Tabletnutzer in Deutschland
(Quelle: eMarketer, 2015). Ein wichtiger Aspekt: Die technische Aus-
stattung der Kameras mobiler Endgerate wird immer hochwertiger.
Demgegeniiber steht eine um 10 bis 15 % riicklaufige Absatzentwick-
lung von Digitalkameras in Europa (Quelle: Prophoto, 2014).

Dieses Phanomen ist erkldarbar: Besonders das Einstiegssegment
im Kameramarkt mit kompakten Modellen wird zunehmend durch
Smartphones sowie Tablets und deren integrierte, zunehmend ver-
besserte Fotofunktion substituiert. Zum anderen ldsst sich ein par-
alleler Trend beobachten: Fiir kompakte Systemkameras mit groRen
Sensoren prognostiziert der Photoindustrie-Verband eine positive
Marktentwicklung — allerdings bei wesentlich niedrigerem Volumen
als im Einstiegssegment.

Beide Trends scheinen auf den ersten Blick gegensatzlich zu sein,
doch tatsdchlich basieren sie auf der gleichen Entwicklung: Die
zunehmende Verbreitung von mobilen Endgeréaten fiihrt zu einem ver-
anderten Fotografierverhalten. Die Zahl der Aufnahmen steigt durch
mobile Endgerate und auch das Interesse und die Begeisterung fiir
Fotos wachsen. Und wer sich intensiver mit dem Thema Fotografie
beschiftigt, entscheidet sich eher fiir hoherwertige Digitalkameras,
die einen echten Qualitatsunterschied zu Smartphones bieten. Weiter
anhalten diirfte hingegen der Marktriickgang bei Spiegelreflexkame-
ras (SLR-Kameras).

Vielfaltigkeit und hohe Qualitat -

neue Moglichkeiten der Bildprasentation

In den vergangenen Jahren wurden mehr Fotos als jemals zuvor ge-
macht (Photoindustrie-Verband, 2013). Die Freude am Fotografieren
lasst sich Experten zufolge auch auf die vielfaltigen Mdglichkeiten
der Prasentation zuriickfiihren. Klassische Fotoprodukte wie Fotobii-
cher, -kalender und -gruBkarten beleben den Markt ebenso wie Lein-
wande und Fotos hinter Acrylglas. Ob von der Hochzeit oder dem
letzten Urlaub — Fotobiicher verzeichnen ein Wachstumsplus auf
8,1 Millionen Stiick (Quelle: PROPHOTO, 2014). AuBerdem spiegelt
sich auch hier die Tendenz zur Hochwertigkeit wider: So werden im
Durchschnitt 140 Aufnahmen im Fotobuch platziert, und der durch-
schnittliche Kaufpreis steigt ebenfalls.



Der Fotofinishing-Markt wird dieser Entwicklung u. a. mit neuen
Formaten und speziellen Papieren gerecht. Einen grofen Stellen-
wert nehmen Fotokalender ein. Wanddekorations-Produkte wie
Leinwand, kombinierte Materialien oder Mehrteiler konnten eben-
falls von einem Wachstum profitieren. Die breite Produktpalette bei
Fotogeschenken, wie z.B. individualisierbare Smartphone Cases so-
wie Adventskalender, und die Moglichkeit, diesen Produkten durch
ein personliches Foto einen Mehrwert zu verleihen, verhelfen auch
diesem Geschaftsfeld zu einer positiven Entwicklung.

Wirtschaftsbericht

Konnektivitat und Online-Speicher-Technologie — die Trendthemen
im Bereich Mobile Imaging

Stets und iiberall online zu sein, Inhalte und Bilder teilen zu konnen
- das sind Herausforderungen, denen auch die Imaging-Branche
begegnen muss. Dass immer mehr Kameras mit Wi-Fi und Android-
Technologie ausgestattet sind, ist nur ein Beispiel dafiir. Zudem
erlauben viele neue Apps komfortable und spannende Anwendungs-
moglichkeiten fiir die mobile Fotogestaltung und -bestellung. Ein
weiterer kontinuierlich wachsender Bereich ist die Online-Speicher-
Technologie. Sie ermoglicht beispielsweise schon heute, Videos
in Fotobiicher zu integrieren. In den kommenden Jahren wird sie
weiter ausgebaut werden, so dass Nutzer systemiibergreifend auf
all ihre Inhalte wie Filme und Fotos zugreifen konnen.
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Online Druck-Markt

Wandel zum Online-Druck halt an

Der Bundesverband Druck und Medien (BVDM) hat in seinem Bericht
zur Situation der deutschen Druckindustrie fiir das erste Halbjahr
2015 einen Riickgang der Branchen-Konjunktur festgestellt. Dem-
nach ging der Umsatz von klassischen Druckbetrieben mit 50 und
mehr Beschéftigten um 2,2 % gegeniiber dem Vorjahreszeitraum
zuriick. Der Umsatz sank in allen Sparten, wobei der Zeitungsdruck
wiederholt die starksten Einbullen verzeichnete. Der Markt fir aus-
schlieRlich iiber das Internet agierende Online-Druckereien hat
sich auch 2015 weiter vergrofRert. Im ersten Halbjahr 2015 hatte sich
das Finanzierungsklima in der Branche insgesamt verbessert. Dies
diirfte auch im Jahr 2016 weiter fiir eine zunehmende Investitionsta-
tigkeit der Druckunternehmen sorgen, die seit langem ausgeblieben
war. Auch der sogenannte drupa-Effekt — der Abschluss von Kaufver-
einbarungen auf der Internationalen Fachmesse fiir premedia/print
— diirfte sich dabei 2016 giinstig auswirken. (Quelle: Branchenbericht
Druckindustrie, BVDM, November 2015)

Der Index der Geschiftserwartungen fiir die nachsten sechs Monate
bleibt auch im Dezember 2015 iiber dem Niveau des Basisjahres
2010. Mit einem Anstieg um 5,5 % gegeniiber dem Vorjahreswert
erlangte er iiberdies ein seit 3,5 Jahren nicht erreichtes Hoch. Ge-
stiitzt von einer erwarteten Zunahme der Beschéaftigung scheinen
sich die Zukunftsperspektiven der Drucker seit langem wieder auf-
zuhellen. (Quelle: BVDM-Konjunkturtelegramm Dezember 2015).

Bei vielen Anbietern ist dabei eine Diversifizierung in den Bereich
sogenannter drucknaher Produkte zu beobachten. Hintergrund ist
regelmaRig, dass die jeweilige Kundenbeziehung intensiviert bzw.
ausgebaut und damit einhergehend weiteres Wachstumspotenzial
erschlossen werden soll.

Im Laufe des Geschéftsjahres 2015 kam es zu keinen erkennbaren
Engpéassen an den relevanten Rohstoffméarkten. Insbesondere war
die Verfiigbarkeit von Druckpapieren und Druckplatten zu keiner
Zeit gefahrdet. Die Preise des Waren- und Leistungsbezuges blie-
ben stabil.

Online Druck-Markt: hohe Markteintrittsbarrieren

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2015 war vereinzelt das Auftreten
neuer Marktteilnehmer zu beobachten. Diese haben vorrangig ihren
Ursprung in konventionellen Druckereien bzw. in Werbeagenturen.
Die Entwicklung eines neuen Marktteilnehmers mit eigener Ferti-
gung hin zu einem relevanten Wettbewerber war jedoch nicht zu
verzeichnen. CEWE konnte mit ihren Marken ,, CEWE-PRINT.de”,
»Saxoprint” und , Viaprinto” ihren Marktanteil im relevanten Online
Druck-Markt weiter ausbauen.

Die Markteintrittsbarrieren in den Online-Druck, wie z. B. notwen-
dige Investitionen und Werbeaufwendungen sowie das mittlerweile
ubliche, kompetitive Preisniveau und damit der Druck zur Nutzung
von Grollenvorteilen, stellen weiterhin wirksame Hemmnisse fiir neue
Marktteilnehmer dar.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden vereinzelt von relevanten
Marktteilnehmern Preisanpassungen vorgenommen. Trotz der wei-
terhin hohen Markt- bzw. Wachstumspotenziale fiir alle relevanten
Marktteilnehmer ist fiir die Zukunft dennoch weiterhin davon aus-
zugehen, dass Preisbewegungen im Markt zu verzeichnen sein wer-
den. Dies gilt insbesondere in den Auslandsmarkten aufgrund des
dortigen, teilweise hoheren Preisniveaus.



Einzelhandelsmarkt

Der CEWE RETAIL ist auf Skandinavien und Mittelosteuropa kon-
zentriert — mit klaren Schwerpunkten in Norwegen und Polen. Die
Lander unterscheiden sich teilweise deutlich in der Marktlage, daher
werden im Folgenden die unterschiedlichen Situationen dargestellt.

Norwegen

Norwegen, das zu den gréRten Ol- und Gasexporteuren gehért, leidet
unter dem niedrigen Olpreis. Ein Fiinftel seiner Wirtschaftsleistung
schépft das Land aus der Olférderung vor der Kiiste. Die Aussichten
der norwegischen Wirtschaft haben sich daher seit Ende 2014 ein-
getriibt. Das allgemeine Wirtschaftswachstum hat sich 2015 auf dem
Festland (ohne Offshore-Industrie) abgeschwacht und lag bei 1,3 %
nach 2,3 % in den beiden Vorjahren (Quelle: dnb.no). Die Arbeitslo-
sigkeit hat mit 4,6 % den hochsten Stand der vergangenen 10 Jahre
erreicht, ist aber iiber das Land sehr ungleich verteilt. Insbesondere
die Gebiete der Olindustrie sind betroffen (z. B. Rogaland). Die nor-
wegische Krone hat aufgrund der sinkenden Olpreise gegeniiber dem
Euro verloren (2015 zu 2014 durchschnittlich 7,3 %). Die Inflation
betragt 2,3 % (Quelle: ssb.no).

Das real verfiigbare Einkommen pro Kopf ist 2015 um 2,8 % gegen-
iber Vorjahr gewachsen und liegt mit ca. 30 TEuro deutlich tiber
dem europaischen Durchschnitt. Der private Konsum ist um 2,2 %
gewachsen, das Konsumentenvertrauen lag aber insbesondere in den
fiir den Einzelhandel wichtigen Monaten November und Dezember
auf einem niedrigen Niveau (Quelle: dnb.no), was die Konsumaus-
gaben schwacht.

Wirtschaftsbericht

Schweden

Die schwedische Volkswirtschaft ist stark exportorientiert und ge-
pragt durch einige groRe, global ausgerichtete Unternehmen. Der
aktuelle Aufschwung in der schwedischen Wirtschaft hat zu einem
Riickgang der Arbeitslosigkeit gefiihrt. Der private Konsum und
Investitionen in den Wohnungsbau sind wichtige Triebkrafte, of-
fensichtlich durch die expansive Geldpolitik unterstiitzt. Mit dieser
expansiven Geldpolitik und dem sehr niedrigen Zinsumfeld sind
allerdings auch Risiken verbunden. Schon jetzt ist die Haushalts-
verschuldung angestiegen und auch die Preise von Immobilien
zogen stark an. Die privaten Konsumausgaben stiegen um 2,2 %.
Die Arbeitslosigkeit lag unter Vorjahr bei 7,2 % (Dez. 2015, Quelle
Eurostat) und das Bruttoinlandsprodukt wuchs um 3,3 % (hochstes
Wachstum seit 2010). Die Inflation lag bei 0,9 %. Das verfiigbare
Einkommen lag bei ca. 22 TEuro. Die schwedische Krone hat im
Jahresmittel 2015 im Vergleich zu 2014 um 1,4 % gegeniiber dem
Euro zugelegt. (Quelle: dnb.no, konj.se, sch.se).

Polen

Die starke Binnennachfrage bleibt der Wachstumsmotor fiir die
Volkswirtschaft, die im europadischen GroBenvergleich Platz sechs
einnimmt. Die Gesamtkonsumausgaben lagen 2015 3,2 %, die der
privaten Haushalte 3,1 % tiber dem Vorjahr. Die Arbeitslosenquote
liegt bei 7,1 % und damit deutlich unter Vorjahr (Dez. 2015, Quelle
Eurostat). Die Umsétze im polnischen Einzelhandelssektor wuchsen
2015 um 0,9 %. Nach langen Diskussionen mit polnischen und euro-
paischen Handelsverbanden hat die polnische Regierung ein Gesetz
fiir eine Sondersteuer auf Einzelhandelsumsatze verabschiedet, das
2016 in Kraft treten soll.
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Der polnische Zloty hat gegeniiber dem Euro im Jahresverlauf 2015
durchschnittlich um 3 % verloren. Die durchschnittliche Inflations-
rate lag 2015 bei —0,9 %. Diese Deflation ist zwar fiir die Haushalte
von Vorteil gewesen, hat es aber schwieriger fiir den Einzelhandel
gemacht, Umsatzwachstum zu generieren, da in vielen Fallen noch
hohe Lagerbestande zu hoheren Preisen existierten.

Die Kaufkraft pro Einwohner liegt bei knapp 5,8 TEuro und damit
55 % unter dem europaischen Durchschnitt. Der gesetzliche Min-
destlohn betragt seit 2015 1.750 Zloty (ca. 418 Euro). (Quellen:
Narodowy Bank Polski, GUS - stat.gov.pl). Eine Besonderheit des
polnischen Einzelhandelsmarktes ist die Dominanz von Shopping-
centern. Aktuell gibt es iiber 400 moderne Shoppingcenter in Polen.
Im Jahr 2015 wurde so viel neue Verkaufsfliche fertiggestellt wie
seit 2009 nicht mehr. (Quelle: JLL)

Tschechien

Tschechien gehort wieder zu den dynamischsten Volkswirtschaften
in Europa. Triebkrafte des Aufschwungs sind der Binnenkonsum
und die steigenden Investitionen. Das verarbeitende Gewerbe freut
sich tiber gute Ordervolumen. Auch die Bauindustrie kann zulegen.
Da zudem die Regierung mehr Geld fiir Infrastrukturprojekte aus-
gibt, bleiben die Aussichten positiv. Das BIP wuchs gegeniiber dem
Vorjahr um 4,6 %, gestiitzt durch die Schopfung von Finanzmitteln
aus den EU-Fonds. Die Inflation lag im Schnitt bei 0,3 % (Tiefst-
wert seit 2003).

Die Krone hat 2015 im Durchschnitt 3 % gegeniiber dem Euro
zugelegt, nachdem im November 2013 eine starke Schwachung
durch Devisenintervention der tschechischen Nationalbank ein-
getreten war. Die Arbeitslosenquote liegt bei 4,5 % (Dez. 2015,
Quelle: Eurostat). Die Einzelhandelsumsatze (exkl. Automotive)
sind 2015 um ca. 7 % gestiegen. Die Kaufkraft pro Einwohner liegt
bei ca. 7,3 TEuro.

Slowakei

Die Wirtschaft der Slowakei ist weitestgehend vom Maschinen- und
Automobilbau abhangig und damit sehr anfillig fir Schwankun-
gen. Die slowakische Konjunktur bekommt derzeit gleich mehrfach
Rickenwind. Unternehmen und Staat zeigen eine starke Investiti-
onsneigung, die Privathaushalte konsumieren mehr, und die Bau-
wirtschaft tragt erstmals seit fiinf Jahren wieder zum Wachstum
bei. Das Bruttoinlandsprodukt wuchs 2015 um iiber 3 %, womit die
Slowakei zu den dynamischsten Euroldandern gehort. In den Folge-
jahren soll der Zuwachs noch grofer ausfallen. Der Durchschnitts-
Monatsbruttolohn im Einzelhandel liegt bei ca. 600 Euro, insgesamt
bei ca. 860 Euro. Die Arbeitslosenquote sank auf 10,6 % (Dez. 2015,
Quelle Eurostat). Die Einkommen in der Slowakei verteilen sich
sehr ungleichmaRig — in der Hauptstadt Bratislava liegen sie unge-
fahr auf EU-Durchschnitt, insgesamt aber nur bei ca. 60 %.



Resultate
Geschaftsfeld Fotofinishing
Entwicklungen Fotofinishing

Die CEWE FOTOBUCH-Erfolgsgeschichte geht weiter: Der Bestseller
von CEWE zeigt ein stetiges Wachstum; so wurden allein im Jahr
2015 6,0 Millionen Exemplare verkauft. Weiterhin konnte Ende 2015
bereits das 40-millionste CEWE FOTOBUCH gefeiert werden. Die
gestiitzte Markenbekanntheit betrug im Januar 2015 in Deutschland
60 % (2014: 59 %) und hat sich damit im Vergleich zum Vorjahr
weiter erhoht (GfK).

Auch die neuen Marken CEWE CARDS, CEWE WANDBILDER und
CEWE KALENDER entwickelten sich 2015 sehr {iberzeugend.
Speziell das gute Weihnachtsgeschaft sorgte fiir ein zweistelliges
Umsatzwachstum. Im Zuge einer konsistenten Markenentwicklung
fungiert CEWE als Dachmarke und ist jeweils Teil der Markenna-
men. Markenelemente wie die ,CEWE-Welle”, Farbgestaltung und
Typografie sorgen fiir Wiedererkennbarkeit und Vertrauen bei den
Endverbrauchern.

Innovation und Service

CEWE ist der Marktfiihrer mit langjahriger und groRer Foto-Experti-
se. Der Anspruch des Foto-Dienstleisters ist es, eine qualitativ hoch-
wertige und umfangreiche Produktauswahl mit kontinuierlich neuen
Gestaltungsvarianten (Cliparts, Hintergriinden, Passepartouts etc.)
anzubieten. Innovation im Allgemeinen und Produktinnovationen im
Speziellen spielten 2015 eine sehr groRe Rolle. So konnte 2015 unter
anderem eine riesige Auswahl an Smartphone-Cases-Modellen/-Mate-
rialien, Schoko-Adventskalendern mit Premium-Schokolade von Fer-
rero sowie der Gold-/Silberdruck und Effektlack bei CEWE CARDS
erfolgreich eingefiihrt werden.

Wirtschaftsbericht

Zum Qualitatsanspruch von CEWE zahlt auch eine hohe Service- und
Kundenorientierung. Dazu gehoren ein umfangreicher Kundenser-

vice, die Zufriedenheitsgarantie fiir alle CEWE-Marken sowie vielfal-
tige Bestellungs- und Abholungsmaoglichkeiten fiir die Fotoprodukte.
Liefergeschwindigkeit und -treue ist ein sehr wichtiges Anliegen der
CEWE-Kunden. Um eine rechtzeitige Auslieferung auch bei zeitkriti-
schen Bestellungen sicherzustellen, kann der Kunde den Express-

Service fiir das CEWE FOTOBUCH nutzen.

Ein wichtiger Bestandteil des Markenversprechens ist der Kundenser-
vice von CEWE. Ein Team von Experten steht taglich von 8 bis 22 Uhr
(zur Weihnachtszeit sogar bis 24 Uhr) fiir Fragen zu den Produkten,
zur CEWE-Bestellsoftware oder fiir Hilfe bei der Erstellung von CEWE-
Fotoprodukten zur Verfiigung. Der Kundendienst ist direkt an den
Produktionsstandorten ansassig, wird regelmaRig geschult und kann
somit bei Kundenanfragen kompetent und schnell handeln.

Werden wiederkehrende Themen identifiziert, werden diese direkt
an die Bereiche Forschung und Entwicklung sowie Marketing weiter-
geleitet. So werden Anregungen und Probleme direkt bei der Wei-
terentwicklung von Produkten und Prozessen berticksichtigt. Dieser
Riickkopplungsprozess findet laufend statt. Facebook ist ebenfalls
ein Servicekanal, der im Kundendialog gleichwertig zu anderen
Kommunikationskandlen genutzt wird. Zusatzlich wird regelméRig
nach dem direkten Kontakt der Kunde per E-Mail befragt, ob er mit
der Bearbeitung seiner Anfrage zufrieden war oder ob noch Themen
offengeblieben sind. Auch diese Feedbacks werden direkt genutzt,
um die CEWE-Produkte und die Software stetig zu optimieren.

Konzernlagebericht
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CEWE nutzt seinen kontinuierlichen Kundendialog, quantitative

und qualitative Marktforschung sowie umfassende Wettbewerbs-
betrachtungen intensiv fiir die Weiterentwicklung seiner Produkte

und Prozesse.

Diese Aktivitaten wurden auch im Jahr 2015 durch Testsiege von re-
nommierten Fachzeitschriften honoriert. Herausragend fiir das Jahr
2015 war der Testsieg bei der Stiftung Warentest fiir das CEWE
FOTOBUCH bei Saturn und Miiller (Ausgabe 11/2015). Die CEWE
WANDBILDER sowie die CEWE KALENDER erhielten die Note , sehr
gut” in der DigitalPHOTO (Ausgaben 11/2015 bzw. 12/2015), um
nur einige Beispiele zu nennen.

Eine feste GroRe: das CEWE FOTOBUCH

Das CEWE FOTOBUCH ist das beliebteste Fotobuch Europas. Um
den hohen Erwartungen unserer Kunden gerecht zu werden, wird
das Markenprodukt stetig weiterentwickelt und sichert so die
Marktfiihrerschaft nachhaltig. Das CEWE FOTOBUCH bietet mit
iiber 40 Varianten die breiteste Produktauswahl, ist jetzt neu mit
bis zu 178 Seiten erhaltlich und ldsst sich vielfaltig zusammenstel-
len. Verschiedene Papierqualitaten, Einbande und Formate bieten
fiir jeden Geschmack und jedes Projekt die richtige Basis. Das
CEWE FOTOBUCH zeichnet sich durch seine bedienungsfreundli-
che, fiir die Betriebssysteme Windows, Mac und Linux verfiigbare
Bestellsoftware aus. Mehr als 5.000 Designs und Cliparts sowie
eine Vielzahl an Passepartouts, Hintergriinden und Layouts unter-
stiitzen bei der Gestaltung und steigern die Wertigkeit nachhaltig.

Auch 2015 wurde CEWE seiner Rolle als Innovationsfiihrer in der
Fotofinishing-Branche gerecht. Das CEWE FOTOBUCH Premium-
Matt wurde sehr gut im Markt angenommen und folglich um die
Varianten Compact Panorama und Quadratisch erweitert. Neu

ist die Moglichkeit, das CEWE FOTOBUCH Digitaldruck mit bis zu
178 Seiten (vormals 154 Seiten) zu bestellen. Auch die maximale
Seitenzahl der CEWE FOTOBUCH-Variante auf Fotopapier wurde
von 98 Seiten auf 114 Seiten erhoht.

Gute Entwicklung: die neuen Marken

Die bereits 2013 in den Markt eingefiihrten Marken CEWE CARDS,

CEWE WANDBILDER und CEWE KALENDER haben sich bereits gut
im Markt etabliert und erzielen ein hohes Umsatzwachstum. Wichtig
hierbei ist die klare Positionierung und Kommunikation des Nutzens
fur den Konsumenten.

Die CEWE WANDBILDER geben den groen Momenten einen per-
fekten Rahmen und verleihen den Raumlichkeiten eine personliche
Atmosphare. Durch eine millimetergenaue Grofenauswahl und eine
exzellente Qualitat kommt diese Kategorie sehr gut bei den Kunden
an. Diese gute Entwicklung wurde zusatzlich durch vielfaltige Innova-
tionen gestarkt. So wurden die sich sehr gut entwickelnden Premium
Poster um die Papiervarianten Fine Art Matt und Seidenraster er-
ganzt. Auch wurde das Foto auf Holz eingefiihrt. Dieses Produkt aus
nachhaltig angebautem Echtholz begeistert vor allem Naturliebhaber.

Mit den CEWE CARDS lassen sich Freude und Wertschatzung

zu besonderen Anlassen zum Ausdruck zu bringen.

Neben Produktqualitat und einem breiten Portfolio sind wertige
Designs entscheidend fiir den Erfolg dieser Kategorie. Uber 1.800 De-
signs zu verschiedensten Anldssen wie Weihnachten, Hochzeit, Baby,
Geburtstag etc. lassen beim Konsumenten bei der Gestaltung keine
Wiinsche offen. Im Jahr 2015 wurden neben Hunderten neuen De-
signs auf Basis der aktuellsten Trends auch erstmals Designs mit
Gold-/Silberveredlung sowie Effektlack eingefiihrt. Diese verleihen
den wunderschonen CEWE CARDS einen sichtbaren und fiihlbaren



3D-Effekt. Als Portfolioerganzung wurde die Karte Klassik eingefiihrt.
Besonders fiir Einladungen und Save-the-Date-Karten bietet sich diese
moderne Variante an.

Der CEWE KALENDER bietet den passenden Rahmen dafiir, ganz
personliche Momente festzuhalten, Monat fiir Monat wieder zu
erleben oder an die Liebsten zu verschenken. Das breiteste Produkt-
portfolio, die Wertigkeit und hochste Liefertreue auch in der Hoch-
saison vor Weihnachten fiihrten zu einer sehr positiven Entwicklung
im Jahr 2015. Der Premium-Wandkalender XXL in der Grof3e 32x62
cm erweitert das Produktangebot um ein groRes Format. Sein Format
eignet sich hervorragend fiir ganz besondere Panorama-Aufnahmen
oder Fotocollagen. In dem breiten Format kommen Aufnahmen von
Sonnenaufgangen, Skylines oder Landschaften perfekt zur Geltung.

Hochwertig und im Trend: die neuen Fotogeschenke und Fotos
Durch die individuellen Fotos der Kunden erhalten die Fotogeschenke
eine einzigartige Personlichkeit. Das umfangreiche Angebot (von der
Zaubertasse bis zum Puzzle, von dem Smartphone Case bis zum Ad-
ventskalender) lasst keine Wiinsche offen. Die Fotogeschenke wurden
2015 gezielt um wertige und trendige Produkte erweitert.

Der sich sehr dynamisch entwickelnde Bereich der individuellen
Smartphone Cases wurde um fiinf Materialien (Hard Case, Silicon
Case, Tough Case, Sideflip- und Downflip-Tasche) erweitert. Die
Modellauswahl wurde um ein Vielfaches auf iber 200 verschie-
dene Modelle ausgebaut. Somit bietet CEWE das umfangreichste
Produktportfolio im Markt an.

Adventskalender liegen im Trend. Das Produktportfolio wurde um

hochwertige Schokoladenadventskalender mit Ferrero Pralinen und
Kinderschokolade erweitert. Auch der Fotoadventskalender als die

kalorienfreie Variante mit Bildern hinter jedem Tiirchen wurde ein-
gefithrt. Diese Neuprodukte erfreuten sich von Anfang an einer sehr
hohen Beliebtheit bei den Endkunden.

Wirtschaftsbericht

CEWE in der mobilen Welt

CEWE bietet zahlreiche Apps fiir die Betriebssysteme Android, iOS
sowie Windows Phone an. Sie werden standig optimiert und iiber
alle Kommunikationskanéle vermarktet: Websites, Online/Mobile
Marketing, Social Media, Newsletter, Print, PoS, Kooperationen und PR.

Herzstiick der mobilen Anwendungen ist die CEWE FOTOWELT App.
Einmal auf dem Smartphone oder Tablet installiert, konnen Foto-
produkte von unterwegs oder zu Hause auf dem Sofa gestaltet und
bestellt werden. 2015 fand ein umfassendes Software-Update der
App statt. Seitdem konnen CEWE KALENDER auch als Tischkalender
erstellt und Postkarten nicht nur mit eigenem Bild, sondern auch mit
einem Videogrull weltweit versendet werden. Einzelne Postkarten
mit personlichen Fotos und Texten werden iiber die CEWE FOTO-
WELT App digital an CEWE tbermittelt, dort gedruckt und per Post
verschickt. Und dies unabhdngig davon, wo auf der Welt sich der
Absender befindet und wohin die Karte bestimmt ist. In einem Ver-
gleichstest des APPS Magazins (Ausgabe 12/2015) wurde die CEWE
FOTOWELT App als beste Fotobuch-App ausgezeichnet.

Weitere Applikationen von CEWE sind beispielsweise die CEWE
POSTCARD App oder die CEWE OPTIMIZE App. Die CEWE POST-
CARD App ist eine kleine und selbstandige App, die fiir den Ver-
sand der Postkarten gedacht ist. Mit der CEWE OPTIMIZE App
konnen Fotos mit wenigen Klicks bearbeitet und optimiert werden.
Neu im Jahr 2015 wurde eine eigenstindige CEWE KALENDER App
eingefiihrt.

Vermarktungsaktivitaten von CEWE im In- und Ausland

Rund um die Markenfamilie mit dem Zugpferd CEWE FOTOBUCH
fanden 2015 Vermarktungsaktivitaten im Sinne einer konsistenten
Kommunikation tber alle Kanéle statt. Diese wurden fiir den inter-
nationalen Markt unter Beriicksichtigung der ldnderspezifischen
Gegebenheiten angepasst.

Konzernlagebericht
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Viele Kunden nutzen den Januar, um die schonsten Erinnerungen
vom vergangenen Jahr in einem CEWE FOTOBUCH festzuhalten. Um
dies zu verstarken und weitere Neukunden zu erreichen, war CEWE
bereits zum zweiten Mal im Januar 2015 mit einer vierwdchigen
Prasenz in Deutschland im TV zu sehen.

CEWE war auch im Jahr 2015 wieder auf vielen thematisch passen-
den Messen prasent. Von Fachmessen im Bereich Foto iiber Reise-,
Hochzeits- und Buchmessen bis hin zu Verbrauchermessen hat CEWE
die vielfaltigen Anwendungsmoglichkeiten seiner Produkte gezeigt

und ist in den Dialog mit Konsumenten getreten.

Zum wichtigen Sommerzeitraum hin wurde eine neue Kampagne
rund um die CEWE FOTOBUCH-Kunden gestartet. Dabei 6ffneten
Kunden ihre Hauser und haben dort vor der Kamera von ihren An-
lassen, Erfahrungen und der Freude rund um das CEWE FOTOBUCH
berichtet. Diese emotionalen Geschichten sind erstmalig im Sommer
im TV gelaufen. Ebenso fanden sie im Web auf den CEWE-Brandsites
sowie auf den Seiten der CEWE-Handelspartner statt. Aktivititen des
Online-Marketings zur TV-Verlangerung im Web und in den Social
Media-Kanalen unterstiitzten die Kampagne gezielt, ebenso wie
Inhalte aus der Kampagne im Newsletter ihre Anwendung fanden.
Anzeigen im Printbereich in themenspezifischen Medien wurden zur
weiteren Stitzung der Kampagne eingesetzt.

Im November und Dezember 2015 haben die Kunden in der Kam-
pagne dann iiber die Freude, ein CEWE FOTOBUCH zu verschenken,
berichtet und dabei sehr emotional ihre Geschichten dazu erzahlt.
Auch dieses Thema ,Weihnachten/Schenken” wurde im Sinne einer
konsistenten 360°-Kommunikation tiber alle Kandle gespielt und ver-
langert. Zudem wurden in diesem Zeitraum wieder Tandem-Spots
mit der Produktgruppe CEWE KALENDER geschaltet.

In dieser Zeit lagen die Schwerpunkte der Markenkommunikation
auf dem CEWE FOTOBUCH und dem CEWE KALENDER. Von Anfang
November bis Mitte Dezember 2015 wurde die Marke CEWE in aus-
gesuchten Umfeldern im TV platziert. Allein in Deutschland wurden
in dieser Zeit Millionen Brutto-Kontakte erzielt und ein groRer Teil
der Zielgruppe erreicht. Im Rahmen der Weihnachtskampagne war
CEWE zudem in fiinf Wochen teilweise zur , Best Minute” vor der
Tagesschau auf der ARD, teilweise vor ,heute” im ZDF zu sehen. Der
TV-Weihnachtsspot legte den Fokus auf das CEWE FOTOBUCH und
in erganzenden Tandemspots auf den CEWE KALENDER. Zusatz-
liche Reichweite wurde u.a. mit einer Platzierung des Weihnachts-
Key-Visuals auf einem Split-Screen im RTL-Jahresriickblick ,2015!
Menschen, Bilder, Emotionen” generiert. Dariiber hinaus begleitete
eine Print-Kampagne in vielen themenspezifischen Medien die Weih-
nachtskampagne. Wie schon in der Sommerkampagne unterstiitzte
ein malgeschneiderter PR-MaBnahmen-Mix rund um Print- und
Online-Medien die Marketingaktivitaten zu Weihnachten. Aufhanger
waren sowohl die Kundengeschichten, Geschenketipps von CEWE
zu Weihnachten sowie die Produktneuheiten des Jahres 2015.

Die TV-Kampagnen in Deutschland sind sowohl in den CEWE-eige-
nen Medien als auch in verschiedenen Online-Kandlen reichweiten-
stark genutzt und durch verschiedene weitere MaBnahmen online
wie offline verlangert worden. Zudem ist CEWE in allen gangigen
Suchmaschinen sowohl durch Optimierung der eigenen Webseiten
(SEO) als auch im Anzeigenbereich (SEA) prasent. Die vielfaltigen
Aktivitaten im Social Media-Bereich boten den Kunden auch hier
eine Plattform zum Dialog mit CEWE und zum Austausch untereinan-
der sowie regelmaRig interessante Foto-relevante Inhalte.



Auch im Newsletter- und Printmailing-Bereich bietet CEWE seinen
Kunden echte Mehrwerte. In regelmafigen Abstanden erhielten die
Kunden auch 2015 Informationen und Inspiration rund um Foto-
grafie und anlassbezogene Themen. Abgerundet durch Produktin-
formationen und Tipps & Tricks in Text, Bild und Video wurde eine
wachsende Basis an Empfangern mit interessenbezogenen Inhalten
versorgt. Die Kundengeschichten fanden sich natiirlich auch in die-
sem Kanal wieder.

In Osterreich, der Schweiz, Frankreich und den Niederlanden wurden
ebenfalls Kunden abgedreht und in verschiedenen Markten in hoch-
wertigen, reichweitenstarken und zielgruppenrelevanten Umfeldern
im TV platziert. Auch hier wurden die Kundengeschichten im Sinne
einer konsistenten Kommunikation iiber alle Kanédle beworben.

In einigen Landern, wie in Benelux, wurde neben CEWE KALENDERN
auch die CEWE WANDBILDER im TV durch Tag-ons beworben.

Die neu entstandenen CEWE FOTOBUCH-Weihnachts-TV-Spots wur-
den zu Weihnachten in vielen europdischen Markten in TV- sowie
Online-Kanalen wie Youtube reichweitenstark genutzt und durch
verschiedene weitere MaBnahmen wie Social Media-Aktivitdten,
Paketbeileger, PoS-Broschiiren und Newsletter multipliziert.

AuRerdem wurden gerade zur Weihnachtssaison hin reichweiten-
starke Out of Home-Platzierungen an Flughéfen sowie stadtischen
Transportmitteln in Markten wie z. B. Polen und Ungarn genutzt.

Wirtschaftsbericht Konzernlagebericht

Schwerpunktthemen wie ,, Reisen” wurden auch in den auslandischen
Markten verstarkt mit der Marke CEWE in Verbindung gebracht,
indem CEWE auf Reisemessen mit einem Stand vertreten war, so
wie zum Beispiel in Utrecht bei der , Vakantiebeurs” im Januar 2015,
in Paris auf dem ,, Salon de Tourisme” im Marz 2015 oder in Lon-
don bei der , Family Travel Show” im Oktober 2015.

Die Teilnahme an Messen spielt in vielen Markten eine zentrale
Rolle, um den direkten Dialog mit den Endkunden zu suchen und die
verschiedenen CEWE-Marken entsprechend wertig und in hochre-
levanten Umfeldern prasentieren zu konnen. Inhaltliche Aufhanger
waren die Vielfaltigkeit sowie der hohe Individualisierungsgrad der
CEWE-Produkte, indem auf Shows wie dem , Salon de la Photo” in
Paris den Kunden viele Inspirationsquellen in Bezug auf die Nutzung
der CEWE-Produkte gegeben wurden — einerseits durch ausgestellte
Beispiele, andererseits durch die personliche Beratung durch CEWE
Mitarbeiter sowie durch viele Tipps und Tricks rund um das Thema
Foto in lokalisierten CEWE-Magazinen.

Das Thema ,, Content” spielte im Jahr 2015 auch in den verschiedenen
Markten eine wichtige Rolle, indem iiber Newsletter, CEWE-Maga-
zine und -Broschiiren, PoS-Dekorationen sowie TV-Dokumentationen
die verschiedensten Tipps zu Themen rund ums Foto im Allgemei-
nen sowie zu CEWE-Produkten im Spezifischen gegeben wurden.
Auch wurden in vielen Laboren Kunden eingeladen, live an einem
Rundgang durch unsere Labore teilzunehmen und selbst vor Ort zu
erleben, wie ihre ganz personlichen Geschenke produziert werden.
In Prag konnten es noch viel mehr Kunden und potenzielle Kunden
virtuell im Fernsehen durch eine Live-TV-Sendung erleben.
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CEWE Fotowettbewerbe als zusatzlicher Kommunikationskanal
Jedes CEWE FOTOBUCH ist ein zeitgenossisches Dokument und
bildet die Begeisterung der Menschen fiir das Medium Foto ab. Mit
zahlreichen Fotowettbewerben bietet CEWE dieser Begeisterung in
allen europaischen Markten eine Plattform. Nach dem groBen Erfolg
im Jahr 2010 fanden 2013 mit dem internationalen Fotowettbewerb
,Europe is beautiful” und 2014 erstmals der Fotowettbewerb , Our
world is beautiful” statt. Insgesamt haben Teilnehmer aus 19 européa-
ischen Landern iiber 94.000 Fotos hochgeladen, bewertet, kommen-
tiert und iiber Social Media-Kanadle geteilt — eine beeindruckende
Resonanz. Die Preisverleihung und die Prasentation des Gesamtsie-
gers fanden im ,,Haus der Photographie” am 2. September in den
Hamburger Deichtorhallen statt. Alle Kategoriesieger wurden in die
Hansestadt eingeladen, wo erstmals der CEWE Photo Award an den
Gesamtsieger iiberreicht wurde. Premiere feierte auch die Ausstellung
zum Wettbewerb. Neben den sechs Kategoriesiegern wurden 42 wei-
tere beeindruckende Wettbewerbseinreichungen auf dem Vorplatz
der Deichtorhallen bis zum 9. Oktober 2015 prasentiert.

In Ungarn wurde die Ausstellung ebenfalls schon im ganz besonderen
Ambiente des Schlosses Grassalkovich in G6do6ll6 gezeigt. Ebenfalls
in anderen Markten sind einige Ausstellung der Gewinner erfolgt.

Erstmals hat CEWE in Deutschland 2014 einen CEWE FOTOBUCH-
Wettbewerb auf einer eigens geschaffenen Plattform gestartet.
Die Resonanz des im Jahr 2015 beendeten Wettbewerbs war mit
knapp 5.000 Einreichungen beeindruckend und zeigte eine beson-
dere Vielfalt an Themen und Gestaltungen.

CEWE fordert das Kulturgut Fotografie

Die Forderung und Bewahrung des Kulturguts Fotografie liegt CEWE
sehr am Herzen. Der Foto-Dienstleister pflegt Partnerschaften mit
zahlreichen Institutionen aus der Fotoszene, die das Medium Fotogra-
fie in seinen unterschiedlichen Facetten erlebbar machen. Dazu geho-
ren das Deutsche Fotomuseum in Leipzig, die Hauptsponsorenschaft

der ,Fiirstenfelder Naturfototage”, die Premiumpartnerschaft mit
der , Erlebniswelt Fotografie Zingst” sowie die Partnerschaft mit dem
Oberstdorfer Fotogipfel.

Die Zusammenarbeit mit den Deichtorhallen Hamburg/Haus der
Photographie, besteht bereits seit Ende 2013. Mit dem fithrenden
Ausstellungshaus fiir Fotografie in Europa fiihrte CEWE im Jahr
2015 verschiedene Aktivitaten durch, die Alltagskultur und Kunst
miteinander verbanden. So wurde unter anderem die erwahnte
Outdoor-Ausstellung ,, Our world is beautiful” auf dem Vorplatz der
Deichtorhallen prasentiert und pramiert. Die Fotoausstellung bestand
aus 40 groBformatigen Exponaten im Format 100x150cm und zeigte
einen Auszug aus dem gleichnamigen CEWE-Fotowettbewerb, der
insgesamt liber 94.000 Einsendungen umfasste.

Dariiber hinaus forderte CEWE engagierte Fotografen durch die
Ermoglichung von eigenen Ausstellungen. So konnte z.B. Norbert
Rosing im Nationalpark seine faszinierenden Fotografien zum Projekt
,Wildes Deutschland” in Form groRformatiger Exponate einem inter-
essierten Publikum prasentieren. Die Fotoausstellung wurde in Koope-
ration mit National Geographic Deutschland umgesetzt.

Auch Fotofestivals wie die ,Mundologia” in Freiburg, die ,Wunder-
welten” in Friedrichshafen sowie die ,Stapelfelder Fototage” hat CEWE
in partnerschaftlicher Kooperation unterstiitzt.

Ebenso macht die Zusammenarbeit mit dem Landesbund fiir Vogel-
schutz (LBV) in Form eines gemeinsamen Fotowettbewerbs und einer
Fotoausstellung im Botanischen Garten in Miinchen das Engagement
von CEWE im Bereich Naturfotografie und Naturschutz deutlich.

In Osterreich gehort ebenfalls die Partnerschaft mit dem , Trierenberg
Super Circuit” seit einiger Zeit zu den wichtigsten Projekten im Rah-
men des Kulturgutes Fotografie.



Resultate Fotofinishing

Grundsatzlich ist der Absatz der CEWE-Fotoprodukte weiterhin von
zwei anhaltenden Konsumtrends gepragt: dem Trend zu hoherwerti-
gen Produkten und der Saisonverschiebung in das vierte Quartal.

Saisonverschiebung halt weiter an

Der Absatz-, starker noch der Umsatz- und vor allem der Ertrags-
schwerpunkt der Digitalprodukte liegen im vierten Quartal. Viele
Konsumenten schatzen das CEWE FOTOBUCH sowie CEWE
KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER sowie weitere
Foto-Geschenkartikel als Weihnachtsgeschenke. Daher hat sich das
saisonale Profil des CEWE-Geschéfts sehr deutlich zum Jahresende
hin verschoben. Wie der Grafik auf Seite 75 zu entnehmen ist, halt
diese Verschiebung weiter an.

Anteil der Mehrwertprodukte wachst

Konsumenten werden selektiver und verlangen hoherwertige Foto-

produkte. Einzelne ,einfache” Fotoabziige sind riicklaufig — selbstver-
standlich auf analoger Basis, aber auch von digitalen Daten. Starker
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nachgefragte Mehrwertprodukte mit hoher Wertigkeit kompensieren
einen Teil dieses Riickgangs. So verandert sich der Produktmix
von CEWE zunehmend zugunsten dieser Mehrwertprodukte: Der
Anteil der Markenprodukte CEWE FOTOBUCH, CEWE KALENDER,
CEWE CARDS oder CEWE WANDBILDER wird stetig grofSer. Diese
Artikel begriinden nicht nur — wie oben beschrieben — als typische
Geschenkartikel die Saisonverschiebung. Sie steigern diese Ver-
schiebung sogar auf Umsatz- und Ergebnisebene, da der Anteil der
,einfachen” einzelnen Fotoabziige im ersten sowie im zweiten und
insbesondere im dritten Quartal eines jeden Jahres fallt, wahrend
der Anteil der Bilder in Mehrwertprodukten im vierten Quartal sehr
stark zulegt. Da CEWE mit Mehrwertprodukten einen tendenziell
hoheren Umsatz und ein hoheres Ergebnis pro Bild erzielt, ist
die Saisonverschiebung im Umsatz und vor allem im Ertrag noch
ausgepragter als im Volumen und setzt sich potenziell auch noch
weiter fort: Der Trend von ,Masse” (weniger einzelne Fotos) zu
,Klasse” (mehr hochwertige Fotoprodukte) halt weiter an.

Digitalfotos (inkl. CEWE FOTOBUCH-Prints) in Mio. Stiick

Fotos vom Film in Mio. Stiick

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
2.246 2.299 2.253 2.204 2164
251 162
114 89 71
|
+5,5% +2,4% -2,0% -2,2% -1,8% -31,7% -35,4% -29,5% -22,6% -20,2%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr
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Absatz Fotofinishing

» Gesamt-Fotovolumen liegt mit 2,23 Mrd. Fotos leicht oberhalb
der Erwartungen

» 6,0 Mio. Exemplare des CEWE FOTOBUCHs mit weiter
steigender Wertigkeit: +2,0 % zum Vorjahr

» CEWE KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER
stdrken Trend zu hoherwertigen Produkten

» Fotos zu 96,8 % digital

» Uber 63 % aller Fotos werden in Ladengeschdften abgeholt

Fotovolumen leicht oberhalb der Erwartungen

Als Folge des Trends ,Von Masse zu Klasse” hatte CEWE fiir das
Jahr 2015 einen Riickgang des Fotovolumens auf 2,17 Mrd. Fotos bis
2,22 Mrd. Fotos erwartet (=6 % bis —3 % zum Vorjahr 2014); in dieser
Fotozahlung sind neben den einzelnen Fotoabziigen auch die Bilder
in anderen Fotoprodukten — also z.B. dem CEWE FOTOBUCH, CEWE
KALENDERN, CEWE CARDS, CEWE WANDBILDERN und anderen
Mehrwertprodukten — enthalten. Mit 2,23 Mrd. produzierten Fotos
(=2,5% zum Vorjahr 2014) hat CEWE dieses Ziel am oberen Ende der
Erwartungen sogar leicht iibertroffen.

Dabei hat das vierte Quartal erneut seinen Volumenanteil am Gesamt-
jahresvolumen erhoht. Nachdem in den ersten drei Quartalen das
Fotovolumen geméaR der Saisonverschiebung noch um -4,6 % riick-
laufig war (1,46 Mrd. Fotos), legte das Volumen im vierten Quartal
mit +1,6 % auf 776 Mio. Fotos sogar zu (Q4 2014: 763 Mio. Fotos).
Wie die Grafik auf Seite 75 belegt, setzt sich damit der langfristige
Trend der Saisonverschiebung mit einem steigenden Volumenanteil
im vierten Quartal auf jetzt 34,7 % fort.

Absatz des CEWE FOTOBUCHSs legt weiter mit 2,0 % zu

Im Berichtsjahr wuchs der CEWE FOTOBUCH-Absatz erfreulich
weiter: Das CEWE FOTOBUCH verkaufte sich insgesamt iber

6,0 Mio. Mal (+2,0 % zum Vorjahr 2014) und erreichte damit das
geplante Ziel-Wachstum von +1 % bis +3 %. Auf der Umsatzebene
fiel das Wachstum des CEWE FOTOBUCHs noch deutlicher aus. Ge-
stiitzt wurde diese Entwicklung durch den anhaltenden Trend zum
seitenstarkeren und groRformatigeren CEWE FOTOBUCH sowie
durch Upselling-MaBnahmen wie z. B. die glanzende oder matte
Oberflaichenveredelung oder auch die Mdglichkeit, Videos mit ei-
nem QR-Code in das CEWE FOTOBUCH einzubinden.

Digitalfoto-Bestellungen iiber das Internet in Mio. Stiick

Digitalfoto-Bestellungen im Geschaft in Mio. Stiick

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
1.672,9
: 1.630,1 1.637,2
1.514,5 1.581,0
731,7
626,0 6228 566,7 583,1
+17,1% +10,5% ~2,6% +0,4% ~3,4% -12,5% ~14,4% ~0,5% -9,0% +2,9%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr



Vom CEWE FOTOBUCH-Jahresabsatz kauften die Kunden 2015 iiber

39 % im vierten Quartal: 2,39 Mio. Biicher (Q4 2014: 2,26 Mio. Biicher).

Das Markenprodukt CEWE FOTOBUCH hat erneut ganz wesentlich zum
Erfolg des Unternehmens beigetragen.

Alle CEWE-Marken legen weiter zu

Auch der Absatz der iibrigen Mehrwertprodukte wachst weiter
dynamisch. Im Gesamtjahr 2015 legten die Produktgruppen CEWE
KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER mit teilweise
zweistelligen Wachstumsraten zu.

Fotos zu 96,8 % digital

Mit dem Erfolg des CEWE FOTOBUCHs und der weiteren CEWE-Mar-
ken nahert sich also die Digitalisierung immer mehr der 100 %-Marke.
Nach 96,1 % im Jahr 2014 waren im Berichtsjahr bereits 96,8 % aller
Fotos digitalen Ursprungs. Die Zahl der analogen Fotos von Filmen
ging im Jahr 2015 mit —20,2 % auf 70,7 Mio. Fotos etwas weniger
stark als erwartet zuriick (Zielsetzung 2015: —=27 % bis =21 %). Im
vierten Quartal betrug der Digital-Anteil der Fotos sogar 98,1 % (Q4
2014: 97,7 %).
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Kombination aus ,Internet-Bestellung mit Ladengeschaft-Abholung”
bleibt ein Erfolgsfaktor

Die Quote der iiber das Internet bestellten Digitalfotos entwickelte
sich von 74,3 % im Vorjahr 2014 auf 73,1 % (1.581 Mio. Fotos) im
Berichtsjahr. Dabei resultiert der leichte Riickgang des Anteils der
iber das Internet bestellten Digitalfotos aus dem erfreulich guten
Wachstum der an den CEWE FOTOSTATIONEN direkt im Laden-
geschaft der CEWE-Handelspartner ausgedruckten Fotos. 47,7 %
der Internet-Besteller entschieden sich dafiir, ihre fertigen Auftrage
im Ladengeschaft der von CEWE belieferten Handler abzuholen.
52,3 % wahlten die Zustellung per Post nach Hause. Damit haben
die Kunden insgesamt iiber 63 % aller Fotos (analoge und digi-
tale, bestellt iber das Internet und im Ladengeschaft inklusive der
in Ladengeschéften an der CEWE FOTOSTATION ausgedruckten
Fotos) in den Ladengeschiften der CEWE-Handelspartner abge-
holt. Dies bestéatigt die Starke der CEWE-Positionierung ,,clicks and
bricks”, ndmlich die strategische Verbindung zwischen stationdren
Geschaften und Internet: CEWE ermdglicht einerseits den Einkauf
in Ladengeschaften und andererseits die Abholung von Fotos im
Laden sowie den Postversand zum Kunden.

Konzernlagebericht

Fotos gesamt — Saisonverteilung in %

Q1 2011 2012 2013 2014 2015 Q2 20M 2012 2013

190 20,2 20,5 20,5 20,8 20,8 21,3 20,3

2014 2015 Q3 2011 2012 2013 2014 2015 Q4 2011

26,9
. 26,1 26,0 24,9

20,2 19,6

33,3

2014 2015

>
34,7
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Umsatz Fotofinishing

» Groflerer Anteil der CEWE-Markenprodukte stdrkt
Fotofinishing-Umsatz

» Umsatz je Foto steigt weiter: +10,3 % auf
18,6 Eurocent pro Foto

» 414,9 Mio. Euro Fotofinishing-Umsatz iibertrifft
Umsatzzielsetzung fiir 2015: +7,5 % zum Vorjahr

» Umsatz im vierten Quartal legt stark um 12,4 %
auf 175,3 Mio. Euro zu

Mehrwertprodukte starken Fotofinishing-Umsatz weiter

Auch im Jahr 2015 stieg der Umsatzanteil der CEWE-Marken- bzw.
Mehrwertprodukte am Gesamtumsatz. Damit starkt der Trend zu
hoherwertigen Fotoprodukten weiterhin die Umsatzentwicklung.
So ist der Umsatz pro Foto 2015 erneut gestiegen: von 16,8 Euro-
cent pro Foto im Jahr 2014 um 10,3 % auf 18,6 Eurocent pro Foto
im Berichtsjahr. Gerade das vierte Quartal 2015 bekraftigte diesen
positiven Trend: Auch im wichtigen Weihnachtsquartal stieg der
Umsatz pro Foto, und zwar von 20,4 Eurocent im Vorjahresquartal
um 10,6 % auf 22,6 Eurocent.

Entwicklung der CEWE-Fotofinishingumsatz-Saisonverteilung in % vom Umsatz

Q1

2011

18,0

2012

18,4

2013

18,8

2014

18,2

2015 Q2 2011 2012 2013 2014 2015

19,8 20,1 18,9 152

18,2 17,5

Q3 201

25,7

2012

24,6

2013 2014 2015 Q4 2011 2012 2013 2014 2015
>
42,2
39,6 40,4
36,5 36,9

22,7 23,2 22,1
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Umsatz im Fotofinishing klar oberhalb der erwarteten Bandbreite Absatzziele in Mrd. Stiick Ziel Ist Abweichung*
Aufgrund dieser positiven Entwicklung des Umsatzes pro Foto durch Digitalfotos 2,10-2,15 2,16 +1,8%
hoherwertige Produkte iibertraf der Fotofinishing-Umsatz im Jahr Fotos vom Film 0,065-0,070 0,07 +4,7 %
2015 mit 414,9 Mio. Euro den Vorjahreswert (2014: 386,0 Mio. Euro, Fotos gesamt 2,17-2,22 2,23 +1,8%
+7,5 %) deutlich. Als Zielsetzung fiir 2015 war CEWE von einem Um-  ¢gwE FOTOBUCHER in Mio. Stick 6,0-6,1 6.0 *

satz zwischen 386 Mio. Euro und 391 Mio. Euro ausgegangen. Der
realisierte Fotofinishing-Umsatz von 414,9 Mio. Euro liegt damit klar
oberhalb dieser Bandbreite.

*Berechnet auf den Mittelwert des geplanten Zielkorridors

Ergebnis Q4 in Mio. Stiick 2015 2014 Veranderung ‘é
Auf Basis der erneut im vierten Quartal gestiegenen CEWE FOTOBUCH- Fotos gesamt 775,7 763,4 +1,6% §
Absatzmenge und durch den gestiegenen Mengenanteil des vierten davon Digitalfotos 761,2 7456 +2,1% é’
Quartals insgesamt hat das Weihnachtsgeschaft auch im Jahr 2015 davon Fotos vom Film 145 178 ~18.5% 5
weiter an Bedeutung gewonnen. So stieg der Umsatz des wichtigen CEWE FOTOBUCH 24 23 +5,7% g
vierten Quartals von 156,0 Mio. Euro im Vorjahresquartal um 12,4 % 02

auf nunmehr 175,3 Mio. Euro.

Fotofinishing-Umsatz pro Foto in Eurocent

2011 2012 2013 2014 2015
18,57
16,84
15,86
14,23 14,60
+5,8% +2,5% +8,6 % +6,2% +10,3%

Verdnderung zum Vorjahr
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Ergebnis Fotofinishing

» Erneut hervorragendes Weihnachtsgeschdft fiihrt im Gesamtjahr
2015 zu 40,4 Mio. Euro EBIT im Fotofinishing (2014: 39,4 Mio. Euro)

» Operatives EBIT vor Sonderaufwendungen sogar 4,0 Mio. Euro
tiber Vorjahr: 43,4 Mio. Euro

» Operatives EBIT im Fotofinishing tibertrifft die Erwartungen
» Viertes Quartal liefert 97 % des Gesamtjahres-EBIT
im Fotofinishing

» Operative Fotofinishing-Marge steigt im Gesamtjahr 2015
weiter auf jetzt 10,5 % (2014: 10,2 %)

CEWE erwirtschaftete in der Analog-Ara den gréBten Anteil des Jah-
resgewinns vor allem im Urlaubsquartal (drittes Kalenderquartal), so

dass der Anteil des vierten Quartals am Jahresgewinn damals nahe null

lag. Inzwischen ergibt sich aber aufgrund der Saisonverschiebung sogar
ein noch groRerer Anteil im Weihnachtsquartal (viertes Kalenderquar-
tal): Wahrend frither das dritte Quartal mit den Fotos des Sommerur-
laubs das klare Hauptquartal war, hat sich die Saisonspitze seit Jahren
zunehmend in das vierte Quartal verschoben, in dem das CEWE FOTO-
BUCH sowie CEWE KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBIL-
DER vor allem als Weihnachtsgeschenke stark nachgefragt werden.

Operatives Fotofinishing-EBIT ubertrifft Erwartungen:

43,4 Mio. Euro im Gesamtjahr 2015

Der Geschéftsbereich Fotofinishing konnte mit einem operativen
EBIT vor Sondereffekten von 43,4 Mio. Euro seine Ertragsstarke
nach einem Vorjahres-EBIT von 39,4 Mio. Euro erneut weiter aus-
bauen (+10,2 %). Damit ibertraf das Geschéftsfeld Fotofinishing
sogar den fiir 2015 geplanten Zielkorridor von 35,5 Mio. Euro bis
41,5 Mio. Euro um 1,9 Mio. Euro.

Als Sonderaufwendungen waren im ersten Quartal 2015 noch
Restrukturierungskosten fiir die Schliefung eines kleinen Kunden-
dienstbiiros am ehemaligen Fotolaborstandort Dresden in Hohe von
0,4 Mio. Euro angefallen. Zusammen mit den im vierten Quartal
gebuchten Goodwill-Abschreibungen auf zwei Fotofinishing-Kon-
zerngesellschaften in Hohe von 2,6 Mio. Euro fielen in diesem Ge-
schiftsfeld somit insgesamt 3,0 Mio. Euro Sonderaufwendungen im
Berichtsjahr an. Sogar inklusive dieser Sondereffekte liegt das aus-
gewiesene Fotofinishing-EBIT 2015 in Hohe von 40,4 Mio. Euro mit
+2,4 % noch leicht iber dem Vorjahreswert (2014: 39,4 Mio. Euro).

Entwicklung der EBIT-Saisonverteilung vor Restrukturierung in % (inkl. sonstigen Steuern)

Q1 20m 2012 2013 2014 2015 Q2 2011 2012 2013 2014 2015 Q3 201 2012 2013 2014 2015 Q4 2011 2012 2013 2014 2015
>
100,1% Y
91,3% 92,1% 96.2%
82,5 %
28,4%  26,8% =
19,4 %
- 11,7 % 9,9%
33% ]
-0,9% -
770 1A% 530 -49% -51%

-14,3%

-16,8%

-6,2%

-6,8%

>



Neben diesen Sondereffekten tragt das Fotofinishing-Ergebnis
auch mehrere Hunderttausend Euro Verlust aus der Beteiligung an
der Firma , DeinDesign”. CEWE hatte hier zu Anfang des dritten
Quartals 2015 eine Mehrheitsbeteiligung an DeinDesign erworben.
DeinDesign produziert und vertreibt iiber die eigene Internetseite
www.deindesign.de vor allem individualisierbare SmartphoneCases
sowie Folien zur Individualisierung fiir viele elektronische Gerate.
Die Anschubfinanzierung fiir ,DeinDesign” ist durch die logische
Erweiterung des aktuellen Produktportfolios auch fiir die iibrigen
Vertriebswege, die bereits jetzt erreichte Marktposition und die
damit verbundenen Perspektiven gerechtfertigt.

Operative Fotofinishing-EBIT-Marge legt weiter zu

Der im Fotofinishing seit Jahren anhaltende Produktmixwandel - der
Austausch von einzelnen Fotos durch Foto-Mehrwertprodukte wie das
CEWE FOTOBUCH, CEWE KALENDER, CEWE CARDS oder CEWE
WANDBILDER sowie weitere Foto-Geschenkartikel - fithrte auch 2015
zu einer weiter steigenden operativen EBIT-Marge (vor oben be-
schriebenen Sonderaufwendungen): 10,5 % nach 10,2 % im Vorjahr.

Operatives EBIT im vierten Quartal erneut gesteigert

Entsprechend dem zunehmenden Nachfrageschwerpunkt im vierten
Quartal hat sich auch der Ertrag des Hauptgeschaftsfelds ,Fotofi-
nishing” im Weihnachtsquartal abermals gesteigert. Das operative
EBIT vor den oben beschriebenen Sonderaufwendungen stieg im
vierten Quartal um 6,2 % auf 41,9 Mio. Euro. Damit liegt der Ergeb-
nisanteil des vierten Quartals am Fotofinishing-Ergebnis des Gesamt-
jahres 2015 bei 97 %. Auf der Ergebnisebene zeigt sich — getrieben
durch den im Weihnachtsgeschaft zunehmenden Absatz hohermargi-
ger Mehrwertprodukte — die Saisonverschiebung am kraftigsten.

Struktur- und Gesellschaftskosten, Immobilien und Beteiligungen
in Geschaftsfeld ,Sonstiges” umgegliedert

CEWE fiihrt ab sofort seine Struktur- und Gesellschaftskosten sowie
das Ergebnis aus Immobilienbesitz und Beteiligungen im neuen Ge-
schiftsfeld ,Sonstiges”. Bisher waren sdmtliche dieser Positionen
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dem Geschiftsfeld , Fotofinishing” zugeordnet, ohne dabei einen aus-
schlieBlichen Kostenbezug bzw. direkt zuordenbaren Geschafts- oder
Produktbezug zum Fotofinishing aufzuweisen. Die Vergleichszahlen
wurden entsprechend angepasst.

Als Struktur- und Gesellschaftskosten fallen im Wesentlichen Aufsichts-
rats- und Gremienkosten sowie Hauptversammlungskosten und Kosten
aus der Investor-Relations-Tatigkeit geschaftsfeldiibergreifend an. Die
Ergebnisse von futalis werden diesem neuen Geschaftsfeld zugeord-
net, da sich die geschaftliche Tatigkeit nicht den anderen Geschéfts-
feldern zuordnen lasst. CEWE hatte zu Anfang des dritten Quartals
2015 seine seit langerem bereits bestehende Beteiligung an futalis zu
einer Mehrheitsbeteiligung ausgebaut und im Q3-Bericht der internen
Berichterstattung folgend aus Wesentlichkeitsgriinden zundchst inner-
halb des Geschéftsfelds ,Fotofinishing” ausgewiesen. futalis erzeugt
und vermarktet online iiber www.futalis.de als Premiummarke hoch-
individuell und veterinarmedizinisch auf die speziellen Bediirfnisse
eines Tieres abgestimmtes Tierfutter. Im Geschaftsjahr 2015 sind im
Geschiftsfeld , Sonstiges” Umsatze in Hohe von 0,6 Mio. Euro angefal-
len (2014: 0,0 Mio. Euro). Der EBIT-Beitrag zum Konzernergebnis aus
den Aufwandspositionen der Struktur- und Gesellschaftskosten sowie
dem Ergebnis aus Immobilienbesitz und Beteiligungen betrug im ab-
geschlossenen Geschaftsjahr —2,2 Mio. Euro (2014: —=1,0 Mio. Euro).

Klare Bedingungen fur Beteiligungen an jungen Unternehmen

Mit den vielversprechenden Beteiligungen an jungen Unternehmen
will CEWE die Erfolgsgeschichte des Aufbaus neuer Zukunfts-
Geschiftsfelder nach dem Vorbild des Kommerziellen Online-Drucks
fortsetzen. Dabei setzt CEWE insbesondere auf Online-Geschafts-
modelle, die — genauso wie CEWE - individualisierte, hochwertige
Produkte mit hohem Kundennutzen fertigen und damit eine starke
Marke aufbauen und zugleich CEWE in Zukunft unternehmerisch
weiterentwickeln konnen. Dafiir hat das Unternehmen klare Bedin-
gungen formuliert: CEWE muss bei den Beteiligungen mit den CEWE-
Kernkompetenzen einen Mehrwert erzeugen konnen, halt aber den
Mitteleinsatz zundchst auf einem iiberschaubaren Niveau.

Konzernlagebericht
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Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck
Entwicklungen Kommerzieller Online-Druck

CEWE-PRINT ist die Hauptmarke des Kommerziellen Online-Drucks
Im strategisch wichtigen, neuen Geschaftsfeld , Kommerzieller
Online-Druck” ist es durch die Marke CEWE-PRINT.de gelungen,
die akquirierte Marke ,Saxoprint” und die organisch gewachsene
Marke ,viaprinto” mit der hohen Markenbekanntheit des sehr
positiv besetzten CEWE FOTOBUCHSs zu verbinden, so dass Syner-
gien genutzt werden konnen: Erstens soll die bereits existierende
Fotofinishing-Marke CEWE FOTOBUCH das Kommerzielle Online-
Druck-Geschift positiv beeinflussen. Zweitens sollen die zukiinfti-
gen Werbeaufwendungen effizient fokussiert werden. Aus diesen
Griinden soll die neue Marke im Kommerziellen Online-Druck

die Dachmarke ,,CEWE” nutzen und zugleich die Printkompetenz
deutlich machen: CEWE-PRINT und die Website www.cewe-print.
de profitieren von der Markenbekanntheit des CEWE FOTOBUCHSs
und strahlen ihrerseits auch positiv auf diese Marke ab.

CEWE mit dem Kommerziellen Online-Druck bereits in zehn Landern aktiv
Mit den Marken CEWE-PRINT, Saxoprint und Viaprinto ist CEWE im
Kommerziellen Online-Druck mittlerweile in 10 Landern aktiv: Neben
Online-Shops in Deutschland, England, Frankreich, Spanien, Italien,
der Schweiz und Osterreich bietet CEWE aktuell auch in den Nieder-
landen, Belgien und Polen Geschéaftsdrucksachen an. Dariiber hinaus
ist die Expansion in weitere Lander Europas geplant. Im Fokus steht
dabei, die vorhandenen CEWE-Vertriebsstrukturen in den einzelnen
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Landern zu nutzen, um einen schnellen und erfolgreichen Marktein-
tritt zu erreichen. Je nach Marktgegebenheiten wird dabei individuell
entschieden, mit welchen CEWE-Online-Druck-Marken ein Markt
bearbeitet wird.

Kommerzieller Online-Druck weitet Produktprogramm aus

Als neue Produkte wurden 2015 unter anderem Briefumschladge,
Aufkleber, Haftnotizen und Ordner in die Onlinedruckportale aufge-
nommen. Dariiber hinaus wurde das Angebot vorhandener Standard-
produkte um weitere Variationen bei Papierart und Format erweitert.
Briefpapier, Visitenkarten, Flyer, GruBkarten und Folder bieten die
Onlinedruckportale jetzt zum Beispiel in der umweltschonenden
Recycling-Variante an. Recyclingpapier besteht zu 100 % aus wieder-
verwertetem Altpapier.

Zielgruppenorientierte B2B-Vermarktung

Die bereits 2012 gestartete Werbung im Umfeld der Fu8ball-Bundes-
liga wurde im Jahr 2015 erganzt durch zielgruppengenaue Vermark-
tung in Fachmagazinen sowie Kooperationen mit dem Fokus auf dem
Mittelstand. Die hohe Reichweite nutzte CEWE auch 2015, um die
Marke CEWE-PRINT weiter bekannt zu machen. Dariiber hinaus
stehen gezielte Ansprachen von Neukunden mittels Online-Werbung,
aber auch die Bestandskundenpflege per Newsletter und Mailing auf
der Marketing-Agenda.

saxoPRINT O #viaprinto
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Resultate Kommerzieller Online-Druck

» Umsatz-Erwartung fiir 2015 erreicht:
77,8 Mio. Euro, + 10,4 % (Vorjahr: 70,5 Mio. Euro)

» Kommerzieller Online-Druck erreicht operative
Gewinnschwelle friiher als geplant

» EBIT verbessert sich um 1,9 Mio. Euro

Umsatz wachst 2015 mit weiter zweistelliger Wachstumsrate

auf das geplante Niveau

Der Umsatz im Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck wuchs
im Gesamtjahr 2015 nach 70,5 Mio. Euro im Vorjahr um 10,4 % auf
insgesamt 77,8 Mio. Euro. Damit erreichte CEWE das eigene Umsatz-
ziel in diesem Geschéftsfeld von etwa rund 80 Mio. Euro fiir 2015.
Intensive Marketingmalnahmen haben auch im abgeschlossenen
Geschaftsjahr dieses Top-Line-Wachstum unterstiitzt.

Viertes Quartal steigert Umsatzbeitrag auf 22,8 Mio. Euro

Ebenso konnte das vierte Quartal 2015 mit einem Zuwachs von
11,2 % nochmals kraftig zulegen: 22,8 Mio. Euro Umsatz nach
20,5 Mio. Euro Umsatz im vierten Quartal des Vorjahres. Auch im
Kommerziellen Online-Druck liegt der umsatzstarkste Monat im
vierten Quartal: Im November bereiten sich viele Geschaftskunden
ihrerseits auf deren Weihnachtsgeschaft vor und ordern verstarkt
Werbedrucksachen.

Operative Gewinnschwelle friiher als geplant erreicht

Das Ergebnis des Geschaftsfelds Kommerzieller Online-Druck tragt
momentan noch nicht operative Belastungen aus der planméaRigen
Abschreibung von im Rahmen der damaligen Kaufpreisallokation
der Saxoprint Gruppe identifizierten immateriellen Vermogens-
werten. Fiir das Geschaftsjahr 2015 waren dies insgesamt rund
2,1 Mio. Euro. Bereinigt um diesen nicht operativen Effekt aus der
Kaufpreisallokation der Saxoprint-Ubernahme liegt das EBIT des
Kommerziellen Online-Drucks fiir 2015 bei 1,2 Mio. Euro. Damit er-
reicht der Kommerzielle Online-Druck operativ die Gewinnschwelle
ein Jahr frither als geplant.

Wachstumsinvestitionen zahlen sich aus:

EBIT verbessert sich um 1,9 Mio. Euro

Die fiir den oben beschriebenen Markenaufbau notwendigen Wachs-
tumsinvestitionen haben bisher die Gewinn- und Verlustrechnung
dieses Geschaftsfeldes stark gepragt. Denn CEWE nutzt weiterhin
die Ertragskraft des etablierten Geschaftsfeldes Fotofinishing, um
das vielversprechende Wachstumsfeld Kommerzieller Online-Druck
durch intensives Marketing auszubauen. So generiert CEWE im
Kommerziellen Online-Druck eine wachsende Kundenbasis, von der
das Unternehmen kiinftig profitieren wird.

Umsatzentwicklung nach

EBIT nach Geschaftsfeldern

Geschéftsfeldern in Mio. Euro 2015 2014 Verdnderung (vor Restrukturierung) in Mio. Euro 2015 2014 Verdnderung
Fotofinishing 414,9 386,0 +7,5% Fotofinishing 40,8 39,4 +3,6 %
Einzelhandel 60,8 67,3 -9,6% Einzelhandel 0,1 -2,9 —
Kommerzieller Online-Druck 77,8 70,5 +10,4% Kommerzieller Online-Druck -0,9 -2,9 +67,4%
Sonstiges 0,6 0 — Sonstiges -2,2 -1,0 -113%
Gesamt 554,2 523,8 +5,8% Gesamt 37,8 32,6 +16,1%




Im Geschaftsjahr 2015 stiegen die Personalkosten im Kommerziellen
Online-Druck im Vergleich zum Vorjahr leicht an. Diese absolute Erho-
hung resultiert zum einen aus dem groReren Geschéfts- bzw. Produk-
tionsvolumen und zum anderen zum Teil aus notwendigen Lohn- und
Gehaltserhohungen im Rahmen der Mindestlohnanpassung.

Trotz dieser geplanten Kostenerh6hungen verbesserte das Geschéfts-
feld Kommerzieller Online-Druck seinen EBIT-Beitrag — inkl. der
Belastungen aus der Kaufpreisallokation der Saxoprint-Ubernahme -
zum Konzernergebnis von -2,9 Mio. Euro im Vorjahr 2014 auf -0,9 Mio.
Euro im aktuellen Berichtszeitraum (+67,4 %): eine Verbesserung von
gerundet 1,9 Mio. Euro.

Viertes Quartal liefert 7,0 % EBIT-Marge

Wie eingangs beschrieben, liegt auch im Kommerziellen Online-
Druck die Saisonspitze mit hocheffizient ausgelasteter Produktion
im vierten Quartal. Mit einem EBIT von 1,6 Mio. Euro erzielte der
Geschéftsbereich ein um 1,9 Mio. Euro verbessertes EBIT im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal (Q4 2014: - 0,3 Mio. Euro): eine EBIT-
Marge bezogen auf den Umsatz des vierten Quartals von 7,0 %.

Kommerzieller Online-Druck 2016 profitabel

Die bisherige Geschaftsentwicklung im Kommerziellen Online-Druck
bestatigt die CEWE-Zielsetzung, das Jahr 2016 in diesem Geschafts-
feld mit einem positiven EBIT-Beitrag — selbst inkl. der Belastungen
aus der Kaufpreisallokation der Saxoprint-Ubernahme — zum Kon-

zernergebnis abzuschlieBen. Der Fokus wird daher weiter auf profi-

tablem Wachstum liegen.

Wirtschaftsbericht Konzernlagebericht

Geschaftsfeld Einzelhandel
Entwicklungen Einzelhandel

CEWE RETAIL: Im Kerngeschaft gegen den Markttrend

gut behauptet, Neupositionierung in Polen fortgefuhrt

Der CEWE RETAIL konnte 2015 seine starke Marktstellung in Nor-
wegen, Tschechien und der Slowakei behaupten oder ausbauen, weil
er seine Vorteile aus der Kombination von attraktiven Einzelhandels-
geschaften und jahrelang etabliertem Internetgeschéaft nutzte. Im
Berichtsjahr wurden in Polen die umfangreichen Anpassungen des
Geschaftsmodells im Rahmen einer Neupositionierung fortgefiihrt:
So wurde die Anzahl der Filialen deutlich reduziert und weitere
Ladenmodernisierungen durchgefiihrt.

Der CEWE RETAIL bietet seinen Kunden eine attraktive Auswahl
an Kameras, Objektiven und Zubehor, Dienstleistungen sowie das
gesamte CEWE-Fotofinishing-Sortiment — nicht nur in attraktiven
Innenstadt- und Shoppingcenterlagen, sondern auch im Internet. Der
zugehorige Umsatz- und Ergebnisbeitrag des Fotofinishing-Sortiments
wird im Geschiftsfeld Fotofinishing ausgewiesen.
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Resultate Einzelhandel

» Einzelhandelsumsatz sinkt durch Neupositionierung in Polen
auf 60,8 Mio. Euro (2014: 67,3 Mio. Euro)

» EBIT vor Restrukturierungskosten im Einzelhandel wieder
leicht positiv: 0,1 Mio. Euro (2014: —2,9 Mio. Euro)

Umsatz sinkt 2015 maRgeblich durch Neupositionierung

in Polen auf 60,8 Mio. Euro

Das grofe und attraktive Sortiment sowie die hohe Kundenorientie-
rung des CEWE RETAIL waren auch 2015 ein entscheidender Wett-
bewerbsfaktor. So hat das Geschaftsfeld in seinem starksten Markt
Norwegen und in der Slowakei sogar Umsatzzuwachse vermeldet.
Das Geschaft mit Spiegelreflexkameras ging wie erwartet weiter zu-
riick, allerdings konnten mit spiegellosen Systemkameras und dazu
passenden Wechselobjektiven zusatzliche Umséatze erzielt werden.
AuRerdem lasst sich ein Konsumententrend hin zu hochwertigen
Kompaktkameras ohne Wechselobjektiv erkennen.

In Polen wurden im Berichtsjahr planmaRig nicht effizient aufgestellte
Filialen geschlossen. Der Umsatzriickgang aus diesen SchlieBun-
gen konnte nicht vollstandig durch entsprechende Onlineumsatze
kompensiert werden. So war es neben dem marktgetriebenen Umsatz-
riickgang bei Spiegelreflexkameras und preisgiinstigen Kompaktka-
meras mafRgeblich der bewusste Verzicht auf diese margenschwachen
Filialumsatze, die den Gesamtjahresumsatz des Geschaftsfelds Ein-
zelhandel - zusammen mit negativen Wahrungseffekten in Hohe von
2,05 Mio. Euro - insgesamt auf 60,8 Mio. Euro unter den Gesamtjah-
resumsatz 2014 fallen lieR (2014: 67,3 Mio. Euro).

EBIT im Einzelhandel vor Restrukturierungskosten

wieder leicht positiv

Die Neupositionierung des Einzelhandels in Polen zeigte im abge-
schlossenen Geschiftsjahr bereits ihre positive Wirkung: Das opera-
tive EBIT vor Restrukturierungskosten war mit 0,1 Mio. Euro nach

einem Verlust von —2,9 Mio. Euro im Vorjahr wieder leicht positiv. Im

ersten Quartal 2015 waren noch 0,6 Mio. Euro Restrukturierungskos-
ten in Polen angefallen, so dass das ausgewiesene EBIT inkl. dieser

Einmalaufwendungen mit —0,4 Mio. Euro noch leicht negativ war.

Die FilialschlieBungen und die Anpassung des Geschaftsmodells
fiihrten in Polen im abgeschlossenen Geschaftsjahr zwar zundchst
noch zu geringeren Umséatzen und anteiligen Deckungsbeitragen,
die korrespondierenden Kosteneinsparungen trugen jedoch bereits
positiv zur Ergebnissituation bei.

Daneben fiihrten der allgemeine Marktriickgang des Foto-Hardware-
Einzelhandels in Polen und Norwegen und die damit verbundenen
Kostensenkungsprogramme auf der Herstellerseite zu geringeren
Marketing-Kostenbeteiligungen der Industrie. CEWE RETAIL
reduzierte in Folge der FilialschlieBungen und des allgemeinen
Marktriickgangs bei Spiegelreflex- und Kompaktkameras auch das
Einkaufsvolumen bei einigen Hardware-Herstellern und konnte so
u.a. sein Working Capital durch einen weiteren, wenn auch im Ver-
gleich zum Vorjahr reduzierten Abbau des Lagerbestands verbes-
sern. Infolgedessen reduzierten sich auch einige volumenabhangige
Lieferantenboni, die in den Vorjahren noch positiv auf die Ergebnis-
situation gewirkt hatten.



Wirtschaftsbericht Konzernlagebericht 85

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

» Konzernumsatz wéchst auf 554,2 Mio. Euro Gesamtjahr 2015 in Mio. Euro Ziel Ist Abweichung*
» Alle Unternehmensziele fiir 2015 erreicht: Konzern-EBIT EBIT 32-38 36,8 +5,1%
36,8 Mio. Euro EBT 30-36 36,3 +10,1%
» Viertes Quartal trdgt erneut iiber 100 % des Jahres-EBIT: Nachsteuerergebnis 20-24 22,7 +3,3%
41,0 Mio. Euro Ergebnis je Aktie Euro/Stick 2,87-3,45 3,24 +2,5%

» EBIT-Marge verbessert sich im Konzern von 6,2 % (2014)
auf 6,6 % (2015)

*Berechnet auf den Mittelwert des geplanten Zielkorridors

» Normalisierte Konzern-Steuerquote bei 33,0 % Diese Entwicklung zeigte sich auch im vierten Quartal: Das hervor-

» Ergebnis je Aktie liegt bei 3,24 Euro (2014: 3,08 Euro/Aktie) ragende Weihnachtsgeschéaft im Fotofinishing und die guten Zu- £
wachse im Kommerziellen Online-Druck tiberkompensierten sehr é

Konzernumsatz wachst auf 554,2 Mio. Euro deutlich die leichten Umsatzrickgange im Geschaftsfeld Einzel- g’

Die Umsatzzuwdachse in den Geschaftsfeldern Fotofinishing und Kom- handel: Der Konzernumsatz stieg von 194,8 Mio. Euro im vierten 5

merzieller Online-Druck haben im Geschaftsjahr 2015 den sich leicht Quartal 2014 auf 215,8 Mio. Euro im Berichtsquartal. Ein kraftiges é

abschwachenden Umsatz im Einzelhandel bei weitem tibertroffen und Plus von 10,8 %. 02

fiihrten so auch im Konzern zu einem Umsatzwachstum von 5,8 % im
Vergleich zum Vorjahr: Der Konzernumsatz stieg von 523,8 Mio. Euro
im Geschaftsjahr 2014 auf 554,2 Mio. Euro im Berichtsjahr.

Umsatz in Mio. Euro Umsatz Q4 in Mio. Euro
2011 2012 2013 2014 2015 Q4 2011 Q4 2012 Q4 2013 Q4 2014 Q4 2015
554,2
536,2 !
507,2 523,8
469,0
215,8
194,8
7 191,2
161,0
+5,0 % +8,1% +5,7% -2,3% +5,8% +7,3% +10,1 % +7,9% +1,9% +10,8 %

Verdnderung zum Vorjahr Verdnderung zum Vorjahr
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Alle Unternehmensziele erreicht:

Das wichtige vierte Quartal legt erneut zu

Die im Abschnitt zum Geschaftsfeld Fotofinishing dargestellte fort-
schreitende Saisonverschiebung des Fotofinishings in das vierte
Quartal und zudem die Anschub-Marketinginvestitionen fiir den
Online Druck belasteten die ersten drei Quartale deutlich. Nach-
dem CEWE daher zum Ende des dritten Quartales 2015 wie in den
Vorjahren einen Verlust ausgewiesen hatte, ruhten auf dem vierten
Quartal wieder hohe Erwartungen. Diese Erwartungen hat das vierte
Quartal 2015 erneut voll erfiillt. Durch die Beitrage des vierten Quar-
tales hat CEWE alle Unternehmensziele erreicht.

Viertes Quartal tragt erneut tber 100 % des Jahres-EBIT

Besonders fiir das Jahres-EBIT hat das vierte Quartal aufgrund der aus-
gepragten Fotofinishing-Saisonspitze eine grofe Bedeutung. So stieg
im Berichtsquartal das Konzern-EBIT um 9,9 % oder 3,7 Mio. Euro
auf 41,0 Mio. Euro. Mit diesem starken Beitrag des vierten Quartals
glich CEWE den Verlust der ersten drei Quartale aus und erzielte ein
Jahres-EBIT von 36,8 Mio. Euro (2014: 32,6 Mio. Euro).

EBIT-Zielkorridor fur 2015 klar erreicht

Mit dem erreichten Konzern-EBIT von 36,8 Mio. Euro hat CEWE
den EBIT-Zielkorridor fiir 2015 von 32 bis 38 Mio. Euro am oberen
Ende der Bandbreite klar erreicht.

Konzern-EBIT-Marge von 6,2 % auf 6,6 % verbessert
Die Ergebnisverbesserung in allen drei Geschaftsfeldern, also im
Fotofinishing, im Einzelhandel und im Kommerziellen Online-Druck,
haben insgesamt auch zu einer Verbesserung der EBIT-Marge im
Konzern gefiihrt: 6,6 % nach 6,2 % im Vorjahr 2014.

Operatives Ergebnis (EBIT) in Mio. Euro

Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
36,8
32,6
29,4 283 28,9
22,3 214 22,7
18,6 18,8
+8,0% -3,7% +2,3% +12,5% +13,0% +35,5% +1,4% +18,3% -3,9% +6,1%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr



Unterschiedliche Dynamik der Geschaftsfelder

beeinflusst GuV-Struktur

Der Beitrag der verschiedenen Geschaftsfelder zur Gewinn- und
Verlustrechnung hat jeweils eine andere Struktur: Im wichtigen
Fotofinishing bewirkt der Trend zu Mehrwertprodukten tendenziell
eine Reduktion des Materialeinsatzes, wahrend der Personaleinsatz
und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen zulegen. Wachs-
tumsbedingt steigt der Anteil des Kommerziellen Online-Drucks
an der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. Im Vergleich zum
Fotofinishing ist der Kommerzielle Online-Druck tendenziell durch
einen hoheren Materialaufwand und etwas geringere Personal- und
sonstige betriebliche Aufwendungen gekennzeichnet. Dagegen weist
der Einzelhandel im Vergleich zu den beiden anderen Geschafts-
feldern deutlich hohere Materialaufwendungen, aber geringere
Personal- und sonstige betriebliche Aufwendungen auf. Bei den Ab-
schreibungen kommt es durch die im Geschaftsfeld Kommerzieller
Online-Druck gestiegene Abschreibungsbasis auch im Konzern zu
einer leicht steigenden Abschreibungsquote. In der folgenden Dis-
kussion der Struktur der Gewinn- und Verlustrechnung werden diese
Effekte an den wesentlichen Positionen erlautert.

Ergebnis je Aktie in Euro

2011 2012 2013 2014 2015
339 3,24

2,84 2,88 3,08 :
+40,6 % +1,4% +17,7 % -9,1% +52%

Verdnderung zum Vorjahr

Wirtschaftsbericht Konzernlagebericht

Reduzierte sonstige betriebliche Ertrage

durch operative Starke kompensiert

Bei allen Ergebnisvergleichen ist auch zu beachten, dass im Jahr
2015 erneut weniger sonstige betriebliche Ertrdge erwirtschaftet
wurden: Im Jahr 2014 trugen die sonstigen betrieblichen Ertrage
21,4 Mio. Euro, 2015 waren es mit insgesamt 19,6 Mio. Euro rund
1,8 Mio. Euro weniger als im Vorjahr.
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Materialaufwandsquote sinkt auf 29,3 % vom Umsatz

Die Konzern-Materialaufwandsquote sinkt von 31,1 % (162,7 Mio. Euro)
im Vorjahr 2014 auf 29,3 % (162,2 Mio. Euro) im Berichtsjahr. Im
Fotofinishing wird durch die verstarkte Nachfrage nach gedruckten
Fotoprodukten und weniger im Silber-Halogenid-Verfahren produ-
zierten Fotos die Materialeinsatzquote tendenziell verringert. Auch
die Neupositionierung des Einzelhandels in Polen mit insgesamt

im Geschaftsfelds Einzelhandel leicht riicklaufigem und zudem
rohmargentriachtigerem Geschéaftsvolumen reduzierte die Konzern-
materialeinsatzquote zusatzlich. Leicht entgegengesetzt wirkt das
Wachstum des Kommerziellen Online-Drucks. Zusatzlich wird hier,
wie in der Online Druck-Branche iiblich, der Mailorder-Aufwand fiir
die Zustellung der Druckprodukte zum Kunden als Materialaufwand
ausgewiesen. Auch daher liegt der Materialaufwand héher als im
Fotofinishing und geht mit steigendem Umsatz etwas starker in den
Konzerndurchschnitt ein.

Ergebnisse des Q4 in Mio. Euro 2015 2014 Veranderung

Ergebnis der betrieblichen

Tatigkeit (EBIT) 41,0 37.3 +9,9%
Ergebnis vor Steuern (EBT)
(inkl. sonstiger Steuern) 41,1 37,2 +10,5%

Ergebnis nach Steuern 26,1 25,9 +1,0%

Personalaufwandsquote konstant bei 25,9 % vom Umsatz

Im Personalaufwand wirken zwei Effekte, die zusammen zu einer
tendenziell leicht steigenden Personalkostenposition fithren: Zum
einen sind die Personalkosten im Wachstumsgeschéftsfeld Kommer-
zieller Online-Druck durch Neueinstellungen und Mindestlohnanpas-
sungen gestiegen. Zum anderen fithrt der gestiegene Personalbedarf
im Bereich der strategischen Funktionen Marketing sowie Forschung
und Entwicklung zu hoheren Aufwanden in dieser Position. Bezogen
auf den gleichzeitig gestiegenen Konzernumsatz bleibt die Personal-
aufwandsquote im Geschaftsjahr konstant bei 25,9 % (2014: 25,9 %).

Sonstige betriebliche Aufwendungen steigen leicht

auf 35,0 % vom Umsatz

Mit 194,0 Mio. Euro lagen die sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen absolut um 12,3 Mio. Euro hoher als im Vorjahr (2014:
181,7 Mio. Euro). Grund waren zum einen Mehraufwendungen fiir
den Geschaftsaufbau, v.a. fiir das Marketing oder auch fiir den Mail-
order-Versand. Die Quote vom parallel gestiegenen Konzernumsatz
legt bei den sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 34,7 % im
Vorjahr auf 35,0 % im Berichtsjahr entsprechend nur leicht zu.



Abschreibungsquote steigt v.a. durch Sonderbuchungen leicht

auf 6,9 % vom Umsatz

Vor allem die im Geschaftsfeld Fotofinishing vorgenommenen Ab-
wertungen von Geschafts- oder Firmenwerten haben den absoluten
Abschreibungsbetrag im Geschéaftsjahr 2015 ansteigen lassen. Die
Abschreibungsquote hat sich im Konzern damit von 6,4 % im Vorjahr
auf 6,9 % im Berichtsjahr leicht erhoht.

Finanzierungsaufwand sinkt weiter

Die Belastungen aus dem Finanzergebnis liegen mit —0,5 Mio. Euro auf
einem weiter abnehmenden, niedrigen Niveau (2014: —1,0 Mio. Euro).
Fiihrte die Akquisition von Saxoprint im Jahr 2012 durch die in die-
sem Zusammenhang tibernommenen Darlehen kurzfristig zu einem
gestiegenen Finanzierungsbedarf, so konnte der Finanzierungsauf-
wand durch niedrigere Zinssatze und weitergefiihrte Schuldentilgung
in den letzten Jahren stetig gesenkt werden.

Wirtschaftsbericht

Normalisierte Konzern-Steuerquote bei 33,0 %

Bei der Betrachtung der Konzernsteuerposition ist fir das abgelau-
fene Geschaftsjahr 2015 zu beachten, dass die im Geschéftsfeld
Fotofinishing vorgenommenen Abschreibungen von Geschafts- oder
Firmenwerten in Hohe von rund 2,6 Mio. Euro als nicht steuerwirk-
same Abwertungen bei der Ermittlung des relevanten, zu versteuern-
den Ergebnisses nicht beriicksichtigt werden. Zusatzlich lassen die
negativen Ergebnisse von erstkonsolidierten Konzerngesellschaften
(v. a. futalis und DeinDesign) in Hohe von rund 1,7 Mio. Euro die
Steuerquote steigen, da sich die Ausnutzung entsprechender Verlust-
vortrage erst in spateren Jahren positiv auf die Steuerquote auswir-
ken wird. Daneben lassen im Steuerergebnis 2015 periodenfremde
Effekte von rund 0,2 Mio. Euro die Konzern-Steuerquote zusatzlich
leicht ansteigen. Bereinigt um diese bilanziellen Sondereffekte zeigt
sich eine normalisierte Steuerquote von 33,0 % (2014: 32,0 %).

Die Konzern-Steuerquote auf das ausgewiesene EBT inkl. aller Son-
derbuchungen betragt 37,4 % fiir das Geschaftsjahr 2015.

Nachsteuerergebnis von 22,7 Mio. Euro fuhrt

zu 3,24 Euro Ertrag je Aktie

CEWE erzielte fur das Geschaftsjahr 2015 ein Nachsteuerergebnis
in Hohe von 22,7 Mio. Euro (2014: 21,4 Mio. Euro). Entsprechend
entwickelte sich das unverwasserte Ergebnis je Aktie auf 3,24 Euro
(2014: 3,08 Euro).

Konzernlagebericht
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Bilanz und Finanzierung

» Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf stabile 52,7 %
» Operatives Netto-Working Capital steigt auf 50,2 Mio. Euro
» Solide Finanzierung: Netto-Cash-Position bei 15,0 Mio. Euro

Die Kommentierung der Bilanz und der Finanzierung von CEWE
bezieht sich im Wesentlichen auf den Vergleich zum 31. Dezember
2014. Soweit es dem tieferen Verstdndnis dient, wird zusatzlich
der Vergleich zum 30. September 2015 kommentiert.

Bilanzsumme verlangert sich im Jahresvergleich

akquisitionsbedingt um 15,9 Mio. Euro

Im abgelaufenen Geschiftsjahr hat sich die Bilanzsumme um

15,9 Mio. Euro auf 355,6 Mio. Euro verldngert. Ursache hierfiir sind
Unternehmenskaufe, die den Geschéfts- oder Firmenwert — gemin-
dert um auferplanmifige Abschreibungen — um 12,1 Mio. Euro
steigen lassen, und das strukturell steigende Gewicht der langfristi-
gen Abschlusspositionen im Vergleich zum kurzfristigen Vermogen,
gepragt durch die hohere Anlagenintensitiat des Offsetdruckverfah-
rens. So erhohte sich der Anteil der langfristigen Vermogenswerte
an der Bilanzsumme durch einen nominalen Anstieg um

14,5 Mio. Euro auf 51,3 % (Vorjahr: 49,4 %), der nominal um
lediglich 1,4 Mio. Euro gewachsene Anteil der kurzfristigen Ver-
mogenswerte sinkt auf 48,7 % (Vorjahr: 50,6 %). Auf der Seite der
Mittelherkunft sind die Schulden um 2,3 Mio. Euro gestiegen und
machen einen Anteil von 47,3 % (Vorjahr: 48,9 %) der Bilanzsumme
aus. Im Gegenzug steigt das Eigenkapital um 13,6 Mio. Euro, so
dass die Eigenkapitalquote auf 52,7 % (Vorjahr: 51,1 %) ansteigt.
Die Ursachen hierfiir werden im Rahmen der folgenden Diskussion
der Management-Bilanz erlautert.

Capital Employed steigt akquisitionsbedingt um 16,6 Mio. Euro

Das Capital Employed lag am 31. Dezember 2015 bei 219,6 Mio. Euro
und damit um 16,6 Mio. Euro tiber dem Vorjahreswert. Wie in den
folgenden Absatzen erldutert wird, sind die darin enthaltenen lang-
fristigen Vermodgenswerte hauptsachlich akquisitionsbedingt um
14,5 Mio. Euro auf 182,3 Mio. Euro gestiegen. Hinzu kommen das
um 13,2 Mio. Euro auf 50,2 Mio. Euro gestiegene operative Netto-
Working Capital und das mit —34,6 Mio. Euro um -5,2 Mio. Euro un-
ter dem Vorjahreswert liegende sonstige Netto-Working Capital. Die
liquiden Mittel sind um 6,0 Mio. Euro auf 21,7 Mio. Euro gesunken.

Bilanzdaten in Mio. Euro (Summe) und in % (Aufteilung)

Aktiva
355,6
325,4 333,9 339.7
290,3
51,3
49,4 .
Langfristige 396 51,5 e
Vermégenswerte !

Kurzfristige
Vermdgenswerte

Passiva
339,7 3556
3254 3339 '
290,3
Eigenkapital
8,7

Langfristige 10,8 af 8.2 7.7
Schulden :

Kurzfristige
Schulden

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015




Langfristiger Vermogenseinsatz akquisitionsbedingt gestiegen

Der Anstieg des langfristigen Vermoégens um 14,5 Mio. Euro auf
182,3 Mio. Euro kann hauptsachlich auf einen Anstieg des Anla-
gevermogens (17,2 Mio. Euro auf 172,6 Mio. Euro) zuriickgefiihrt
werden. Hiervon entfielen alleine 15,4 Mio. Euro auf die Akquisitio-
nen von Mehrheitsbeteiligungen an DeinDesign und futalis, darunter
14,7 Mio. Euro flir Geschéfts- oder Firmenwerte; der Restbetrag
entfallt auf das ibrige Anlagevermogen. Die in diesem Zusam-
menhang durchzufiihrenden Kaufpreisallokationen sind noch nicht
finalisiert. Dariiber hinaus lagen die operativen Investitionen in das
betriebliche Anlagevermogen bei 39,3 Mio. Euro und entfielen zu
34,6 Mio. Euro auf materielle Vermogenswerte (Sachanlagen und als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien) sowie zu 4,7 Mio. Euro
auf immaterielle Vermogenswerte ohne Kundenstammkaufe. Damit
wird das Investitionsziel von 46,0 Mio. Euro unterschritten. Von den
Investitionen in Sachanlagen entfielen 11,1 Mio. Euro auf die Pra-
senz am Point of Sale, 6,3 Mio. Euro auf den Digitaldruck und dessen
Weiterverarbeitung, 6,1 Mio. Euro auf den Offsetdruck und dessen
Weiterverarbeitung, 4,2 Mio. Euro auf den Ausbau der IT-Infrastruktur
und 6,4 Mio. Euro auf diverse Sachanlagen. Die Investitionen in

Wirtschaftsbericht

Finanzanlagen lagen bei 2,7 Mio. Euro und betreffen Seed-Investiti-
onen in angrenzende Geschafte, z.B. im Rahmen des Engagements
im High-Tech Griinderfonds. Insgesamt lagen die Investitionen ohne
Unternehmenskaufe mit 42,8 Mio. Euro um 8,6 Mio. Euro {iber den
planméRigen Abschreibungen von 34,7 Mio. Euro. Im Rahmen der
nach IFRS vorgeschriebenen regelmafigen Werthaltigkeitstests des
Anlagevermogens wurden Sachanlagen um 0,6 Mio. Euro sowie
immaterielle Vermogenswerte um 0,3 Mio. Euro auBerplanmafig
abgeschrieben. Auerdem wurden in diesem Zusammenhang Ge-
schifts- oder Firmenwerte mit 2,6 Mio. Euro im Geschiftsfeld Foto-
finishing abgeschrieben, wie im Abschnitt ,Resultate” erlautert wird.

Operatives Netto-Working Capital steigt auf stabile 50,2 Mio. Euro
Im Jahresvergleich wurden die Vorrate um 1,8 Mio. Euro auf

50,7 Mio. Euro und die Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen um 6,2 Mio. Euro auf 90,4 Mio. Euro aufgebaut. Der Anstieg der
Vorrate ergab sich zum einen akquisitionsbedingt und zum anderen
durch leicht erhohte Fotopapierbestande. Bei den Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen wirkte der Umsatzanstieg im Foto-
finishing als treibender Effekt — bei einer gleichzeitig verbesserten

Management-Bilanz in Mio. Euro (Summe) und in % (Aufteilung)

Capital Employed

Capital Invested

219,6 219,6
197,9 203,0 197,9 203,0
188,5 188,5
159,1 159,1

Langfristige . .
Vermogenswerte Eigenkapital
Netto-Working Brutto-
Capital Fi huld

apita inanzschulden 16,7 153

qui e 37 - - ' 3,0
Liquide 50 11,0 . 71 Nicht operative 15,1 2,1 .
Mittel 3 Schulden 11,7

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2015
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Forderungsreichweite. Gegenlaufig wirken der Riickgang der Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um 5,2 Mio. Euro auf
90,9 Mio. Euro, der ebenfalls das deutlich reduzierte Einkaufsvolu-
men des Einzelhandels widerspiegelt, sowie die Auflésung von nicht
mehr benoétigten Riickstellungen fiir Werbekostenzuschiisse. Einher-
gehend mit der daraus folgenden Erhéhung des operativen Netto-
Working Capital um 13,2 Mio. Euro auf 50,2 Mio. Euro hat sich die
Reichweite des operativen Netto-Working Capital im Vergleich zum
31. Dezember 2014 von 17 Tagen auf 21 Tage erhoht.

Sonstiges Netto-Working Capital tragt starker zur Finanzierung bei
Das Sonstige Netto-Working Capital lag zum 31. Dezember 2015 bei
—34,6 Mio. Euro (Vorjahr: —29,5 Mio. Euro) und hat starker zur Finan-
zierung beigetragen. Wahrend das sonstige Brutto-Working Capital
um —-0,6 Mio. Euro vorwiegend durch Abgrenzungsposten und verrin-
gerte Verkehrssteuererstattungsanspriiche gesunken ist, stiegen die
kurzfristigen iibrigen Schulden um 4,6 Mio. Euro. Die Hauptgriinde
fiir diesen Anstieg werden im Abschnitt , Cash Flow” erldutert.

Capital Invested: Eigenkapitalanstieg reduziert Konzernverschuldung
Das Capital Invested lag — definitionsgemaf wertgleich mit dem
Capital Employed — zum 31. Dezember 2015 bei 219,6 Mio. Euro
und damit 16,6 Mio. Euro iber dem Vorjahreswert. Dabei hat sich
die Struktur des Capital Invested verandert: Wie in den folgenden
Absatzen erldutert wird, ist das darin enthaltene Eigenkapital um
13,6 Mio. Euro auf 187,2 Mio. Euro gestiegen. Die nicht operativen

Schulden haben sich leicht um 0,5 Mio. Euro auf 25,7 Mio. Euro
erhoht. Die Brutto-Finanzschulden sind um 2,5 Mio. Euro auf
6,7 Mio. Euro gestiegen.

Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf 52,7 %

Die Dividendenausschiittung in Hohe von 11,1 Mio. Euro wurde
durch das Gesamtergebnis von 22,7 Mio. Euro mehr als ausgegli-
chen. Hierin sind hauptsachlich das Ergebnis nach Steuern von
23,1 Mio. Euro sowie erfolgsneutrale Aufwendungen und Ertrage
sowie das auf nicht beherrschende Anteile entfallende Ergebnis
von - 0,4 Mio. Euro enthalten. Die eigentiimerbezogenen Eigen-
kapitalveranderungen werden neben der Dividendenzahlung durch
den Verkauf eigener Anteile im Zusammenhang mit Unternehmens-
kaufen mit 1,2 Mio. Euro und durch die Aktienoptionsplane mit
0,4 Mio. Euro beeinflusst. Die iibrigen Verkdufe eigener Anteile
lagen bei 0,3 Mio. Euro. In Summe lagen die eigentiimerbezogenen
Eigenkapitalveranderungen bei -9,1 Mio. Euro. Die Eigenkapital-
quote schwankte im Jahresverlauf und erreichte zum Jahresende den
saisonal hochsten Stand, so dass sich ein Anstieg der Eigenkapital-
quote von 51,1 % zum 31. Dezember 2014 auf 52,7 % ergab.

Nicht operative Schulden steigen leicht um 0,5 Mio. Euro
Die nicht operativen Schulden sind im Jahresvergleich um 0,5 Mio. Euro
gestiegen und liegen somit nahezu unverandert bei 25,7 Mio. Euro.
Neben dem Anstieg der Pensionsriickstellungen um 1,0 Mio. Euro ist
darin ein Riickgang passiver latenter Steuern enthalten.



Solide Finanzierung: Netto-Cash-Position bei 15,0 Mio. Euro

Die Konzernverschuldung insgesamt ist im Jahresvergleich um
2,3 Mio. Euro auf 168,4 Mio. Euro gestiegen. Hier wirkt sich
hauptsachlich der leichte Anstieg der Brutto-Finanzschulden um
2,5 Mio. Euro aus. Diese lagen nunmehr bei 6,7 Mio. Euro (Vorjahr:
4,2 Mio. Euro). Durch die Saisonalitdt im Jahresverlauf liegen die
Brutto-Finanzschulden zum Bilanzstichtag stets auf dem niedrigs-
ten Niveau des Jahres. Die Netto-Finanzschulden stiegen sogar um
8,4 Mio. Euro. Zum 31. Dezember 2015 bestand infolgedessen eine
Netto-Cash-Position von 15,0 Mio. Euro.

Finanzielle Flexibilitat gewahrt strategischen Spielraum

Die bestehenden Kreditfazilitaten sichern CEWE einen erweiterten
finanziellen Spielraum. Zum Jahresende lag die gesamte Kreditlinie
der CEWE-Gruppe bei 116,2 Mio. Euro (Vorjahr: 117,7 Mio. Euro).
Nach Abzug der gesamten Kreditinanspruchnahme (6,7 Mio. Euro,
Vorjahr: 4,2 Mio. Euro) und unter Beriicksichtigung der vorhandenen
Liquiditat (21,7 Mio. Euro, Vorjahr: 27,7 Mio. Euro) betrug das Liqui-

ditatspotenzial insgesamt 131,2 Mio. Euro (Vorjahr: 141,2 Mio. Euro).

GroRere Einzelinvestitionen oder M & A-Projekte sind aktuell zwar
nicht konkret geplant, doch gewahrt die Finanzierungsstruktur
einen groRen strategischen Spielraum. Neben gezogenen Fest-
krediten (3,2 Mio. Euro, Vorjahr: 4,2 Mio. Euro) und Kontokorrent-
krediten (3,4 Mio. Euro, Vorjahr: 0 Euro) bestehen langfristig bis
zu funf Jahren zugesagte, revolvierende Kreditlinien sowie laufend
erneuerte Einjahres-Linien, die insgesamt der Finanzierung des
unterjahrig saisonal stark schwankenden Liquiditatsbedarfs dienen;
damit ist sichergestellt, dass CEWE jederzeit seinen Zahlungsver-
pflichtungen nachkommen kann.

Wirtschaftsbericht

Allen langfristigen Kreditzusagen unterliegen bankiibliche Covenant-
Vereinbarungen zu einer bereinigten Eigenkapitalquote von 22,5 %
sowie einem Nettoverschuldungsgrad von 3,0, jeweils festzustellen
zum Geschaftsjahresende. Sonstige wesentliche Sicherheiten wurden
nicht gewahrt. Die Vereinbarung dieser Kennzahlen gewahrt eben-
falls einen ausreichend grofen strategischen Bewegungsspielraum.
So wurden diese Bedingungen regelmafig mit grofem Abstand
iber- bzw. unterschritten (Eigenkapital-Covenant: 45,9 %, Vorjahr:
45,8 % und Nettoverschuldungsgrad: —0,20, Vorjahr: —-0,36). Im Jah-
resverlauf folgen die Kennzahlen dem Saisonverlauf und schwanken
entsprechend. Die Bedingungen fiir die Kredite bewegen sich auf
marktiiblichem Niveau. Das laufende Investitionsbudget der CEWE-
Gruppe wird vollstandig aus dem operativen Cash Flow finanziert,
so dass die Kreditfazilititen neben dem unterjahrigen Liquiditats-
ausgleich fiir strategisch grolere Schritte zur Verfiigung stehen.

Goldene Bilanzregel eingehalten

Insgesamt wird die Soliditdt der CEWE-Bilanz erneut an dem MaRstab
der klassischen goldenen Bilanzregel deutlich: Auch bei weiterhin
hoher Anlagenintensitat werden die langfristigen Vermogenswerte
(51,3 % der Bilanzsumme, Vorjahr: 49,4 %) vollstandig durch das
Eigenkapital (52,7 %, Vorjahr: 51,1 %) sowie die langfristigen Schul-
den (7,7 %, Vorjahr: 8,2 %) gedeckt.

Konzernlagebericht
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Cash Flow

» Umsatzgetriebener Working Capital-Abbau im Vorjahr Idsst
betrieblichen Cash Flow im Vorjahresvergleich zuriickgehen
» CEWE investiert in Wachstum

» Hervorragendes Weihnachtsgeschdft ldsst Free-Cash Flow
des vierten Quartals steigen

Die folgenden Erlduterungen beziehen sich zundchst auf den Cash
Flow des abgelaufenen Geschiaftsjahres. Am Ende dieses Abschnit-
tes werden Angaben zum vierten Quartal gemacht.

EBIDTA steigt um 13,8 % auf 75,1 Mio. Euro

Ausgehend von einem um 4,2 Mio. Euro auf 36,8 Mio. Euro gestie-
genen EBIT waren in der Cash Flow-Rechnung von CEWE zahlungs-
unwirksame Abschreibungen in Hohe von 38,4 Mio. Euro (2014:
33,5 Mio. Euro) zu eliminieren, so dass das EBITDA 75,1 Mio. Euro
betrug (2014: 66,0 Mio. Euro). Die sonstigen zahlungsunwirksa-
men Anpassungen, die keine Auswirkungen auf den Cash Flow
aus betrieblicher Tatigkeit haben, lagen bei 1,3 Mio. Euro (2014:
-0,8 Mio. Euro).

Umsatzgetriebener Working Capital-Aufbau lasst den Cash Flow
aus der betrieblichen Tatigkeit zurickgehen

Der Working Capital-induzierte Cash Flow verringerte sich im
Geschaftsjahr 2015 um 20,8 Mio. Euro auf —7,7 Mio. Euro und be-
lastet den Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit. Im Vorjahr hatte
er noch mit 13,0 Mio. Euro positiv gewirkt. In der Folge sinkt der
Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit um 11,5 Mio. Euro (-16,2 %)
auf 59,6 Mio. Euro, wie im Folgenden erlautert wird.

Haupttreiber fiir diesen negativen Effekt war das operative Netto-
Working Capital, das im Berichtsjahr um 13,8 Mio. Euro aufge-
baut wurde, nachdem es im Vorjahr um 8,9 Mio. Euro abgebaut
worden war. Aus den Vorradten ergab sich ein Cash Flow-Nachteil
von 11,3 Mio. Euro. Dieser ist hauptsachlich auf das geanderte
Geschiftsvolumen im Einzelhandel zuriickzufiithren, das auch im
Geschaftsjahr weiterhin zu einem Vorratsabbau fiihrt; dieser ist
jedoch deutlich geringer ausgefallen als im Vorjahr, so dass es
2015 in Summe durch die anderen Geschéftsfelder zu einem leich-
ten Bestandsaufbau kommt. Im Vergleich zum Vorjahr sind die

Free-Cash Flow in Mio. Euro

Investitionen in Mio. Euro

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015

42,8
40,1
369 34,9
30,4
’ 28,1 30.3
13,1
55 44
+18,5 % -81,9% +139 % +114 % -84,3% +14,7 % +21,7% -5,4% +15,0 % +6,7%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr



Fotofinishing-Umsatze des vierten Quartals um 19,3 Mio. Euro gestie-
gen (viertes Quartal 2014: 7,6 Mio. Euro), so dass die Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen im Berichtsjahr um 6,0 Mio. Euro
gestiegen sind, nachdem sie im Vorjahr um 4,5 Mio. Euro abgebaut
worden waren — ein Cash Flow-Nachteil von 10,5 Mio. Euro. Die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wurden im Ge-
schaftsjahr um 6,7 Mio. Euro abgebaut, ein geringfiigiger Cash Flow-
Nachteil von 0,8 Mio. Euro im Vergleich zum Vorjahr.

Im sonstigen Working Capital wirkten vor allem wie im Vorjahr die
aufgrund hoher Umséatze im Dezember gestiegene Netto-Umsatz-
steuerzahllast sowie die geringere Riickfihrung von sonstigen
Rickstellungen, so dass sich der Cash-Beitrag um 1,9 Mio. Euro
auf 6,0 Mio. Euro erhohte.

Fiir Steuerzahlungen sind im Berichtsjahr 1,9 Mio. Euro mehr Er-
tragssteuern abgeflossen, insgesamt 9,1 Mio. Euro, da der Verlust-
vortrag aus dem Rechtsformwechsel mittlerweile nicht mehr wirkt.

In Summe lag der Cash Flow aus der betrieblichen Tatigkeit bei
59,6 Mio. Euro und somit 11,5 Mio. Euro unter dem des Vorjahres.

Wirtschaftsbericht

CEWE investiert in Wachstum

Die Abfliisse fiir Investitionen in das Anlagevermogen lagen mit
38,3 Mio. Euro um 2,8 Mio. Euro iiber denen des Vorjahres. Die
Investitionsschwerpunkte werden im Bilanzkapitel erlautert. Hierbei
ist zu beachten, dass die Zahlungsmittelabfliisse fiir Investitionen
nicht zum gleichen Zeitpunkt erfolgen wie die Investitionszugange,
so dass beide Zahlen voneinander abweichen.

Die Abfliisse aus dem Kauf von konsolidierten Anteilen bzw. Ak-
quisitionen lagen im Geschaftsjahr bei 15,4 Mio. Euro (Vorjahr:
—4,9 Mio. Euro). Dariiber hinaus fielen Abfliisse von 2,3 Mio. Euro
in Finanzanlagen (Vorjahr: —2,1 Mio. Euro) sowie Zufliisse von
0,1 Mio. Euro aus langfristigen Finanzinstrumenten an (Vorjahr:
-1,3 Mio. Euro). Die Abfliisse in Finanzanlagen betreffen die Anlage
von Startkapital in aktuelle und angrenzende Geschaftsfelder, wie im
Rahmen des Engagements im High-Tech Griinderfonds.

Positiv auf den Cash Flow aus Investitionstatigkeit wirkten die Zu-
flisse aus dem Verkauf von Sachanlagen in Hohe von 0,6 Mio. Euro
(Vorjahr: 0,6 Mio. Euro). So ergab sich ein Cash Flow aus Investiti-
onstatigkeit von —55,2 Mio. Euro (Vorjahr: —43,1 Mio. Euro).
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Akquisitionen und Working Capital-Effekte lassen den Free-Cash
Flow zurtickgehen

Der Free-Cash Flow lag bei 4,4 Mio. Euro nach 28,1 Mio. Euro im
Vorjahr. Der Riickgang ist auf die oben beschriebene Reduzierung
des Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit um 11,5 Mio. Euro zuriick-
zufiihren sowie auf den akquisitionsbedingten Anstieg des Cash-
out aus der Investitionstatigkeit um 12,1 Mio. Euro.

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit bei —10,3 Mio. Euro

Der Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit lag 2015 bei

-10,3 Mio. Euro, 4,1 Mio. Euro weniger Cash-out als im Vorjahr.
Einerseits veranderten sich die Zahlungen an die Aktiondre im
Berichtsjahr 2015 um 24,3 Mio. Euro auf —11,3 Mio. Euro. Darin
enthalten ist der Cash Flow aus der Ausiibung des Aktienoptions-
plans 2010 von - 0,3 Mio. Euro. Im Vorjahr waren im April im Rah-
men eines beschleunigten Platzierungsverfahrens 500.000 eigene
Aktien verkauft worden. Der Bruttoemissionserlos fiir CEWE belief
sich auf rund 26,8 Mio. Euro. Andererseits ergaben sich Zufliisse
aus Finanzschulden in Hohe von 1,6 Mio. Euro, nachdem im Vorjahr
noch —26,1 Mio. Euro mit dem Emissionserlos aus den verkauf-
ten eigenen Aktien getilgt worden waren. Infolgedessen sanken
Zinszahlungen weiter auf 0,7 Mio. Euro, ein Cash Flow-Vorteil von
0,7 Mio. Euro. Der unterjahrige Liquiditatsbedarf konnte jederzeit auf-
grund der Finanzierungsstruktur bedient werden, wie im Abschnitt
,Bilanz und Finanzierung” (S.90) erlautert wird.

Hervorragendes Weihnachtsgeschaft lasst Free-Cash Flow

des vierten Quartals um 5,8 Mio. Euro steigen

Im vierten Quartal 2015 hat sich das EBITDA um 7,5 Mio. Euro auf
53,8 Mio. Euro gesteigert. Der Working Capital-induzierte Cash Flow
reduzierte sich um 8,5 Mio. Euro auf —1,0 Mio. Euro. Nach Abzug
der Steuerzahlungen von 4,6 Mio. Euro stieg der Cash Flow aus
betrieblicher Tatigkeit um 0,8 Mio. Euro auf 49,1 Mio. Euro.

Wie im Vorjahr hat CEWE auch im vierten Quartal 2015 in die erfor-
derliche Kapazitatserweiterung investiert (-10,7 Mio. Euro; Vorjahr:
—13,2 Mio. Euro). Aulerdem wurden fir in friheren Geschaftsjah-
ren erworbene Unternehmen Zahlungen in Hohe von 0,4 Mio. Euro

geleistet und 0,3 Mio. Euro in Start-up-Unternehmen investiert, so
dass der Cash Flow aus Investitionstatigkeit unter Beriicksichtigung
von Zufliissen aus dem Verkauf von Anlagevermégen in Hohe von

0,2 Mio. Euro bei —11,2 Mio. Euro lag (2014: -16,2 Mio. Euro).

Entsprechend erreichte der ausgewiesene Free-Cash Flow des vier-
ten Quartals 38,0 Mio. Euro (2014: 32,1 Mio. Euro).
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Kapitalrentabilitat

» Durchschnittliches Capital Employed steigt [ seite 85 | Konzern-Gewinn-
akquisitionsbedingt auf 211,1 Mio. Euro und Verlustrechnung

» Ergebnisentwicklung des Geschdftsfelds Fotofinishing
ldsst ROCE von 16,8 % auf 17,4 % steigen

Durchschnittliches Capital Employed steigt um 17,1 Mio. Euro

auf 211,71 Mio. Euro

Wie im Bilanzkapitel erlautert, lag das Capital Employed zum 31. De-

zember 2015 bei 219,6 Mio. Euro und damit um 16,6 Mio. Euro iiber

dem Wert zum Vorjahresstichtag. Dies resultiert hauptsachlich aus

den Akquisitionen des Geschaftsjahres sowie aus dem seit langerem

festzustellenden starkeren langfristigen Vermogenseinsatz, der sich [ seite 90 | Bilanz und Finanzierung
infolge der immer anlagenintensiveren Produktion ergibt. Somit lag
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das auf Basis der vier Quartalsstichtage eines 12-Monats-Zeitraums
ermittelte durchschnittliche Capital Employed im Jahr 2015 bei

211,1 Mio. Euro und hat sich im Vergleich zum selben Vorjahreszeit-
raum um 17,1 Mio. Euro erhoht.

Von der Gesamtkapital-Rendite zur Eigenkapitalrendite in % (Beispielrechnung fiir 2015)

Nur fir Eigenkapitalgeber

36,8 Mio. Euro 36,8 Mio. Euro 23,2 Mio. Euro nach Steuern 23,1 Mio. Euro
EBIT Nur verzinsliches EBIT Operativ nach . NOPAT ) ) > Jahresiiberschuss
Bilanzsumme Kapital Capital Employed Steuern Capital Employed Nur Eigenkapital Eigenkapital
>
308,0 Mio. Euro 211,71 Mio. Euro 211,71 Mio. Euro 169,5 Mio. Euro
Return on Capital (ROC) Return on Capital Employed Return on Capital Employed after tax Return on Equity (ROE)
OCE) (Nachsteuer-ROCE)
19.3%
' % 17,4 % 18,2 %
0 0 14,5% 15,0% 108 ' 12,8% 12,5 % feereTean 14,1% 13,6 %
11,6% ¢ 50 9,805 11.1% 11,9 % ' 10,8% 4270 11,6% 11,0%

2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015 2011 2012 2013 2014 2015
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ROCE steigt von 16,8 % auf 17,4 %

Das EBIT ist im Jahr 2015 (siehe Abschnitt ,, Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung”, S.85) von 32,6 Mio. Euro auf 36,8 Mio. Euro
gestiegen. Bezogen auf das durchschnittliche Capital Employed er-
gibt sich damit im Jahr 2015 ein Anstieg der Kapitalrentabilitdt von
16,8 % auf 17,4 %. Wie in der Berichterstattung zu den Geschéfts-
feldern erldutert, treibt das Geschaftsfeld Fotofinishing durch seine
starke Ergebnisentwicklung die Profitabilitat des Konzerns und
ermoglicht gezielte Zukunftsinvestitionen. Trotz Anstieg des Capital
Employed lasst der starke Ergebnisanstieg des EBIT die Rendite
weiter ansteigen.

ROCE in %
2011 2012 2013 2014 2015
19,3
16,8 17,4
14,5 15,0
+1,6% -4,8% +0,5% +1,8% +0,6 %

Verdnderung zum Vorjahr



Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Auf Basis der Entwicklung im Geschéftsjahr 2015 beurteilt der Vor-
stand die wirtschaftliche Lage des Konzerns positiv.

Im Kapitel ,,Resultate” werden die Entwicklungen in Umsatz und Er-
gebnissen nach Geschéftsfeldern, in der GuV-Struktur, in der Bilanz
und Finanzierung sowie in Cash Flow und Kapitalrentabilitat aus-
fiihrlich diskutiert. Die Volumen-, Umsatz- und Ergebnisziele wurden
erreicht oder iibertroffen.

Im Kerngeschaft Fotofinishing gelingt nicht nur der Produktiibergang
des geringen Restumsatzes mit analogen Fotos von Filmen auf Digital-
umsatz, sondern auch im Digitalumsatz wird der gestartete Riickgang
der Labor-Einzelfotos erfolgreich mit Mehrwertprodukten, allen voran
dem CEWE FOTOBUCH, ausgeglichen. Bei diesen Mehrwertproduk-
ten, die in einigen Konstellationen von Konsumenten auch direkt bei
CEWE bezogen werden, hat CEWE eine groRere Wertschopfung und
geht mit hohen Aufwendungen zur Vorbereitung des Weihnachtsge-
schafts in den ersten zehn Monaten jedes Jahres sehr stark ,,in Vor-
leistung”. Daher hat CEWE die Chance und Legitimation, eine leicht
hohere Marge zu erzielen.

Der Einzelhandel spielt — wie in der Beschreibung des Geschaftsmo-
dells dargestellt — nicht primar durch den Foto-Hardware-Einzelhandel
eine wichtige Rolle. Vielmehr dient er als Foto-Marketing-Showcase
fiir die CEWE-Handelspartner und in einigen Landern als Vertriebs-
kanal fiir Fotofinishing-Produkte. Diese Rollen nimmt er erfolgreich
wahr, wie die etwas mehr als 30 Mio. Euro Umsatz zeigen, die mit
CEWE-Fotoprodukten im Geschéftsfeld Fotofinishing entwickelt,
wesentlich beworben, produziert und auch dort verbucht, jedoch
durch die Webseiten bzw. die Filialen des CEWE-Einzelhandels
verkauft worden sind.

Wirtschaftsbericht Konzernlagebericht

Insofern gibt das im Geschéftsfeld Einzelhandel ausgewiesene, allein
mit Hardware (Kameras, Objektiven ...) erwirtschaftete Ergebnis nur
einen Teil der Betrachtung des Einzelhandels insgesamt wieder.

D Seite 67 | Resultate
Als drittes Standbein und Wachstumsfeld hat CEWE den Kommer-
ziellen Online-Druck identifiziert. Dies ist ein wachsendes Markseg-
ment des groBen Druckmarktes, fiir das CEWE durch eine Reihe von
bereits im Fotofinishing erworbenen Kompetenzen schon gut posi-
tioniert ist: Online-Marketing, Online-Bestellsysteme und -Auftrags-
annahme, Verarbeitung digitaler Auftrage, Digitaldruckproduktion,
Mailorder-Versand sowie alle unterstiitzenden Systeme wie Online-
Payments, Kundendienst auf diversen Kommunikationswegen usw.
gehoren im Bereich Fotofinishing seit Jahren zu den Kernkompeten-
zen von CEWE. Durch die Akquisition von Saxoprint im Jahr 2012
hat CEWE den CEWE-Kompetenzen den Offsetdruck hinzugefiigt,
um auch grofere Auflagen effizient produzieren zu kénnen. Da-
mit ist der Kommerzielle Online-Druck zu einem veritablen neuen
Geschaftsfeld mit guter Zukunftsperspektive fiir CEWE geworden.
Die Ergebnisse des Jahres 2015 bestatigen diese Perspektive: Das
Ziel fur 2015 von etwa rund 80 Mio. Euro Umsatz wurde erreicht
(77,8 Mio. Euro, +10,4 %). Vor Effekten aus der Kaufpreisallokation
von Saxoprint war der Kommerzielle Online-Druck mit einem berei-
nigten EBIT von 1,2 Mio. Euro operativ bereits positiv.

Die CEWE-Geschaftsentwicklung verlief auch zu Beginn des Jahres
2016 entsprechend den Erwartungen des Vorstandes und hat ihn in
der Festlegung der im Kapitel ,,Prognosebericht” genannten Ziele [ seite 1161 Prognosebericht
fiir das Geschéaftsjahr 2016 bestarkt. Eine groe Unsicherheit fiir

die Entwicklung des EBIT der Gruppe liegt fiir 2016 im Umsatz-

steuersatz, mit dem Fotobiicher in Deutschland, Osterreich und

wenigen anderen Landern belegt werden. Dies wird im Prognose-

bericht dargestellt.
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‘[@ Nachhaltigkeitsbericht

PDF-Download unter
http://company.cewe.de/de/
unternehmen/nachhaltigkeit.html

Gedrucktes Exemplar anfordern:
nachhaltigkeit@cewe.de

Wirtschaftsbericht

Nachhaltigkeit

Nachhaltiges Wachstum ist integraler Bestandteil der Unterneh-
mensziele und MaRnahmen in den Bereichen Okonomie, Okologie,
Mitarbeiter und Gesellschaft.

Als eines der ersten SDAX-Unternehmen hat CEWE seine Nach-
haltigkeitsberichterstattung etabliert und dokumentiert inzwischen
seit sieben Jahren jahrlich die Aktivitaten. Grundlage dafiir sind die
aktuellen Leitlinien der Global Reporting Initiative. Die neueste Leit-
linie (GRI G4), auf die im vergangenen Jahr umgestellt wurde, betont
Wesentlichkeit in der Berichterstattung starker und beinhaltet neue
sowie aktualisierte Angabevorschriften in den Bereichen Unterneh-
mensfithrung, Ethik, Integritat, Lieferkette, Korruptionsbekdmpfung
sowie Treibhausgasemission. Fiir den diesjahrigen Bericht erfolgte
zudem bereits zum zweiten Mal eine priiferische Durchsicht durch
die BDO AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg. Dieser Auf-
gabenbereich war dem Vorstandsmitglied Andreas F.L. Heydemann
zugeordnet — ebenso der Koordinierungskreis Nachhaltigkeit, der
sich aus allen Zustdndigkeitsbereichen bei CEWE zusammensetzt.
Ziel ist es, so Nachhaltigkeitsaspekte in allen Unternehmensebe-
nen zu verankern und als festen Bestandteil jeglichen Handelns zu
integrieren. Auch in diesem Jahr wird zur Hauptversammlung der
Nachhaltigkeitsbericht fiir das Jahr 2015 vorliegen. Im Folgenden
wird daher nur in Kurzform auf einzelne Bereiche eingegangen. Den
aktuellen Bericht in Deutsch und Englisch erhalten Sie als gedrucktes
Exemplar unter der E-Mail-Adresse: nachhaltigkeit@cewe.de. Eine
Downloadmoglichkeit der Berichte und des Nachhaltigkeitsfilms von
CEWE finden Sie unter http://company.cewe.de/de/unternehmen/
nachhaltigkeit.html.

Unternehmerische Verantwortung

Verantwortung nach dem Vorbild des ehrbaren Kaufmanns

CEWE iibernimmt Verantwortung mit langer Historie und orientiert
sich dabei weitestgehend am Leitbild des ehrbaren Kaufmanns. Der
ehrbare Kaufmann und damit das verantwortungsvolle Unternehmen
lasst sich aus verschiedenen Verantwortungsdimensionen betrachten,
die ihrerseits auf verschiedenste Weise zum 6konomischen Erfolg
beitragen. So strebt CEWE neben der allgemeinen gesellschaftlichen
Verantwortung insbesondere ehrenwertes Handeln gegeniiber Mitar-
beitern, Kunden, Lieferanten, Wettbewerbern und gegeniiber Inves-
toren an. CEWE fiihlt sich dem fairen Wettbewerb verpflichtet und
erwartet auch, dass die geltenden Vorschriften in allen Belangen des
Geschifts beachtet werden. CEWE ist der Uberzeugung, dass nur
nachhaltiges Verhalten dauerhaft den Erfolg eines Unternehmens
sichern kann.

Integritat, Ehrlichkeit und Verantwortung bestimmen auch das tag-
liche Handeln der ca. 3200 Mitarbeiter. Die Compliance-Richtlinien
zur Einhaltung von VerhaltensmaRregeln, Gesetzen und Richtlinien
sind landeriibergreifend definiert.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich den Grundsatzen einer guten
und verantwortungsvollen Unternehmensfithrung und -tiberwachung
verpflichtet, die sich am Deutschen Corporate Governance Kodex
orientiert.



Dartiber hinaus steht CEWE im aktiven Dialog mit Stakeholdern, um
den jeweiligen Erwartungen auf lokaler und internationaler Ebene
zu entsprechen. Erstmalig ist dazu Anfang 2014 eine intern und
extern angelegte Stakeholderbefragung durchgefiihrt worden, um
die wesentlichen Anforderungen an das Unternehmen noch kon-
kreter definieren und planen zu konnen.

Die Unternehmenskultur von CEWE ist gepragt von Partnerschaft
und Achtung vor dem Einzelnen. Gegenseitiges Vertrauen, Respekt
und das Prinzip der Delegation von Verantwortung sind die Grund-
lagen des partnerschaftlichen Fithrungsverstandnisses. Daher haben
die Mitarbeiter grotmogliche Freiraume und nehmen im Rahmen
ihrer Verantwortung sowohl an Entscheidungsprozessen als auch am
wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens teil. Gut informierte und
hoch motivierte Mitarbeiter sind die Garanten fiir Qualitat, Effizienz,
Innovationsfahigkeit und Wachstum.

Wirtschaftsbericht

Okonomische Verantwortung

Wertsteigerung durch Effizienz und Verantwortung

Nachhaltigkeit bedeutet unter ckonomischen Gesichtspunkten, in die

Zukunftsfahigkeit des Unternehmens zu investieren. CEWE hat daher
friihzeitig begonnen, sich kontinuierlich auf verdnderte Marktbedin-
gungen einzustellen und Produktinnovationen voranzutreiben. Das

bezieht sich sowohl auf neue Produktideen als auch auf innovative
Softwarelosungen wie zum Beispiel das Video im CEWE FOTOBUCH
und mobile Apps. Dariiber hinaus basiert die wirtschaftliche Prog-

nose von CEWE auf Technologie- und Markttrends, die aus den unter-
schiedlichsten Quellen stammen. In diesem Zusammenhang wird das
Management das Unternehmen weiterhin konsequent auf attraktive

Wachstumsmarkte fokussieren, die Effizienz der Prozesse und des

Ressourceneinsatzes erhohen und neue IT-Technologien einsetzen.

So wird die CEWE-Gruppe durch Innovationskraft und Leistung den
Unternehmenswert dauerhaft weiter steigern. Denn hinter der Marke
CEWE steht ein Markenversprechen, das sich in Softwarequalitat,
Druck- und Buchbindequalitat, Produktionsgeschwindigkeit, Service-
qualitdt und Produktvielfalt ausdriickt.

Mit dieser Ausrichtung zielt CEWE klar auf die Optimierung der
langfristigen Unternehmenssituation ab. Das Ergebnis eines Quar-
tals und manchmal eines Jahres wird der langfristigen Starke des
Unternehmens untergeordnet. CEWE schopft Wert im operativen
Geschaft, nicht durch finanzielle Feinoptimierung. Das Finanzgeba-
ren bei CEWE ist gepragt von einer konservativen und langfristigen
Haltung und starkt damit die operative Wertschopfung in F&E,
Marketing, Vertrieb und Produktion und allen anderen Funktionen,
die frei von allen finanziellen Zwangen agieren konnen. Dazu wird
bei der Finanzierung Wert gelegt auf eine solide Fremdkapitalversor-
gung mit einem starken Anteil langfristiger Linien und auf eine hohe
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Eigenkapitalquote. Das bietet strategische Freiheit und langfristige
Sicherheit. Das Gleiche gilt auch fiir das Eigenkapital. CEWE ist an
Investoren mit langfristiger Perspektive interessiert. Eine Folge der
langfristigen Perspektive bei CEWE ist zudem die grundsatzliche
Investitionsfahigkeit und -bereitschaft. Jede Investition wird aller-
dings deutlich hinterfragt. Das entspricht dem ohnehin ausgeprag-
ten, typisch mittelstandischen Kostenbewusstsein bei CEWE.

Qualitatsmanagement

Das Qualitatsmanagement von CEWE richtet seine Arbeit an den ho-
hen Erwartungen der Konsumenten aus. Wegen des hohen Anspruchs
an die individuellen Produkte werden insbesondere Reklamationen
sehr kulant bearbeitet. Reklamationen sind dariiber hinaus eine wich-
tige Riickmeldung zur Verbesserung der Produkte und haben daher
einen hohen Wert fiir den kontinuierlichen Verbesserungsprozess,
der die Grundlage unseres Qualititsmanagements bildet.

Neben der Reklamationsbewertung dienen zahlreiche interne und

externe Tests der kontinuierlichen Verbesserung der Produktquali-
tat. Die Produktqualitat wird dabei sowohl von den Druckprozessen
und fotografischen Prozessen als auch von der Bildoptimierung im
CEWE-eigenen digitalen Produktionsworkflow beeinflusst. Dem tragt
die Ubergreifende Qualitatsverantwortung in der Zentrale sowie in
allen Betriebsstatten Rechnung.

Fir das Qualitdtsmanagement von CEWE beginnt der Prozess mit
der Auswahl der Verfahren und der verwendeten Materialien. Alle
verwendeten Materialien werden regelmaRig gepriift und mit der
Qualitatskontrolle des Lieferanten zusammen bewertet.

Die Verfahren der fotografischen Verarbeitung und des elektro-
fotografischen Digitaldrucks werden auf hohem Niveau gefahren,
um unternehmensweit eine einheitliche Farbqualitat sicherzustellen.

Dafiir werden die Prozesskontrollen durch CEWE stetig weiterent-
wickelt. Im Ink-Jet-Druck werden Zwolffarbsysteme mit pigment-
basierten Tinten verwendet, die einen maximalen Farbraum, bessere
Zwischentone und hochste Stabilitat garantieren.

Besondere Bedeutung kommt der Bearbeitung der digitalen Daten
zu. Der digitale CEWE-Produktionsworkflow ist selbst programmiert
und unterliegt standigen Verbesserungsprozessen. Ebenso wird zur
Bildverbesserung bestmogliche Software eingesetzt, deren Parame-
ter selbst justiert werden und die einer kontinuierlichen Uberprii-
fung unterzogen wird.

Bei der Qualitatskontrolle am Ende des komplexen Produktionspro-
zesses werden besonders alle hochwertigen Produkte zu 100 % kon-
trolliert und alle weiteren Produkte nach statistischen MaRgaben.

Bestatigt wurden die Bemithungen um die beste Qualitat auch durch
den Testsieg bei der Stiftung Warentest in der Rubrik Fotobiicher
(Ausgabe 11/2015).

Materialien und Produktsicherheit

Fir den Bereich der Materialien sind sowohl Produktsicherheit als
auch Umweltfreundlichkeit die entscheidenden Kriterien. So unter-
liegen alle Materialien in enger Abstimmung mit den Lieferanten
der kontinuierlichen Uberwachung der Verkehrsfahigkeit. Die aktu-
elle Gesetzgebung wird aktiv verfolgt und zuséatzliche Produkttests
werden unternommen, um auch alle aktuellen Empfehlungen des
Bundesinstituts fiir Risikobewertung (BfR) befolgen zu konnen. Fiir
den wichtigen Bereich des Digitaldruckpapiers sind alle CEWE-
Betriebe FSC®-zertifiziert (Forest Stewardship Council fiir nachhal-
tige Forstwirtschaft). CEWE setzt schon seit langem fiir die CEWE
FOTOBUCHER und weitere Digitaldruckprodukte ausschlieRlich
FSC®-zertifizierte Papiere ein.



Umweltverantwortung

CEWE hat seine Umweltpolitik pragnant formuliert: ,Energie sparen,
Wasser schiitzen, Ressourcen schonen, Arbeitsschutz sichern”. Da-
mit sind alle wesentlichen Umweltauswirkungen von CEWE erfasst
und es wird auf die Verbesserungen in den einzelnen Aspekten
fokussiert. Die Umsetzung dieser Ziele sowie die Verantwortung fiir
die Umwelt wurden durch die Einfilhrung des Umweltmanagement-
systems DIN EN ISO 14001 untermauert. Seit 2011 ist die Zentrale
in Oldenburg zertifiziert und seit Anfang 2013 auch die deutschen
Fotolabor- und Digitaldruckstandorte Freiburg, Monchengladbach
und Minchen. Im Jahr 2015 hat CEWE das Energiemanagement-
system DIN EN ISO 50001 in allen deutschen Standorten erfolgreich
aufgebaut und integriert. Die entsprechende Zertifizierung erfolgte
piinktlich zum Jahresende.

Energie sparen und Kohlendioxid-FuBabdruck

Im Jahr 2005 und seit 2010 jahrlich nimmt CEWE am Carbon Dis-
closure Project (www.cdproject.net) teil, bei dem in Deutschland,
Osterreich und der Schweiz (DACH) die 350 gréRten Aktiengesell-
schaften ihre Kohlendioxid-Emissionen veroffentlichen. Wegen der
guten Qualitat und Offenheit der veroffentlichten Zahlen wurde
CEWE 2015 mit einem Disclosure Score von 100 % zum Indexlea-
der DACH in der Rubrik ,Andere Deutsche Unternehmen” gekiirt.

Die von CEWE verursachten direkten (scope 1) CO,-Emissionen 2014
betrugen 3.017 t und die indirekten (scope 2) 10.417t. Sie sind da-
mit insgesamt dhnlich wie im Vorjahreszeitraum. Die auf den Umsatz
bezogene CO,-Emission betrdgt unter 25t pro 1 Mio. Euro Umsatz.
Im Vergleich dazu liegen die CO,-Emissionen, die nicht verursacht,
aber durch die Geschaftstatigkeit bedingt sind (scope 3), z.B. fiir
Warenanlieferung und Lieferlogistik, deutlich hoher.

Wirtschaftsbericht

Folgerichtig richtet sich das Energiesparmanagement nicht nur auf
die betriebsinternen Prozesse aus, sondern befasst sich auch mit der
Optimierung der Lieferantenlogistik sowie der Vertriebslogistik. Als
Beispiel seien die Beteiligungen am klimaneutralen Postversand der
Deutsche Post DHL GoGreen und der Carbon Neutral Versand von
UPS genannt, durch die der Mailorder-Versand CO,-neutral gestaltet
wird. Ein weiteres Beispiel war die Implementierung einer Green-
IT-Strategie in Zusammenarbeit mit den Universitdten von Olden-
burg, Osnabriick und Gottingen.

Ein Erfolg der Bemiithungen ist die Auszeichnung des neuen Rechen-
zentrums am zentralen Standort Oldenburg mit dem Blauen Engel. Es
wurde nach modernsten ¢kologischen Gesichtspunkten der Green-IT
errichtet und Anfang 2012 in Betrieb genommen. Hierdurch wurde
eine Senkung des Stromverbrauchs und damit auch der CO,-Emissio-
nen nach scope 2 um ca. 150 t/a erreicht. Das Rechenzentrum wurde
auch im Jahre 2015 rezertifiziert.

Im Jahr 2014 wurden an den Standorten in Eschbach (Freiburg) und
Germering (Minchen) zwei Fotovoltaik-Anlagen mit einer Gesamt-
leistung von 250 kWpeak installiert und in Betrieb genommen. Im

Jahr 2015 konnte CEWE hier eine Einsparung von gut 100t (scope 2)
CO,-Emissionen erzielen.

Wasser schitzen

Wasser wird bei CEWE fiir die fotografische Entwicklung von Filmen
und Fotopapier eingesetzt. Der Schutz von Wasser verlangt dessen
sparsamen Einsatz. So hat CEWE 2015 zum einen etwa 2,21 Wasser
pro m? Fotopapier verbraucht, was gegeniiber dem Referenzjahr
2002 einer Reduzierung von 60 % entspricht. Zum anderen stehen
die erfolgreichen Bemiihungen, das Abwasser moglichst unbelastet
einzuleiten. So werden alle relevanten Abwasserwerte aller Labor-
standorte stiandig vom zentralen Analyselabor im Oldenburger
Betrieb tiberwacht.

Konzernlagebericht
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Ressourcen schonen und produktionsintegrierter Umweltschutz

Im Oldenburger Betrieb werden auch die Proben der fotografischen
Entwicklungsbader aus allen CEWE-Betrieben analysiert. Neben dem
Abgleich dieser analytischen Prozesskontrolle mit der sensitomet-
rischen Prozesskontrolle, die die fotografischen Eigenschaften strah-
lungsempfindlicher Materialien und der verschiedenen Schritte des
fotografischen Prozesses untersucht, werden Rezepturen fiir alle
Recyclingprozesse berechnet. Dadurch konnen bei konstant hoher
Qualitat Fotochemikalien im Kreislauf gefiihrt werden. CEWE erreicht
hier Recyclingquoten von durchschnittlich 89 %.

Arbeitsschutz sichern

Arbeitssicherheit und Umweltschutz sind fiir CEWE wichtige Kern-
kompetenzen, die auch liber gesetzliche Verpflichtungen hinaus
nach bestem Wissen ausgebaut werden. Beim Umgang mit Chemi-
kalien — wie sie bei Digitaldruck, Buchbindung und fotografischer
Verarbeitung eingesetzt werden — sind Arbeitssicherheit und Um-
weltschutz unmittelbar miteinander verkniipft.

So werden bei der Klebebindung der Buchblocke fiir das CEWE
FOTOBUCH Polyurethan-basierte Reaktivklebstoffe eingesetzt.
Dadurch erhdlt das CEWE FOTOBUCH seine sehr hohe Seitenzug-
festigkeit. Die Klebebindeautomaten arbeiten mit modernen emis-
sionsarmen Diisensystemen. Zusatzlich installierte Absauganlagen
sorgen dariiber hinaus fiir Sicherheit.

Wie bei anderen potenziell kritischen Arbeitsplatzen wurden externe
Priifinstitute beauftragt, Luftwerte zu messen und zu beurteilen, um
weit reichende Arbeitssicherheit zu gewdahrleisten.

Beim Druck des CEWE FOTOBUCHs kommen iiberwiegend Fliis-
sigtoner zum Einsatz, so dass die Entstehung von Feinstaub aus-
geschlossen ist. Alle Digitaldruckmaschinen von CEWE besitzen
integrierte Filtrationstechnologien, die die Emission von Ozon deut-
lich unter den Arbeitsplatzgrenzwert vermindern.

Im Ink-Jet-Druck zur Herstellung ausgewahlter Digitaldruckprodukte
wie Leinenbilder, Gallery Prints und Produkte aus dem Deko-Shop
sowie von Geschenkprodukten werden Tinten auf Wasserbasis oder
sofort vernetzende UV-Tinten verwendet. Dadurch wird die Emission
fliichtiger Kohlenwasserstoffe vermieden.

Im Bereich der fotografischen Verarbeitung verzichtet CEWE kom-
plett auf formalinhaltige Schlussbdder. Im CN-Filmprozess werden
nur biologisch abbaubare Bleichbdder verwendet.



Soziale Verantwortung

Der wirtschaftliche Erfolg der CEWE-Gruppe ist neben der Qualifi-
kation und Leistung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auch ent-
scheidend von der Motivation und dem Engagement aller abhingig.
Damit diese wichtigen Schliisselfaktoren vollstdndig zum Tragen
kommen, bietet CEWE ein breites Spektrum an Entwicklungsmog-
lichkeiten fiir die Beschaftigten und tibernimmt Verantwortung. Dies
beginnt bei der Ausbildung und erstreckt sich mit Weiterbildungs-
sowie Personalentwicklungsprogrammen iiber den gesamten Be-
rufsweg. CEWE sorgt im Arbeitsalltag auch fiir hohe Sicherheit am
Arbeitsplatz und fordert den Gesundheitsschutz.

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von CEWE

Der Anteil der weiblichen Beschéftigten in Deutschland betrug im
Jahr 2015 rund 48 % (Vorjahr: 49 %; samtliche Zahlen beziehen
sich in diesem Abschnitt auf die deutschen CEWE-Betriebe). Die
hohe Mitarbeiterzufriedenheit spiegelt sich in der Fluktuationsquote
wider, sie betrug 2015 8,6 % (Vorjahr: 7,5 %). Die durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit lag 2015 bei 10,5 Jahren (Vorjahr: 11,6 Jahre).
Demzufolge gibt es Jahr fiir Jahr eine Vielzahl von Jubildaen: 2015
feierten 165 Mitarbeiter ihr Firmenjubilaum, davon sind eine erheb-
liche Anzahl seit iiber 25 Jahren bei CEWE.

Wirtschaftsbericht

Auch im vergangenen Jahr war CEWE der grof3te Arbeitgeber und
Ausbilder in der Fotobranche. Die Zahl der Auszubildenden in
Deutschland lag im Geschéftsjahr bei 120 Ausbildungspldtzen in
13 unterschiedlichen Berufen (Vorjahr: 125). Das entspricht wei-
terhin einer Ausbildungsquote von {iber 5 % aller Mitarbeiter in
Deutschland.

CEWE FORUM

Weiterbildung macht SpaRB, sie inspiriert und bringt Zufriedenheit
und Souveranitat. In der Weiterbildung steckt auch die Innovati-
onskraft von CEWE. Viele gute Griinde, den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern das umfangreiche Bildungsprogramm CEWE FORUM
auch im dritten Jahr anzubieten. Es soll den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern Spa machen, im Sinne der Unternehmensleitsatze
ihre Fahigkeiten zu erweitern, und dazu beitragen, souveran und
zufrieden ihrer Tatigkeit zu begegnen. Das CEWE FORUM richtet
sich an Fithrungs- und Fachkrafte von CEWE. Unser aller Streben ist
ein moglichst groer unternehmerischer Erfolg fiir CEWE. Um dies
zu erreichen, ist das Seminarangebot im Sinne der Unternehmens-
leitlinien so gestaltet, dass sich Fiihrungskrafte auf allen Ebenen und
Fachkrafte in spezifisch konzipierten Seminaren wiederfinden und
sich individuell austauschen konnen.

Konzernlagebericht

105

-
=
a2
=
@
2
@
=)
&
=
P
3]
N
c
G
w7
(173




106

Konzernlagebericht

Wirtschaftsbericht

Talent Management — CEWE-Junior-Management-Programm
Menschen bringen herausragende Leistungen vor allem dann,
wenn sie die passenden Aufgaben fiir sich finden und die Chance
haben, sich stetig weiterzuentwickeln. Das CEWE-Junior-Manage-
ment-Programm sorgt mit seinen Angeboten dafiir, die Instrumente
bereitzustellen, die Nachwuchstalente gezielt in weiterfiihrende
Positionen bringen.

Bereits 2011 ist der erste Jahrgang gestartet und hat sein Programm
Mitte 2013 erfolgreich abgeschlossen. Mittlerweile ist die vierte
Gruppe erfolgreich unterwegs und begleitet mit Begeisterung 9 Mo-
dule Uber einen Zeitraum von 13 Monaten. Begleitet werden die
Teilnehmer wahrend dieser Zeit auch durch die Vorstinde in gemein-
samen Gesprachs- und Diskussionsrunden, z.B. an Kaminabenden.

Leadership — das Leitbild erleben

In Gruppen a 20 Teilnehmern sind Fiihrungskrafte sowohl hierarchie-
als auch standortiibergreifend in Form von zweitdagigen Workshops
erstmalig 2013 im CEWE-Leadership-Programm gestartet. Unser
Ziel und Anspruch ist es, die Umsetzung des Fiihrungsleitbildes zu
starken, unsere Fithrungskrafte im Hinblick auf das eigene Fithrungs-
verhalten zu sensibilisieren sowie personliche Entwicklungsfelder
und erweiterte Handlungsoptionen daraus abzuleiten. Die gesamte
inhaltliche Ausgestaltung des CEWE-Leadership-Programms ist an
den Leitsatzen des CEWE-Fithrungsleitbildes ausgerichtet. Auch
2015 fanden wieder an zwei Terminen die Leadership-Trainings
unter Beteiligung der CEWE-Fithrungskrafte statt.

Ganzheitliche Gesundheitsvorsorge

Ein ganzheitliches Gesundheitsbewusstsein der Mitarbeiter ist we-
sentlich fiir eine nachhaltige und langfristig positive Unternehmens-
entwicklung. Gesunden Mitarbeitern geht es einfach besser — und

sie sind gleichzeitig leistungsfahiger, zuverlassiger und motivierter.

Auch darum legt CEWE groen Wert auf gesundheitserhaltende
Arbeitsplatze und unterstiitzt seine Mitarbeiter mit verschiedenen
MalRnahmen aktiv bei der Gesundheitsvorsorge.

Vom Betriebssport bis zur Suchtpravention — CEWE-Mitarbeiter pro-
fitieren von einem vielfaltigen Angebot zur Forderung ihrer Gesund-
heit. Und mit Seminaren zu gesundem Arbeiten und zu gesunder
Mitarbeiterfiihrung macht CEWE seine Fiihrungskrafte fit fiir den
Arbeitsalltag.

Gesundheitstag — mit Mitarbeitern im Dialog

Im Rahmen des betrieblichen Gesundheitsmanagements implemen-
tierte CEWE vor einigen Jahren den Gesundheitstag, der jedes Jahr
am Stammsitz in Oldenburg stattfindet.

Einen ganzen Tag lang fordert CEWE den Dialog mit seinen rund
900 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern iber gesundheitliche und
okologische Aspekte des beruflichen und privaten Alltags.

Der Gesundheitstag im Jahr 2015 fand unter dem {ibergeordneten
Thema , Bewegung und Muskel-Skelett” statt. Hierbei haben min-
destens 206 unterschiedliche Mitarbeitende an mindestens einer
Aktion am Gesundheitstag teilgenommen. Neben Aktionen im Festzelt
basierte der Tag auf Schnupperkursen und Vortragen. Insbesondere
fanden die Check-ups wie das Aktionsmobil ,,gesunder Riicken”,
Schnupperkurse wie Yoga und Achtsamkeitstraining, sowie Fach-
vortrage beispielsweise zu Kinesio-Taping groen Anklang.

Seminare und Vortrage

Im Rahmen des CEWE FORUM und CEWE WISSEN bietet CEWE
Seminare und Vortrage zu gesundem Arbeiten und zu gesunder

Mitarbeiterfiihrung fiir seine Flihrungskrafte und Mitarbeiter an.
Stress begegnen: Gelassen statt Stress — Gesund statt Burnout,



Rundum fit - Ernahrung, Bewegung, Mental Fitness sind nur einige
Seminarangebote aus einem umfangreichen Angebot. Mitarbeiter
und Fiihrungskrafte wiinschen sich zunehmend mehr Handwerks-
zeug fiir ihr personliches Gesundheitsmanagement. Zukiinftig soll
die ganzheitliche Gesundheitsvorsorge bei CEWE weiterhin kontinuier-
lich ausgebaut werden.

Arbeitssicherheit

Nur in einem angenehmen und sicheren Arbeitsumfeld kénnen
Mitarbeiter produktiv arbeiten und ihre Potenziale optimal nutzen.
Daher bilden auch Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz eine
wichtige Grundlage in allen Bereichen bei CEWE.

Sicheres Arbeiten fordert und iiberpriift CEWE durch Gefdhrdungs-
beurteilungen, Sicherheitsregeln und Seminare. Neben routine-
maRigen Sicherheitsunterweisungen werden jahrlich Mitarbeiter
zu Brandschutzhelfern und Ersthelfern ausgebildet.

Beruf und Familie

CEWE nimmt seine Verantwortung gegeniiber seinen Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern ernst und bietet ihnen Sicherheit und
Entwicklungsmoglichkeiten. Durch die Vielfalt der Personen, Ideen
und Meinungen ist CEWE innovativ und erfolgreich. Die Potenziale
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter werden unabhangig von Ge-
schlecht und Familiensituation gefordert. So stellt sich CEWE den
gesellschaftlichen Veranderungen.

Bei der Vereinbarkeit von Beruf und Familie ist es notwendig, mit
verschiedenen MaRnahmen an ganz unterschiedlichen Stellen anzu-
setzen. Ein wichtiger Aspekt ist hier stets die Betreuung der Kinder
wahrend der Arbeitszeiten der Eltern. So arbeitet CEWE weiterhin in
Kooperation mit dem AWO Eltern- und Seniorenservice Oldenburg
zusammen, der CEWE-Mitarbeitern kostenlose Beratungstermine

Wirtschaftsbericht Konzernlagebericht

anbietet, um die Unterbringung von Kindern - auch wahrend der
Ferienzeiten — oder Senioren zu vermitteln.

Aber auch insbesondere in Situationen jenseits des Alltags bendtigen
Eltern Unterstiitzung in der Kinderbetreuung. Eine solche Situation
ist die Ferienzeit: Schulen und Betreuungseinrichtungen schlie-
Ren, und der Jahresurlaub reicht allein nicht aus, um die gesamten
Ferien abzudecken. Um Mitarbeiter in dieser besonderen Situation
zu entlasten, bietet CEWE seit zwei Jahren eine Kinderferienbetreu-
ung in den Sommerferien iiber einen Zeitraum von zwei Wochen
an. Insgesamt haben 80 Kinder von CEWE-Mitarbeitern in den
zwei Wochen im Jahr 2015 teilgenommen. In Kooperation mit der
. Spielefeuerwehr” planten sie ein tolles Biihnenprogramm, be-
sichtigten den Arbeitsplatz ihrer Eltern und drehten dort ein eigenes
Happy-Video”.

Des Weiteren hat CEWE zur weiteren Verbesserung der Vereinbarkeit
von Beruf und Familie am 2. Juli 2014 die eigene GroRtagespflege
.cewelino” eréffnet. Insgesamt zehn Platze stehen mit der neuen
betriebseigenen Kinderbetreuung fiir Kinder unter drei Jahren von
montags bis freitags ganztigig auf dem CEWE-Geldnde fiir CEWE-
Mitarbeiter zur Verfiigung. Die Einrichtung bietet alles, was sich
kleine Kinder wiinschen. Es gibt einen schonen AuRenbereich mit
Spielgeraten und Bewegungsangeboten sowie ein kindgerechtes
Raumangebot im Inneren, das auf alle Bediirfnisse der unter Drei-
jahrigen zugeschnitten ist.

CEWE hat am 10. Oktober 2014 als eines der ersten Unternehmen
das Zertifikat ,Ausgezeichneter Arbeitgeber” mit dem Zusatzmodul
,Elternfreundlichkeit” von den SOS-Kinderdorfer Global Partnern
erhalten. Entwickelt wurde das Giitesiegel gemeinsam mit dem
TUV Rheinland, der den neuen Standard zur Vereinbarkeit von Familie
und Beruf im Rahmen eines Zertifizierungsprozesses gepriift hat.
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CEWE erhielt das Siegel nach der erfolgreichen Absolvierung dieses

Zertifizierungsprozesses. Damit ist Europas fithrender Fotodienst-
leister und innovativer Online Druckpartner eines der ersten Unter-
nehmen, das vom TUV Rheinland und den SOS-Kinderdérfer Global

Partnern ausgezeichnet wurde. Gepriift wurden alle Teilbereiche des

CEWE-Personalmanagements hinsichtlich der Vereinbarkeit von beruf-
lichen Anforderungen mit einem zeitgemaBen Verstandnis von Mutter-
und Vaterschaft.

Dariiber hinaus hat CEWE am ,,audit berufundfamilie” der Hertie-
Stiftung teilgenommen. Dafiir wurde CEWE im August von der
gemeinniitzigen Hertie-Stiftung mit dem Zertifikat ,, audit berufund-
familie” fiir seine familienbewusste Personalpolitik ausgezeichnet.
Das anerkannte Qualitatssiegel bescheinigt Arbeitgebern eine hohe
Kompetenz im Einsatz fiir die Vereinbarkeit von Familie und Beruf.
Die praktische Umsetzung wird kontinuierlich iiberpriift. Fithrende
deutsche Wirtschaftsverbande empfehlen das Audit, das unter der
Schirmherrschaft der Bundesfamilienministerin und des Bundeswirt-
schaftsministers steht.

Gesellschaftliche Verantwortung

Gesellschaftliches Engagement ist fest in der Unternehmenskultur
verankert. CEWE pflegt den Dialog mit Vertretern aus Wirtschaft,
Politik und anderen relevanten gesellschaftlichen Interessengruppen.
Aufgrund dieser engen Verwurzelung in seinem Umfeld fordert CEWE
traditionell verschiedenste Projekte an den jeweiligen Standorten
europaweit und unterstiitzt dabei auch Mitarbeiter, die sich gemein-
niitzig engagieren. Das gesellschaftliche Engagement umfasst mit
den Bereichen Soziales, Sport, Kultur und Bildung vier Forderschwer-
punkte. Dabei werden langfristige Engagements bevorzugt, in die das
Unternehmen seine Kompetenzen und Erfahrungen einbringen und
den Nachwuchs fordern kann. Damit konnten neben iiberregionalen
Nothilfeprojekten auch verschiedenste Beitrage fiir ein intaktes und
attraktives Gemeinwesen an den Standorten geleistet werden.

Soziales Engagement

Bei den Sozialprojekten stehen insbesondere Familien und Kinder in
Notsituationen im Mittelpunkt. Zu den Partnern von CEWE gehoren
unter anderem neben der Philipp Lahm-Stiftung auch Einrichtungen
fiir Menschen mit Behinderungen, Kinder- und Jugendhospize sowie
medizinische Versorgungsstationen. 2014 hat CEWE seine Koopera-
tion mit den SOS-Kinderdorfern noch weiter ausgebaut und mehrere
Standorte europaweit betriebsiibergreifend eingebunden. Inzwischen
bestehen Kooperationen an 12 Standorten von CEWE. Wahrend die
Betriebe in Germering, Eschbach und Ménchengladbach regionale
Kinderdorfer unterstiitzen, hat sich der Oldenburger Betrieb zu-
satzlich auf Ghana konzentriert und fordert in Kumasi das Kinderdorf
und die dazugehorende Schule. Uber diese Kooperationen hinaus



beteiligt sich CEWE an aktuellen Nothilfeprojekten. Wie zuletzt nach
dem verheerenden Erdbeben in Nepal — mit einer finanziellen Spende
wurden die einheimischen Kréafte dabei unterstiitzt, dass die SOS-Kin-
derdorfer vor Ort Nothilfe leisten konnten. 2015 hat CEWE insgesamt
250.000 Euro an die Organisation gespendet. In den Jahren 2013 bis
2015 flossen rund 550.000 Euro in unterschiedlichste SOS-Projekte.

Kulturforderung

Mit der Forderung kultureller Projekte und Institutionen mit kulturel-

lem Angebot leistet das Unternehmen an den Standorten von CEWE

einen aktiven Beitrag zur kulturellen Vielfalt. Ein besonderer Schwer-
punkt liegt dabei auf der Forderung des Kulturgutes Fotografie. So

ist CEWE Partner namhafter Fotofestivals sowie Ausrichter und Un-
terstiitzer von hochrangigen Fotowettbewerben wie beispielsweise
den Internationalen Naturfototagen in Fiirstenfeldbruck oder dem
Umweltfotofestival , horizonte zingst”.

Durch die Premiumpartnerschaft mit den Hamburger Deichtorhallen
konnten auch im Jahr 2015 deutliche Akzente gesetzt werden. Hohe-
punkt war das Finale des internationalen CEWE Fotowettbewerbs
,Our world is beautiful”, der mit mehr als 94.000 Einreichungen ei-
nen neuen Meilenstein gesetzt hat. In den Deichtorhallen fanden im
September vergangenen Jahres gleich zwei spannende Premieren
statt: Erstmals wurde der CEWE Photo Award an den Gesamtsieger
des Wettbewerbs verliehen. Gleichzeitig startet die groe Outdoor-
Ausstellung mit einer Auswahl der Wettbewerbsbilder auf dem Vor-
platz der Deichtorhallen.

Wirtschaftsbericht

Bildung und Nachwuchsforderung

CEWE verfiigt iiber ein breites Netzwerk zu vielen Bildungseinrich-
tungen. Dieses umfasst enge Beziehungen zu unterschiedlichen
Schulen und Universitdten mit einem steten Austausch von Praxis
und Wissenschaft. Diese Form der Zusammenarbeit férdert Innova-
tionen und bietet zahlreiche Chancen der Weiterentwicklung. Dabei
ist auch die Begleitung des Nachwuchses bei der Ausbildung ein
Handlungsschwerpunkt. Durch die langjahrige Partnerschaft mit
der Landesberufsschule Photo+Medienforum Kiel, die Vergabe des
Heinz-Neumdiller-Preises fiir herausragende Abschlisse und durch
die Vergabe von Stipendien fiir Promotionsvorhaben, Masterstudien-
programme und Forschungsprojekte an der Universitat Oldenburg,
der Jade Hochschule und der Fachhochschule Koln bietet CEWE den
Fachkraften von morgen gute Grundlagen und Chancen. Dariiber
hinaus findet am Hauptsitz seit 16 Jahren das Unternehmensplan-
spiel Management — Information — Game fiir Schiilerinnen und Schii-
ler der Liebfrauenschule in Oldenburg statt.

Sportsponsoring

Viele Sportvereine profitieren von der Unterstiitzung durch CEWE.
Das gilt fir FuBball, Handball, Basketball, Hockey sowie den Lauf-
und Reitsport, um nur einige Beispiele aufzuzahlen. So kann das
Unternehmen sich hier vor allem mit seiner Kompetenz als Druck-
partner einbringen und hat zudem die Mdglichkeit zur nachhaltigen
Positionierung der Premiummarke CEWE FOTOBUCH.

Konzernlagebericht
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NACHTRAGSBERICHT

Besondere Ereignisse nach Schluss des Geschaftsjahres
Besondere Ereignisse nach Schluss des Geschéftsjahres lagen nicht vor.

PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Risikobericht

Die Geschaftspolitik der CEWE-Gruppe ist darauf ausgerichtet, den
Bestand des Unternehmens zu sichern und den Unternehmenswert
nachhaltig zu steigern. Um dieses Ziel zu erreichen, erfordern die
europaweiten Aktivititen ein permanentes verantwortungsvolles
Abwaigen von Chancen und Risiken. Chancen zu ergreifen sowie die
Fahigkeit, Risiken zu erfassen, zu analysieren und mit geeigneten
Strategien zu reduzieren, sind wichtige Faktoren des unternehmeri-
schen Handelns. Systematisches Chancen- und Risikomanagement
ist die fortwahrende Aufgabe des Vorstandes und Fiihrungsaufgabe
in jedem Verantwortungsbereich.

Gesamtbeurteilung der Chancen und Risiken durch

die Unternehmensleitung

Die Einschatzung des Gesamtrisikos erfolgt auf Grundlage des
Chancen- und Risikomanagementsystems in Kombination mit den
eingesetzten Planungs-, Steuerungs- und Kontrollsystemen. Die
Einzelchancen und -risiken werden nach der Bruttomethode in
drei Kategorien eingeteilt: geringe (kleiner 0,5 Mio. Euro), mitt-
lere (0,5 Mio. Euro bis 2,0 Mio. Euro) und erhebliche Chancen und
Risiken (iiber 2,0 Mio. Euro).

Per 31. Dezember 2015 sind danach keine erheblichen Risiken
zu vermelden. Einzelne Risiken — oder solche in Wechselwirkung
mit anderen - sollten derzeit nicht zu einer existenzgefahrdenden
Beeintrachtigung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
CEWE-Gruppe fiihren.

Organisatorisch hat CEWE alle Voraussetzungen geschaffen, um
mogliche Chancen und Risiken frithzeitig zu erkennen.

Das Chancen- und das Risikomanagementsystem der CEWE-Gruppe
sind eng miteinander verkniipft. Im Folgenden werden zuniachst die im
Risikomanagementsystem gefiihrten Risikokategorien naher erlautert:



Strategische Risiken

Unsere Kerngeschaftsbereiche Fotofinishing und Einzelhandel, un-
ser Wachstumsbereich Kommerzieller Online-Druck wie auch unser

Bereich Weiterentwicklung von Optionen fiir zukiinftige Geschéaftsfel-
der beinhalten strategische Risiken.

Im Bereich des Kerngeschifts setzten sich die wesentlichen strategi-
schen Risiken aus dem Technologie- und Innovationsrisiko (mittleres
Risiko), den Risiken im Bereich des Einzelhandels (mittleres Risiko)
sowie dem Risiko der Investition in kerngeschaftsnahe Start-ups
(geringes Risiko) zusammen. Um dem Wandel der mobilen Gerate
und der wachsenden Bedeutung des Internets als Bestellweg gerecht
zu werden, hat CEWE die Programmier- und Entwicklungskapa-
zitdten in diesem Bereich verstarkt. Durch die Konzentration der
Entwicklungsaktivitdten auf eigene Mitarbeiter versucht CEWE, den
Vorsprung gegeniiber der Konkurrenz weiter auszubauen. Dem Um-
satzriickgang im Einzelhandel im Bereich Hardware (Kameraverkauf),
insbesondere bei Fotojoker in Polen, versucht CEWE durch neue
Webshops zu begegnen. Investitionen in kerngeschaftsnahe Start-ups
wie DeinDesign sind weitere MaBnahmen zur mittel- und langfris-
tigen Stiitzung unseres Kerngeschiafts und werden seitens der Ge-
schaftsleitung sehr eng begleitet und betreut.

Wesentliches strategisches Risiko in unserem Wachstumsbereich
ist das Online-Druck-Risiko. Hier werden auf Basis permanenter
Marktpreisanalysen die konsequente Nutzung von Preischancen
einerseits sowie Umsatzchancen andererseits fokussiert und ent-
sprechende Manahmen zur Erreichung unserer gesetzten Wachs-
tumsziele ergriffen.

Strategisches Risiko im Bereich der Weiterentwicklung von Optionen
fiir zukiinftige Geschéftsfelder ist das entwicklungsphasentypische

Risiko der Investition in Start-ups, hier Futalis. Auch diese Investitionen
werden seitens der Geschaftsleitung sehr eng begleitet und betreut.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Operative Risiken

Der Markt fiir Filme und analoge Bilder hat nur noch einen Anteil
von unter 2,5 % am Gesamtumsatz und ist weiterhin riicklaufig. Der
hohe Bestand an Digitalkameras fithrt nicht zu einer Erhohung des
Printvolumens bei einzelnen Digitalfotos, da viele Digitalfotos auf
den Festplatten verbleiben und nicht auf Fotopapier ausgedruckt
werden. Die CEWE-Gruppe geht mit dem Produkt CEWE FOTOBUCH
und anderen Mehrwertprodukten wie CEWE KALENDER, CEWE
CARDS und CEWE WANDBILDER davon aus, das Printvolumen die-
ser Produkte weiter zu erhohen. Auch das Sofortprintvolumen am
PoS legte zu. Im Internet konnte das Volumen von Kalendern und
Grulkarten zum Jahresende nochmals gesteigert werden — trotzdem
besteht grundsatzlich das Risiko von Umsatzriickgangen.

Neben der Mengenentwicklung ist das Thema Preisentwicklung
entscheidend fiir den Unternehmenserfolg. Hier ist das Markenpro-
dukt CEWE FOTOBUCH mit seiner herausragenden Qualitat, der
fiihrenden Software durch den Bestellassistenten sowie seiner stets
erweiterten Produktpalette der Schliissel zum Erfolg. Durch Hoch-
glanzveredelung, grofSere Formate und mehr Seiten pro Buch wird
weiterhin an der Steigerung des Umsatzes je CEWE FOTOBUCH ge-
arbeitet. Im analogen Bereich werden die Preise wegen riicklaufiger
Mengen, gestiegener Herstellungskosten und gestiegener Kosten
fiir Fotopapier wieder angepasst.

Auch im Wachstumsbereich Online Druck ist CEWE mit CEWE-PRINT,
Saxoprint und viaprinto gut aufgestellt. Wie im Abschnitt ,,Geschafts-
feld Kommerzieller Online-Druck” beschrieben, wachst dieses Ge-
schaftsfeld stark.

Konzernlagebericht
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Bei den Fotopapierlieferanten wurden die Mengen auf einen Haupt-
lieferanten konsolidiert und vertraglich langfristig abgesichert,
alternative Lieferanten sind jedoch auf dem Markt. Bei Papier fiir
Digitaldruck gibt es zusétzliche fiir uns interessante Anbieter, so wer-
den die Risiken auf der Beschaffungsseite als niedrig eingeschatzt.

Das Beschaffungsrisiko bei Investitionsgiitern und Fototaschen

konnte durch neue Lieferanten bzw. durch eine risikoorientierte Lie-
ferantenauswahl gemindert werden. Generell wurden fiir strategische
Artikel unter Risikogesichtspunkten Alternativlieferanten aufgebaut.

Die Bedeutung von GroRkunden steigt tendenziell weiter durch die
zunehmende Konzentration im Einzelhandel. Dass die finf groften
Kunden mit ihren einzelnen Vertriebsschienen bei CEWE einen Um-
satzanteil von weniger als 28 % ausmachen, ist im Vergleich zu an-
deren Unternehmen positiv hervorzuheben. Trotzdem besteht durch
den Ausfall von Grokunden ein mittleres Risiko. Gegenldufig wirkt
ein zunehmender Anteil von Direktgeschaft mit Konsumenten, das
CEWE in einigen Landern tatigt.

Im Bereich des Umweltrisikos, das durch regelméRige interne Kon-
trollen an allen Produktionsstandorten iiberwacht wird, sind auch
2015 keine VerstoRe gegen Umweltauflagen zu vermelden; dieses
Risiko wird als niedrig eingestuft.

Die CEWE-Gruppe ist auf eine Vielzahl von IT-Systemen ange-
wiesen. Die laufend zunehmende Integration der IT-Systeme in die
Geschaftsprozesse erhoht den Stellenwert der IT. Die Abhangigkeit
von Verfiigbarkeit und Qualitat der Daten stellt ein mittleres Risiko-
potenzial dar. So kann die Nichtverfiigbarkeit der kommerziellen oder
der technischen IT-Systeme und Anwendungen direkte Auswirkun-
gen auf die Produktion oder die Logistikabwicklung haben. Um diese
Risiken zu minimieren, verfiigt die CEWE-Gruppe anwenderspezifisch
iber stabile und iiberwiegend redundant ausgelegte IT-Systeme,

Back-up-Verfahren, Viren- und Zugangsschutz, Verschlisselungssys-
teme sowie integrierte, gruppenweit standardisierte IT-Infrastruktu-
ren und Anwendungen. Auch im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden
die kommerzielle und die technische IT durch externe Priifungs-
gesellschaften revisioniert, um die EDV-Sicherheit weiter zu verbes-
sern und die Effizienz zu steigern.

Fiir die erfolgreiche Entwicklung der CEWE-Gruppe sind Kompetenz
und Engagement aller Mitarbeiter von mageblicher Bedeutung. Es
besteht das Risiko, gute Mitarbeiter zu verlieren und nicht ausrei-
chend Fachkrafte zu bekommen. Zur Sicherung und Starkung dieser
Faktoren hat CEWE eine Vielzahl von personalpolitischen MafSnah-
men ergriffen — auch vor dem Hintergrund des demografischen Wan-
dels. Dazu gehoren u. a. ein interessantes Berufsausbildungs- und
Weiterbildungsangebot, gute Sozialleistungen und eine leistungs-
orientierte Vergiitung sowie das Projekt , Vereinbarkeit Familie und
Beruf”. Auch die Férderung von Frauen steht im Mittelpunkt der Per-
sonalarbeit. Insbesondere bezogen auf Schliisselpositionen werden
regelmaRig Vertretungsregelungen und Nachfolgeplanungen analy-
siert, um rechtzeitig neue Nachwuchsfiihrungskréfte einzustellen.

Operative Betriebsrisiken durch den Ausfall von Maschinen werden
durch Back-up-Maoglichkeiten in anderen Betrieben als mittlere
Risiken eingeschatzt.

Durch das Engagement einer Vielzahl von Fahrdienstunternehmen
ist das Logistikrisiko iiberschaubar.



Finanzrisiken

Die Berichterstattung iiber die Verwendung von Finanzinstrumenten
wird in den allgemeinen Chancen- und Risikobericht integriert, um
die Einheitlichkeit der Darstellung zu wahren.

Das Management von Liquiditdts-, Wahrungs-, Zinsdnderungsrisi-
ken und der Silbervermarktung erfolgt in den Zentralen Diensten
der CEWE-Gruppe in enger Abstimmung mit den verantwortlichen
Stellen in den Gruppenunternehmen. Das Management und die
Uberwachung der Forderungsausfallrisiken erfolgt in den operativen
Gesellschaften; auch hier bestehen eine enge Abstimmung und ein
intensiver Informationsaustausch zwischen den Zentralen Diensten
und den dezentral verantwortlichen Stellen.

Liquiditatsrisiken aus der Schwankung von Zahlungsstromen werden
friihzeitig im Rahmen der Liquiditatsplanung erkannt. Die Nutzung
von liquiden Mitteln in der Gruppe wird durch eingerichtete Cash
Pools sowie erganzende Cash Management-MaRBnahmen optimiert.
Wegen der guten Bonitdat und den von Banken verbindlich zugesag-
ten Kreditlinien hat CEWE jederzeit Zugang zu umfangreichen liqui-
den Mitteln. Die Organisation des externen und des gruppeninternen
Zahlungsverkehrs sowie die Struktur der Kreditfazilitaten sind auf das
extrem saisongepragte Geschéaft und den entsprechenden Cash Flow
zugeschnitten. Frihzeitig vor Ablauf alter Vereinbarungen verhandelt
CEWE die Kreditvertrage mit den Partnerbanken regelmafig und
schlieBt neue ab. Erreicht werden damit die Aufrechterhaltung der
umfangreichen Kreditfazilitaten, langfristige, gestaffelte Laufzeiten
sowie der guten Bonitdt entsprechende Kreditvergabebedingungen.

Bei den Wahrungsrisiken ist CEWE in nur sehr eingeschranktem
MaRe in seiner Wettbewerbsfahigkeit und seinem Ertragsverhalten
durch die Veranderung der Wechselkurse beeinflusst. Der {iberwie-
gende Teil des operativen Geschéfts wird in Euro abgewickelt. Funk-
tionale Wahrungen der Gruppe, die nicht auf Euro lauten, betreffen

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

gut ein Viertel des Geschaftsvolumens. Hier bezieht sich die iiber-
wiegende Zahl der Fremdwahrungen auf lokale Produktionsstand-
orte, bei denen wahrungskongruente Cash Flows bestehen (Natural
Hedge). Trotzdem besteht fiir CEWE hier ein mittleres Risiko.

Wiahrungsrisiken resultieren auch aus der Umrechnung zum Stich-
tagskurs in die funktionale Wahrung der jeweiligen Auslandsgesell-
schaft bei Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen sowie sonstigen monetaren Posten im Sinne von IAS 21.
Der Umfang dieser gegebenenfalls cash-relevanten Risiken ist insge-
samt von untergeordneter Natur. Weitergehende Wahrungsrisiken
bestehen im Rahmen der Bewertung fiir die Konsolidierung (Trans-

lationsrisiken) und sind nicht cash-relevant. Entsprechend dieser

Risikostruktur werden derivative Instrumente zur Absicherung nicht
oder nur sehr selten eingesetzt.

Fiir CEWE koénnen Zinsanderungsrisiken aufgrund potenzieller An-
derungen des Marktzinses entstehen. Grundsatzlich konnen sie bei
allen Vermdgenswerten (Wertminderungstests fiir Kundenbeziehun-
gen, Technologien oder Marken sowie Goodwills) und Schuldposi-
tionen (etwa Pensionsverpflichtungen oder variabel verzinslichen
Finanzschulden) erheblich werden, bei denen zinserhebliche Bewer-
tungs- und Ergebniseinfliisse entstehen. Das Wertminderungsrisiko
bei Vermogenswerten halt CEWE fiir gering. In den Finanzpositio-
nen sind die Risiken entsprechend der Finanzierungsstruktur und
dem saisonal stark schwankenden Verlauf der Nettofinanzschulden
von sehr untergeordneter Bedeutung. Zinsschwankungen durch
verdnderte Kreditrisikopramien sind durch langfristig eingegan-
gene Festkredite, fest vereinbarte Margen sowie die nachhaltig gute
Bonitat reduziert. Die solide Eigenkapitalquote und gezogene, mit-
telfristig vereinbarte Festzinskredite reduzieren den risikorelevanten,
variabel verzinslichen Risikobereich stark. Dort wiederum wirkt der
saisonal verursachte Cash-Zufluss weiter risikominimierend, weil er
fir etwa die Halfte des Jahres den variablen Finanzierungsbedarf
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stark reduziert oder aufhebt. In Phasen, in denen also bei fest gezo-
genen Krediten die anwachsende Cash-Position die Finanzschulden
reduziert oder gar aufhebt, erstreckt sich das Zinsrisiko also nur auf
den Abstand zwischen Soll- und Haben-Zins. Im Bereich der Zins-
anderungsrisiken gilt daher ebenfalls, dass wegen der vorliegenden
Risikostruktur derivative Instrumente zur Absicherung nicht oder
nur sehr selten eingesetzt werden.

Im Rahmen der Filmentwicklung (analoge Fotografie) sowie der
Bildentwicklung auf Fotopapier (analoge und digitale Fotografie)
bleiben Silberriickstande, die durch elektrolytische Verfahren zu-
riickgewonnen werden. Das nach der Silberaufbereitung entstan-
dene Reinsilber wird am freien Markt verkauft. Dartiber hinaus
werden keine Rohstoffhandels- und Vermarktungsgeschafte getatigt.
Durch den starken Riickgang der analogen Fotografie sowie durch
verdnderte Fotoprodukte geht auch das Potenzial der Silberriick-
gewinnung zuriick. Damit verringert sich auch die Ertragsrelevanz
der durch Silberverkauf gewonnenen Erlose deutlich. Die Preisge-
staltung am Markt fiir Reinsilber wird bestimmt durch die Wert-
sicherungsfunktion eines Edelmetalls sowie durch den Verbrauch
als Industriematerial und Schmuck. Wegen der Kosten moglicher
Sicherungsgeschafte sowie der erklarten Vermeidung spekulativer
MaRnahmen werden derivative Instrumente zur Absicherung nicht
oder nur sehr selten eingesetzt.

Forderungsbestande betreffen im Bereich Lieferungen und Leistun-
gen gewerbliche Drittkunden sowie Konsumenten; sonstige Forde-
rungen bestehen u.a. gegeniiber der offentlichen Hand, gegeniiber
Mitarbeitern, Versicherungen u. a.; potenzielle Wertminderungen
durch Ausfélle bestehen bei CEWE ganz iiberwiegend nur gegeniiber
gewerblichen Drittkunden. Das Risiko wird reduziert, indem in enger
Abstimmung mit den marktorientierten Stellen des Unternehmens
die Bonitat und das Zahlungsverhalten der Kunden standig tiber-
wacht und, wenn moglich, versichert werden; auerdem wird bei

auffalligen Adressen das Geschaftsvolumen durch Einzelentschei-
dungen gesteuert. Wertminderungen bei Konsumentenforderungen
werden durch ein professionelles Inkassomanagement sowie durch
Systemeinstellungen zur Risikovermeidung und Informationsge-
winnung minimiert. Das Risiko bei sonstigen Forderungen wird
durch enge Beobachtung der einzelnen Adressen gesteuert. Gege-
benenfalls auftretende Einzelrisiken wurden durch ausreichende
Wertberichtigungen beriicksichtigt, wenn und soweit der Eintritt
des Ausfalls ausreichend wahrscheinlich ist, und sind somit nicht
Gegenstand dieser Betrachtung.

Rechtliche Risiken

Wesentliche rechtliche Risiken sind mogliche VerstoRBe gegen ge-
setzliche Bestimmungen oder unternehmensinterne Richtlinien.
Dolose Handlungen wie Diebstahl, Betrug, Untreue, Unterschla-
gung und Korruption kénnen zu erheblichen materiellen und
Image-Schédden fithren. Um diesen Risiken zu begegnen, setzt
CEWE verschiedene Instrumente ein. Dazu gehoren das Corporate-
Governance-System, das interne Kontrollsystem, die interne Revi-
sion sowie das Konzerncontrolling.

Mittlere oder gar erhebliche rechtliche Risiken aus laufenden Ver-
fahren oder anderen Disputen sind derzeit nicht ersichtlich. Fiir
Prozessrisiken aus dem laufenden Geschaftsverkehr ist in ausrei-
chendem Male Risikovorsorge durch entsprechende Riickstellung
betrieben worden; sie werden hier nicht noch einmal betrachtet.

Wiirden Kundendaten gestohlen und damit Bestimmungen gelten-
der Datenschutzgesetze nicht eingehalten, besteht das Risiko von
zivilrechtlichen Haftungsanspriichen, BuRgeldern, Kundenverlusten
sowie einer Schadigung des Unternehmensansehens. Bislang sind
diesbeziiglich keine Falle aufgetreten.



Chancenbericht

Das Chancen- und das Risikomanagementsystem der CEWE-Gruppe
sind eng miteinander verkniipft. Als Chancen werden mogliche zu-
kiinftige Entwicklungen oder Ereignisse verstanden, die zu einer
positiven Planabweichung fiihren konnen.

CEWE ist mit seinen Geschaftsfeldern Fotofinishing, Einzelhandel
und Kommerzieller Online-Druck in dynamischen, sich schnell wan-
delnden Marktfeldern tatig.

Chancen in diesen Geschiftsfeldern durch Innovationen, Konsolidie-
rung oder organisches Wachstum zu nutzen oder weitere Chancen in
angrenzenden, artverwandten neuen Geschaftsfeldern zu erkennen —
und dabei unnotige Risiken zu vermeiden — ist die Basis fiir ein nach-
haltiges Wachstum der CEWE-Gruppe. Bei Chancen kann es sich um
interne oder externe Potenziale handeln.

Soweit es wahrscheinlich ist, dass die Chancen eintreten, hat CEWE
sie in der Unternehmensplanung und dem Ausblick fiir 2016 beriick-
sichtigt. Der folgende Chancenbericht konzentriert sich deshalb auf
Ereignisse, die zu einer potenziellen positiven Abweichung von die-
sen Planzahlen fithren konnten.

Chancen im Bereich Fotofinishing

Vergleichsweise geringe Chancen (kleiner 500 TEuro) sieht CEWE
in Mehrertragen durch zusatzliche Umsatzsteigerungen durch neue
Bestellapplikationen fiir mobile Endgerate, falls diese noch starkere
Akzeptanz bei den Endverbrauchern erhalten als geplant.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Chancen im Bereich Einzelhandel

Im eigenen Einzelhandel in Norwegen, Schweden, Polen, Tschechien
und in der Slowakei betreibt CEWE rund 146 eigene Laden. Den
Webshop in Norwegen, Schweden und Polen hat CEWE in den ver-
gangenen beiden Jahren auf IBM WebSphere Commerce umgestellt.
Bei weiterer Optimierung dieser Applikationen und weiterer Ver-
breitung dieser Losung sieht CEWE potenzielle Chancen auf weitere
Umsatzsteigerungen und Ertrage im Onlinebereich.

Chancen im Bereich Kommerzieller Online-Druck

Mit Saxoprint und CEWE-PRINT expandiert CEWE im Kommerziel-
len Online-Druck auch in benachbarte europdische Lander. Entspre-
chende Web-Applikationen werden u. a. nach Belgien ausgerollt. Bei
einem besseren Start der neuen Portale als in der Planung zugrunde
gelegt konnte der Umsatz schneller steigen als geplant.

Steuerliche Chancen

In einer seit Jahren andauernden steuerrechtlichen Diskussion
mit den Finanzbehorden iiber die steuerliche Anerkennung eines
Aufwands aus einem Forderungsverzicht gegeniiber einer CEWE-
Auslandsgesellschaft — der Aufwand wurde voll zuriickgestellt —
bestiinde im Falle eines fiir CEWE positiven Entscheids die Chance
einer einmaligen positiven Ergebnissteigerung im kleinen ein-
stelligen Millionen-Euro-Bereich.

Konzernlagebericht

115

-
=
a2
=
@
2
@
=)
&
=
P
3]
N
c
G
w7
(173




116

Konzernlagebericht

D Seite 41 | Forschung & Entwicklung

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Prognosebericht
Langfristige Unternehmensentwicklung durch drei Elemente:

(1) Markenstarkung im Kerngeschaft Fotofinishing

Im Fotofinishing setzt CEWE seine Ausrichtung fort, das im Premi-
umsegment positionierte CEWE FOTOBUCH als Marke neben den
Kernmairkten in Deutschland, Schweiz und Osterreich auch in allen
anderen von CEWE belieferten europdischen Landern weiter auszu-
bauen. Neben das etablierte CEWE FOTOBUCH werden seit 2013 nun
mit CEWE KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER wei-
tere Produktmarken mit gleicher Positionierung gestellt. Ziel ist es,
die positive Konsumentenhaltung und hohe Markenbekanntheit des
CEWE FOTOBUCHSs auch fiir die iibrigen Produktgruppen zu nutzen.
Die Differenzierungsvorteile der Leistungs- und Qualitatsversprechen,
fiir die die Marke CEWE steht, sollen schrittweise fiir ein wachsendes
Produktportfolio genutzt werden. Ferner steigt damit die Werbeeffizi-
enz, und die CEWE-Produkte konnen bei Konsumenten ,,vorverkauft”
werden, auch zum Nutzen der CEWE-Handelspartner.

(2) Wachstum im Kommerziellen Online-Druck

Um die Basis fiir kiinftiges Wachstum im Kommerziellen Online-
Druck zu legen, hatte CEWE im Februar 2012 die Saxoprint GmbH,
Dresden, tibernommen. Damit verfiigt CEWE zusatzlich zum Digital-
druck auch tiber online verfiigbare Offsetdruck-Kapazitaten zur effi-
zienten industriellen Produktion groferer Auflagen.

(3) Weiterentwicklung von Optionen fiur zuklnftige Geschaftsfelder
Mit der gezielten Beteiligung an jungen Unternehmen will CEWE
den Aufbau neuer Zukunfts-Geschaftsfelder nach dem Vorbild
des Kommerziellen Online-Drucks fortsetzen. Bei potenziellen
Beteiligungsmoglichkeiten sucht CEWE insbesondere nach Online-
Geschéftsmodellen, die — genauso wie CEWE - individualisierte,
hochwertige Produkte mit hohem Kundennutzen fertigen und damit
eine starke Marke aufbauen und zugleich CEWE in Zukunft un-
ternehmerisch weiterentwickeln konnen. Insbesondere durch die
Beteiligung an dem von der Bundesregierung initiierten High-Tech
Griinderfonds (HTGF 1II) erhalt CEWE einen guten Uberblick iiber
Unternehmensgriindungen und Beteiligungsmoglichkeiten. So
erarbeitet sich CEWE auch fiir die nachste Entwicklungswelle im
Anschluss an den aktuellen Wachstumsschub durch den Kommerzi-
ellen Online-Druck bereits heute die Grundlagen. Dies beginnt mit
den Investitionen in die Risikokapitalfonds der Bundesregierung fiir
junge Technologie-Unternehmen sowie auch in den Fonds Capnamic.
Diese Investitionen sind im ersten Schritt niedrig. Entwickelt sich
ein Unternehmen jedoch vielversprechend und passt zu CEWE,
kann CEWE den Anteil erhohen. Erstes Beispiel dafiir ist futalis —
ein Unternehmen, an dem sich CEWE im Juli 2015 die Mehrheit
gesichert hat.



Weiterhin Fokus auf Europa

CEWE betreibt sein Geschaft zu nahezu 100 % in Europa und plant
derzeit keine Veranderung der regionalen Prdsenz. Zur Zeit gilt es,
das neue Geschiftsfeld Kommerzieller Online-Druck im Heimatmarkt
aufzubauen und zu starken und die Marken im Fotofinishing weiter-
zuentwickeln. Dies nimmt praktisch die vollstindige Management-
Kapazitat der CEWE-Gruppe in Anspruch.

Permanente Arbeit an der Technologiebasis

Wie in der Vergangenheit wird CEWE auch in den nachsten Jah-
ren daran arbeiten, Effektivitats- und Effizienzpotenziale vor allem
der Produktions- und Datentransfertechnologie zu heben. AnstoRe
dafiir entstehen sowohl innerhalb des Unternehmens durch Best-
Practice-Transfers zwischen den Betrieben als auch von auRen,
z.B. durch regelmaRige Benchmarks und den gezielten Einsatz von
externen Beratern.

Standige Innovation umfasst auch Produkte und Dienstleistungen
Das Portfolio der von CEWE angebotenen Produkte und Dienst-
leistungen wird dauerhaft weiterentwickelt werden. Innovationen
waren bereits die wesentliche Triebkraft der Analog/Digital-Trans-
formation. CEWE strebt danach, die gewonnene Innovationsdyna-
mik aufrechtzuerhalten, um auf dieser Basis die marktfiihrende
Position zu erhalten und auszubauen. Dazu gehoren z. B. umfas-
sende Software-Updates, neue Apps oder diverse Produktverfei-
nerungen. Innovationen im Kommerziellen Online-Druck flieBen
permanent in das Angebot ein.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

IWF rechnet mit Wachstum im Euroraum von 1,7 %

flir 2016 und 2017

Nachdem der Internationale Wahrungsfonds (IWF) noch im Herbst
2015 ein Wirtschaftswachstum von 3,6 % im Jahr 2016 prognos-
tiziert hatte, passten die Analysten ihr Modell in einem Update im
Januar 2016 nach unten an. Hintergrund war hier vor allem die wirt-
schaftliche Entwicklung in den Schwellenldndern, darunter insbe-
sondere Brasilien und die erddlexportierenden Lander des Mittleren
Ostens, deren Wachstum schwacher ausfiel als erwartet. Wahrend der
IWF fiir China unverandert einen Riickgang auf 6,3 % im Jahr 2016 und
6,0 % im Jahr 2017 (2015: 6,9 %) erwartet, senkte er die Einschat-
zung fir Brasilien um 2,5 Prozentpunkte und fiir Saudi-Arabien um
1 Prozentpunkt. Fiir die Entwicklungs- und Schwellenldnder wurde
die Wachstumsprognose deshalb insgesamt auf 4,3 % im Jahr 2016
und 4,7 % im Jahr 2017 angepasst —0,2 Prozentpunkte niedriger als
zuvor. Der IWF rechnet nun mit einem globalen Wirtschaftswachstum
von 3,4 % im Jahr 2016 und 3,6 % im Jahr 2017. Fiir die entwickel-
ten Lander geht der IWF von einem Wachstum von 2,1 % in den
Jahren 2016 und 2017 aus (2015: 1,9 %). Die Wirtschaft der USA wird
dabei voraussichtlich in etwa auf Vorjahresniveau um 2,6 % (2015:
2,5 %) wachsen, wahrend sich die Erholung im Euroraum nach Ein-
schatzung des IWF mit einem Wachstum von 1,7 % in den Jahren
2016 und 2017 fortsetzen diirfte (2015: 1,5 %). Treiber des Wachs-
tums in der Eurozone werden voraussichtlich kraftige Impulse
aufgrund des stark gesunkenen Rohélpreises, hoher privater Konsu-
mausgaben durch eine verbesserte Arbeitsmarktsituation, steigen-
der Lohne, aber auch des Fliichtlingszustroms sowie sehr giinstiger
Finanzierungskonditionen sein, die einen moglichen Riickgang der
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Netto-Exporte kompensieren diirften. Das Wirtschaftswachstum in
Deutschland wird mit 1,7 % in den Jahren 2016 und 2017 im euro-
paischen Schnitt liegen (2015: 1,5 %).

Risiken fiir die globale wirtschaftliche Entwicklung sehen die IWF-
Analysten vor allem in einer starkeren Abschwachung des Wachs-
tums in China als erwartet, einer restriktiveren Zinspolitik der USA
und den aktuellen geopolitischen Spannungen, die negative Effekte
auf den Welthandel, die Finanzmaérkte, aber auch beispielsweise
auf den Tourismus haben konnten.

Der schwache Olpreis sowie ein wechselkursbedingter Riickgang
der Preise fiir Konsumgtiter aus den Schwellenlandern diirfte die
Inflation in der Euroregion weiter niedrig halten. Der IWF rechnet
in den entwickelten Landern fiir das Jahr 2016 wieder mit einer
Teuerungsrate von 1,1 %, fiir das Jahr 2017 mit 1,7 %, nach nur
0,3 % im Jahr 2015. Die EZB geht in ihrer gesamtwirtschaftlichen
Projektion ebenfalls von einer wieder steigenden Inflation auf bis
zu 1,6 % im Jahr 2017 aus. Beide Prognosen liegen damit auch fiir
das Jahr 2017 noch deutlich unter der EZB-Zielmarke von 2 %.

Einschatzung des Managements von CEWE zu den
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld innerhalb Europas hat sich weiter
gebessert, wenngleich sich fiir 2016 und 2017 noch kein hohes Ex-
pansionstempo abzeichnet. In den fiir CEWE wesentlichen Markten
Zentraleuropas setzt sich voraussichtlich der Trend moderat steigen-
der privater Konsumausgaben fort, da das real verfiigbare Einkom-
men wegen der steigenden Reallohne und der niedrigen Inflation
weiterhin zulegen und sich die Lage an den Arbeitsméarkten leicht
aufhellen diirfte. In Deutschland wird der private Konsum weiter der
wichtigste Wachstumsmotor fiir die Konjunktur sein, die Korrelation
zur Nachfrage nach CEWE-Produkten bleibt jedoch nach unserer
Uberzeugung gering.

Die Europaische Zentralbank EZB durfte angesichts der moderaten
Wachstumsdynamik und des insbesondere energiepreisbedingt
geringen Preisdrucks weiterhin die Wirtschaft durch ihre expansi-
ven geldpolitischen MaBnahmen unterstiitzen. Somit diirften sich
die Fremdfinanzierungsbedingungen fiir Unternehmen nicht ver-
schlechtern. Aufgrund der iiberaus soliden Finanzierung mit einer
Eigenkapitalquote von iiber 50 % ist CEWE jedoch in der Lage,
sowohl organisches als auch anorganisches Wachstum aus eigener
Kraft zu finanzieren. Die hohe Ertragskraft, das dynamische Wachs-
tum des Zukunftsgeschaftsfelds Kommerzieller Online-Druck, die
Dividendenrendite und die Dividendenkontinuitat des Unterneh-
mens sind jedoch insbesondere in Phasen niedriger Zinsniveaus
grundsatzlich Argumente, die fiir die CEWE-Aktie sprechen. Mit
Blick auf die ausstehenden Forderungen erwartet das Management
derzeit keine nennenswerten Belastungen, da Forderungen gegen-
iber Fachhandelspartnern weitestgehend iiber Kreditversicherun-
gen abgesichert sind.

CEWE-Absatz entwickelt sich weitgehend unabhangig

vom konjunkturellen Umfeld

Der CEWE-Absatz entwickelte sich bisher weitgehend unabhangig
vom konjunkturellen Umfeld und der privaten Konsumneigung.
Der Einfluss der Konjunkturentwicklung konnte theoretisch stei-
gen, wenn der Anteil von Unternehmenskunden am Umsatz von
CEWE wachst. Derzeit sieht das Management im Geschaftsfeld des
Kommerziellen Online-Drucks allerdings sogar in konjunkturellen
Schwachephasen eher zusatzliche Opportunitdten, da die glinstige
Kosten-Nutzen-Relation der Kommerziellen Online-Druck-Produkte
fiir Geschéftskunden gegeniiber den bei stationdren Druckereien
bezogenen Druckleistungen vor diesem Hintergrund ein noch
wichtigeres Differenzierungsmerkmal sein diirfte.



Fotofinishing zuklinftig eher konstant/leicht steigend

CEWE fordert den wachsenden Marktanteil von Mehrwertprodukten,
um den Riickgang der produzierten Fotos im klassischen chemischen
Silber-Halogenid-Verfahren auszugleichen. Neben dem inzwischen
weit fortgeschrittenen Riickgang der Analog-Fotos von Filmen ist da-
mit auch der Riickgang der Einzelfotos von digitalen Daten gemeint.
Mit dem europaischen Marktfiihrer CEWE FOTOBUCH sowie den
weiteren Mehrwertprodukten und den starken Internet-Kompetenzen
ist CEWE hervorragend positioniert, um diesen Wandel aktiv zu for-
dern und moglicherweise sogar davon zu profitieren. Im Ergebnis
diirfte der Trend zu Mehrwertprodukten das Fotofinishing auch 2016
starken und bietet die Chance fiir eine zumindest eher stabile Marge.

Saisonverschiebung in das vierte Quartal halt voraussichtlich weiter an
Innerhalb eines Jahres nimmt die Bedeutung des zweiten und des
dritten Quartals — des ehemaligen Saisonschwerpunkts — weiter ab.
Ausgeglichen wird dies durch die wachsende Bedeutung des vierten
Quartals fiir das Jahresgeschaft, auf das sich der Absatz der margen-
starkeren Mehrwertprodukte zunehmend konzentriert. Dieser Trend
im Hauptgeschaft Fotofinishing halt seit Jahren an und bestimmt
damit auch die grofe Linie im Gesamtkonzern. Auch der wachsende
Kommerzielle Online-Druck wird dieser Entwicklung nur maRig
gegensteuern: Wenn auch weniger ausgepragt, so bildet sich doch
auch beim Kommerziellen Online-Druck ein Schwerpunkt im vierten
Quartal heraus, der auf die Werbematerialien fiir das Weihnachts-
geschaft der Druckkunden ihrerseits zuriickzufiihren ist, die vor allem
zu Beginn des vierten Quartals bestellt werden.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Einzelhandel weiter fokussiert auf Ertragssteigerung

Auch wenn der Einzelhandel fiir das Geschaftsfeld Fotofinishing
durch den Absatz von CEWE-Fotoprodukten einen Umsatzbeitrag
von etwas mehr als 30 Mio. Euro im abgeschlossenen Geschaftsjahr
erwirtschaftet hat, so sieht das CEWE-Management doch unveran-
dert die Notwendigkeit, das 2015 durch die Neupositionierung des
eigenen Einzelhandels in Polen bereits verbesserte Ergebnis dieses
Geschaftsfelds 2016 weiter zu starken.

Der CEWE-Einzelhandel hat die Aufgabe, notwendige Anpassungen
aufgrund einer schwachen Marktentwicklung (z.B. durch den Riick-
gang des Spiegelreflexkamera-Marktes) durchzufithren. Daher arbei-
tet CEWE im Geschaftsfeld Einzelhandel weiterhin an zwei Flanken:
Die Kosten werden weiter der Umsatzentwicklung angepasst, der
Umsatz wird durch gezielte Mafnahmen unterstiitzt werden. Grund-
satzlich geht das Management fiir 2016 davon aus, die Ertragskraft
des Einzelhandels weiter steigern zu konnen, um diesen Absatzkanal
flir CEWE-Fotoprodukte zu erhalten. Diese iiber den eigenen Ein-
zelhandel vertriebenen Fotofinishing-Produkte werden umsatz- und
ergebnisseitig im Geschaftsfeld Fotofinishing ausgewiesen.

Wachstum im Kommerziellen Online-Druck unabhangig

von Wirtschaftslage

Der Kommerzielle Online-Druck bei CEWE bietet eine Reihe von
Vorteilen fiir den Besteller: Qualitatsgewinn durch hochmoderne
Druck-GroBanlagen, die mit ihrer konstanten Qualitat niedergelas-
senen Druckereien typischerweise tiberlegen sind, zusatzlich einen
Zeitgewinn durch bedienerfreundliche Internet-Bestellung, schnelle
Produktion und ziigige Lieferung. Dariiber hinaus haben Kunden
auch die Moglichkeit, preisgiinstige und bedarfsorientierte Kleinst-
auflagen zu nutzen, die mit den Digitaldruckkapazititen von CEWE
gefertigt werden. Die Besteller wollen sich diese Vorteile erschlieBen
— mindestens unabhangig von der gesamtwirtschaftlichen Lage, viel-
leicht sogar gerade in wirtschaftlich schwierigen Situationen. Daher
erwartet das Management auch fiir 2016 im Bereich Kommerzieller
Online-Druck weiter eine deutlich positive Umsatzentwicklung,
nahezu unabhangig von der wirtschaftlichen Lage.
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Kommerzieller Online-Druck soll positiv zum Konzernergebnis beitragen
Die fiir den Aufbau des Kommerziellen Online-Drucks notwendigen
Marketingaufwendungen hatten bisher die Gewinn- und Verlust-
rechnung dieses Geschaftsfelds maRgeblich beeinflusst und zu
einem negativen operativen Ergebnis gefithrt. CEWE hatte die hohe
Ertragskraft des etablierten Geschéaftsfeldes Fotofinishing genutzt,
um das potenzialstarke Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck
schnell und entschlossen auszubauen. Daneben tragt das Ergebnis
des Geschéftsfelds Kommerzieller Online-Druck momentan noch
nicht-operative Belastungen, die gemal§ IFRS-Vorschrift resultierend
aus der Kaufpreisallokation der Saxoprint-Akquisition zu buchen
sind (fiir das Geschaftsjahr 2016 insgesamt rund 1,9 Mio. Euro).
Der wesentliche Teil dieser Sonderbelastung wird nach fiinf Jahren
Abschreibungsdauer Ende 2016 beginnen auszulaufen und die Er-
gebnissituation zusatzlich verbessern. Fir das Jahr 2016 sieht sich
das CEWE-Management aufgrund der nun erreichten Umsatzbasis
darin bestarkt, dass der Kommerzielle Online-Druck mit einem posi-
tiven Beitrag zum Konzern-EBIT beitragen wird.

Unklare Situation bei Umsatzsteuer auf Fotobuicher

CEWE setzt sich derzeit dafiir ein, dass die seit 25. Dezember 2015
moglicherweise wirksame Umsatzsteuererhohung von 7 % auf 19 %
auf Fotobiicher in Deutschland und Osterreich wieder zuriickge-
nommen oder zumindest durch eine Ubergangsregelung abgefedert
wird. Ursache fiir die hohere Umsatzsteuer ist eine Entscheidung des
Zolltarifausschusses der EU, der Fotobiicher in einen neuen Zolltarif
eingeordnet hat (Quelle: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/
TXT/?uri=CELEX%3A32015R2254). Da sich das Umsatzsteuerrecht in
Deutschland und Osterreich auf diese EU-Zolltarife bezieht, fithrte die
Entscheidung auf EU-Ebene so auch unbeabsichtigt zu einer Anhe-
bung des nationalen Umsatzsteuersatzes. In den Niederlanden, GroR-
britannien und vielen anderen Landern werden Fotobiicher weiterhin
entweder gar nicht besteuert oder es gilt der verminderte Steuersatz.

Aufgrund der bis zum Testat-Zeitpunkt dieses Berichts unklaren
Situation beziiglich der Umsatzsteuer auf Fotobiicher hat CEWE
seine Jahresplanung 2016 auf Basis einer in der Hohe unveranderten
Umsatzsteuer auf Fotobiicher aufgestellt.

Zielsetzung fiir 2016
CEWE Konzern

Veranderung
zum Vorjahr

Digitalfotos 2,05 bis 2,15 Mrd. Stck.  =5% bis-1%
Fotos von Filmen 0,050 bis 0,055 Mrd. Stck. =29 % bis -22 %
Fotos gesamt 2,10 bis 2,21 Mrd. Stck. -6 % bis—-1%
CEWE FOTOBUCHER 6,10 bis 6,15 Mio. Stck.  +1% bis+2%
Investitionen* 48 Mio. Euro —
Umsatz 555 bis 575 Mio. Euro  -0% bis +4%
EBIT 38 bis 44 Mio. Euro  +3 % bis +20 %
Ergebnis vor Steuern (EBT) 37 bis 43 Mio. Euro +2 % bis +18 %
Nachsteuerergebnis 25 bis 29 Mio. Euro +11% bis +29 %
Ergebnis je Aktie 3,53 bis 4,10 Euro/Stck. +9 % bis +27 %
* Operative Investitionen ohne mégliche Investitionen in die Erweiterung des Geschdftsvolumens wie z. B.

Unternehmensakquisitionen oder Kundenstamm-Zukdufe



EBIT-Ergebniszielkorridor 2016: +6 Mio. Euro

Bei unveranderter Umsatzsteuer auf Fotobiicher soll der Konzern-
umsatz 2016 von 554,2 Mio. Euro im Vorjahr 2015 auf 555 Mio. Euro
bis 575 Mio. Euro im Mittel leicht steigen. Dabei soll sich der Umsatz
im Fotofinishing etwa stabil bis leicht steigend entwickeln, das Ge-
schiftsfeld Einzelhandel eine etwa konstante Umsatzlinie zeigen und
der Kommerziellen Online-Druck weiter im Umsatz zulegen. Nach
77,8 Mio. Euro im Jahr 2015 (+10,4 %) halt das Management etwa
rund 86 Mio. Euro Umsatz im Kommerziellen Online-Druck 2016 fiir
erzielbar. Es gilt weiterhin das Ziel, im Kommerziellen Online-Druck
2016 einen positiven Ergebnisbeitrag zu erwirtschaften.

Das EBIT soll bei unveranderter Umsatzsteuersituation auf Fotobii-
cher 2016 im Korridor von 38 Mio. Euro bis 44 Mio. Euro liegen, das
EBT zwischen 37 Mio. Euro und 43 Mio. Euro und das Nachsteuer-
ergebnis zwischen 25 Mio. Euro und 29 Mio. Euro.

Dies entspricht einer Anhebung des operativen EBIT-Ergebniskanals
um rund 6 Mio. Euro gegeniiber der Zielsetzung fiir 2015.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Moglicher EBIT-Nachteil durch Umsatzsteuer auf Fotobucher:

Bis zu hohem einstelligen Mio.-Euro-Betrag

Alle Planangaben sind auf Basis einer fiir Fotobiicher unveranderten
Umsatzsteuersituation v. a. in Deutschland (aktuell 7 % statt 19 %)
und Osterreich (aktuell 10 % statt 20 %) aufgestellt worden. Da bei
Erstellung dieses Geschaftsberichts noch unsicher ist, ob eine ange-
strebte Ubergangsregelung erlassen wird und ob diese Neuregelung
grundsatzlich korrigiert wird bzw. wie stark sich eine potenzielle
Giiltigkeit der Regelung auf das CEWE-Ergebnis auswirken wiirde,
muss das CEWE-Management derzeit von einem Einfluss dieser
Regelung auf Umsatz und EBIT 2016 zwischen 0 Euro und maximal
einem hohen einstelligen Mio.-Euro-Betrag ausgehen. Das CEWE-
Management kann diese Bandbreite vermutlich einschranken, sobald
sich die genannten Unsicherheiten auflosen.

Mindestens Dividenden-Kontinuitat angestrebt

CEWE verfolgt grundséatzlich das Ziel der Dividendenkontinuitat, so-
weit dies angesichts der wirtschaftlichen Situation des Unternehmens
und der vorhandenen Investitionsmoglichkeiten opportun erscheint.
Gleichzeitig sollen die Aktiondre an Ertragssteigerungen des Unter-
nehmens teilhaben. Die absolute Hohe der Dividende ist dabei klar
im Fokus, die Ausschiittungsquote ist ein Residuum dieser Politik.

Konzernlagebericht
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INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Corporate-Governance-Bericht

CEWE halt hohe deutsche Standards weitgehend ein

Uber die Corporate Governance bei CEWE berichten die Neumiiller
CEWE COLOR Stiftung (nachfolgend die , Geschaftsleitung”) und
der Aufsichtsrat im Berichtsjahr gemal Ziffer 3.10 des Deutschen
Corporate Governance Kodex wie folgt:

Geschaftsleitung und Aufsichtsrat haben sich seit langem den Grund-
satzen einer modernen Corporate Governance verpflichtet. Angesichts
der Bedeutung dieser Grundsétze insbesondere fiir Anleger, Kunden
und Mitarbeiter war das Vorstandsmitglied Herr Andreas F. L.
Heydemann seit Anfang 2009 bis Ende 2015 zum Corporate-Gover-
nance-Beauftragten bestellt; ihm folgte zum 1. Januar 2016 der Leiter
der Rechtsabteilung, Herr Oliver Thomsen, nach, der direkt im Vor-
stand und an den Aufsichtsrat berichtet.

Unser Ziel ist es, das uns von den Anlegern, Finanzmarkten, Ge-
schiftspartnern, Mitarbeitern und der Offentlichkeit entgegenge-
brachte Vertrauen zu bestatigen und weiter zu verstarken. Dazu hat
CEWE schon frithzeitig organisatorische Malnahmen getroffen, die
notwendig sind, um den Anforderungen zu entsprechen:

» Veroffentlichung aller kapitalmarktrelevanten
Informationen im Internet
« Aktive, offene und transparente Kommunikation
» Enge Zusammenarbeit zwischen Geschéftsleitung und Aufsichtsrat
« Verantwortungsvolles Risikomanagement

Die Umsetzung des Corporate Governance Kodex bei uns wird regel-
maRig Uberpriift und an etwaige Aktualitaten angepasst. Die CEWE

Stiftung & Co. KGaA nimmt zu den Corporate-Governance-Grundsat-

zen auf ihrer Homepage http://ir.cewe.de/cgi-bin/show.ssp?company
Name=cewe&language=German&id=6000 fiir jedermann zuganglich

Stellung.

Erneut hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA die Regelungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex fast vollstandig eingehalten:

Entsprechenserklarung gemaR § 161 AktG

fur das Geschaftsjahr 2015

Der Vorstand der personlich haftenden Gesellschafterin der CEWE
Stiftung & Co. KGaA, die Neumdiiller CeWe Color Stiftung sowie der
Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA erklaren, dass den vom
Bundesministerium der Justiz und fiir Verbraucherschutz im amtli-
chen Teil des Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen
der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex
in der Fassung vom 24. Juni 2014 sowie in der Fassung vom 5. Mai
2015 ab deren Bekanntmachung am 12. Juni 2015 mit den nachfol-
genden Ausnahmen seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung
im Februar 2015 entsprochen wurde und zukiinftig entsprochen
werden wird:

Individualisierte Offenlegung der Vorstandsvergiitung (Abweichung
von Ziffer 4.2.5 Absatz 3 und 4)

Die Vergiitung der Mitglieder des Vorstands der personlich haftenden
Gesellschafterin wird jahrlich im Geschaftsbericht, dort im Vergiitungs-
bericht, individualisiert dargestellt. Dabei werden ausfiihrlich fiir
jedes Vorstandsmitglied gesondert der Zufluss an fixen und variablen
Vergiitungsbestandteilen sowie die Zufiihrung von Mitteln in die
Altersversorgung dargestellt. Da wir in einer auf Mustertabellen
zuriickgreifenden Berichterstattung keinen zusatzlichen informa-
torischen Nutzen erkennen konnen, verbleibt es bei der bisherigen
Form der Darstellung.

Regelgrenze fiir die Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat (Abwei-
chung von Ziffer 5.4.2 Abs. 2)



Die Festlegung einer Regelzugehorigkeitsdauer schrankt das gesetzli-
che Recht der Aktiondre und Arbeitnehmer zur Wahl ihrer jeweiligen
Vertreter im Aufsichtsrat unverhaltnismaRig ein. Mit einer entsprechen-
den Festsetzung wiirde zudem ein Ausscheiden gerade von solchen
Mitgliedern befordert, die aufgrund ihrer langjahrigen Branchen- und
Unternehmenskenntnis der Gesellschaft einen besonders hohen Nutzen
bringen konnen.

Vorstand und Aufsichtsrat sowie deren Zusammenwirken

Der Vorstand fiithrt als Organ der Geschaftsleitung die Gesellschaft
in eigener Verantwortung. Er ist dabei alleine an das Unternehmens-
interesse gebunden und orientiert sich dabei an dem Ziel der nach-
haltigen Wertschopfung. Die vom Kuratorium der Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung erlassene Geschaftsordnung fiir den Vorstand regelt
die Geschiftsverteilung und die Zusammenarbeit im Vorstand. Da-
neben regeln die Satzung der Gesellschaft sowie die Geschéaftsord-
nung des Aufsichtsrates die Informationspflichten des Vorstandes.
Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmiRig sowie zeitnah
und umfassend iber alle fiir das Unternehmen relevanten Fragen,
insbesondere iiber die Planung, die Geschaftsentwicklung, die
strategische Ausrichtung des Unternehmens, die Risikolage und
das Risikomanagement.

Aufsichtsrat und Kuratorium beraten und iberwachen den Vorstand
der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung bei der Unternehmensfiih-
rung. Vorstand, Kuratorium und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des
Unternehmens vertrauensvoll und eng zusammen. Alle wesentlichen
Geschaftsvorfalle werden mit den zustandigen Gremien gemeinsam
behandelt. Die Einzelheiten der Zusammenarbeit zwischen Vorstand,
Kuratorium und Aufsichtsrat, auch Zustimmungsvorbehalte fiir die
Tatigkeit des Vorstandes, sind insbesondere in den Geschéaftsordnun-
gen von Vorstand und Aufsichtsrat geregelt. Die Geschaftsordnungen
der CEWE-Gruppe entsprechen den geltenden Corporate-Gover-
nance-Vorschriften sowie Compliance-Vorgaben.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem Konzernlagebericht

In der Geschaftsordnung des Aufsichtsrates sind weiterhin die Auf-
gaben des Aufsichtsrates festgelegt. Eine wesentliche Aufgabe des
Aufsichtsrates besteht in der Erorterung der Quartalsberichte, in
der Priifung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses der
CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie in der Vorbereitung des Beschlus-
ses der Hauptversammlung zur Feststellung des Jahresabschlusses.
Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA wird nach den Be-
stimmungen des Mitbestimmungsgesetzes besetzt. Die derzeit am-
tierenden Aktiondrsvertreter im Aufsichtsrat wurden bereits in der
Hauptversammlung vom 5. Juni 2013 mit der MaRgabe gewahlt, dass
ihre Amtszeit mit der Eintragung des Rechtsformwechsels beginnen
solle. Durch die am 1. Oktober 2013 erfolgte Eintragung begann da-
mit deren Amtszeit. Die erforderlichen sechs Arbeitnehmervertreter
waren bis zum 5. Oktober 2015 durch Beschluss vom 29. Oktober
2013 gem. § 104 Abs. 2 und Abs. 3 AktG i. V.m. § 278 Abs. 3 AktG
gerichtlich bestellt. Durch den Abschluss der Arbeitnehmerwahlen
zum Aufsichtsrat endete das Amt der gerichtlich bestellten Mitglieder
zum Ablauf des 5. Oktober 2015. Seit dem 6. Oktober gehdren dem
Aufsichtsrat sechs von den Arbeitnehmern gewdhlte Mitglieder an.

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

Vielfalt (Diversity)

Ziffern 4.1.5., 5.1.2. und 5.4.1. des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 5. Mai 2015 behandeln das Thema
Vielfalt (Diversity), und zwar betreffend die Besetzung des Aufsichts-
rates, des Vorstandes und der Fithrungsebene. Im Rahmen einer
guten Corporate Governance haben sich Geschaftsleitung und der
Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ausfiihrlich mit diesem
Thema beschaftigt:
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Aufsichtsratsbesetzung

Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA besteht aus zwolf

Mitgliedern. Er erfiillt in seiner derzeitigen Besetzung weitestge-

hend die Vorgaben der Ziffer 5.4.1. Abs. 2 des Deutschen Corporate
Governance Kodex:

* Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ist traditionell
mit international erfahrenen Mitgliedern besetzt.

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

« Fiir die Mitglieder des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co.
KGaA ist in §2.1. der Geschaftsordnung eine Altersgrenze
vorgesehen; eine Regelzugehorigkeitsdauer ist demgegeniiber
nicht festgelegt.

Der Aufsichtsrat ist mit zwei Frauen auf der Seite der Kapitalvertre-
ter und drei Frauen auf der Seite der Arbeitnehmervertreter besetzt.
Damit ist das vom Gesetzgeber neu eingefiihrte Erfordernis eines
Anteils von 30 % weiblichen Mitgliedern im Aufsichtsrat erfiillt. Unter
Wahrung der gesetzlichen Vorgaben wird der Aufsichtsrat auch
bei zukiinftigen Wahlvorschldgen das Vorliegen der erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen zur ordnungs-
gemadllen Wahrnehmung der Aufsichtsratstatigkeit angemessen
beriicksichtigen.

Vorstandsbesetzung

Der derzeitige Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
besteht aus acht mannlichen Mitgliedern. Samtliche Mitglieder des
Vorstandes verfiigen iiber einen internationalen Erfahrungshorizont.

Bei der Auswahl von Vorstandsmitgliedern wird eine angemessene
Beriicksichtigung von Frauen angestrebt sowie allgemein auf Vielfalt
(Diversity) geachtet.

Besetzung von Fihrungspositionen

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA hat zur Umsetzung von Ziffer 4.1.5.
des Deutschen Corporate Governance Kodex bereits eine Vielzahl von
MaRnahmen umgesetzt, die Vielfalt (Diversity) — insbesondere einen
hoheren Anteil von Frauen — in Fithrungsfunktionen férdern sollen.

So hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA beispielsweise folgende kon-
krete Manahmen zur Forderung der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie umgesetzt:

+ Flexible Arbeitszeitmodelle

+ Vertrag mit dem AWO-Eltern- und Seniorenservice
in Oldenburg fiir eine kostenlose Beratung von Mitarbeitern,
die Kinder oder auch Eltern unterbringen miissen

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

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

Bei der Besetzung von Fithrungspositionen im Unternehmen wird
eine angemessene Beriicksichtigung von Frauen angestrebt sowie
allgemein auf Vielfalt (Diversity) geachtet. Neben den bereits beste-
henden MaRnahmen zur Forderung dieses Kriteriums sollen ferner
folgende MafRnahmen implementiert werden:

Erarbeitung und Durchfithrung eines Programms, das sich insbeson-
dere mit dem Thema , Frauen in Fiihrungspositionen”, , Férderung
von Frauen als Nachwuchsfiihrungskrafte” sowie , Internationalitét
auf der Fiithrungsebene” befasst.

Dieser Beschluss besitzt fiir die Vergabe von Fiihrungspositionen
weiterhin Giltigkeit.



Aktionare und Hauptversammlung

Unsere Aktiondre werden regelmaRig durch einen Finanzkalender,
der im Internet auf unserer Homepage unter http:/ir.cewe.de/cgi-bin/
show.ssp?companyName=cewe&language=German&id=0 verfiigbar
ist, Uber wichtige Termine sowie in unseren Quartals- und Jahres-
berichten iiber die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage und die
Geschéftsentwicklung unterrichtet. Im Rahmen unserer Investor-
Relations-Aktivitaten fiihren wir ferner regelmafige Treffen mit
Analysten und Aktionaren durch. In der Regel finden neben einer jahr-
lichen Analystenkonferenz anlasslich der Veroffentlichung der Quar-
talszahlen Road Shows und Telefonkonferenzen fiir Analysten statt.

Die Aktiondre nehmen im Rahmen der satzungsmaRigen und nach
Gesetz vorgesehenen Moglichkeiten ihre Rechte vor und in der Haupt-
versammlung wahr. Organisation und Durchfiihrung der jahrlichen
Hauptversammlung erfolgen seit Jahren mit der MaBgabe, samtliche
Aktiondre vor und wahrend der Versammlung ziigig, umfassend und
effektiv zu informieren und ihnen die Ausiibung ihrer Rechte zu
erleichtern. Dazu gehort auch, dass wir unseren Aktiondren rund um
die Hauptversammlung den gewohnten Service zur Bevollmachtigung
und Stimmrechtsweisung anbieten. Die Hauptversammlung fasst
Beschliisse zu allen ihr zugewiesenen Angelegenheiten.

Die letzte Hauptversammlung der CEWE Stiftung & Co. KGaA fand
am 3. Juni 2015 statt.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

Vergultungsbericht

Zur Vergiitung des Vorstandes und des Aufsichtsrates im Geschaftsjahr
2015 verweisen wir auf unseren ausfiihrlichen Vergiitungsbericht, der als
Bestandteil des Konzernlageberichts auf den Seiten 134ff. abgedruckt ist.

Angaben uber Aktienoptionsplane

Der von der CEWE COLOR Holding AG mit Beschluss der Haupt-
versammlung vom 30. Juni 2005 verabschiedete Aktienoptionsplan
2010 ist am 31. Mai 2015 abgelaufen. Am 1. September 2014 wurde
den Vorstand und am 10. September 2014 durch den Aufsichtsrat
der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie am 11. September 2014 durch
das Kuratorium der geschaftsfiihrenden Neumiller CEWE COLOR
Stiftung auf Basis des Hauptversammlungsbeschlusses vom 4. Juni
2014 der Aktienoptionsplan (AOP 2014) aufgelegt. Im Berichtsjahr
wurde ein gleich strukturierter Aktienoptionsplan (AOP 2015) ver-
abschiedet (Vorstandsbeschluss vom 17.08.2015, Beschluss des
Aufsichtsrats vom 09.09.2015, Beschluss des Kuratoriums vom
08.09.2015). Die Optionen wurden der obersten Fiihrungsebene im
In- und Ausland zu einer Optionspramie von jeweils Euro 0,50 je
Option angeboten. Insgesamt wurden im Aktienoptionsplan 2015 an
die Mitglieder des Vorstands 10.800 Optionen (AOP 2014: 10.800)
und an die Uibrigen Fihrungskrafte 92.920 Optionen (AOP 2014:
102.150) vergeben. Nach Ablauf der vierjahrigen Wartezeit durfen die
Optionen nur dann ausgetibt werden, wenn die Schlussauktionspreise
der CEWE-Aktie im Xetra-Handel der Deutschen Borse AG an zehn
aufeinanderfolgenden Borsenhandelstagen mindestens 120 % des
Basispreises betragen haben. Die Aktienoptionspldne laufen liber
eine Laufzeit von jeweils fiinf Jahren. Die Eckdaten der Aktienoptions-
plane stellen sich wie folgt dar:

Eckdaten der Aktienoptionsplane Beginn der Laufzeit Ende der Wartezeit Ende der Laufzeit Basispreis Erfolgsziel
2014 und 2015 in Euro in Euro
AOP 2014 1. Januar 2015 31. Dezember 2018 31. Dezember 2019 53,00 63,60
AOP 2015 1. Januar 2016 31. Dezember 2019 31. Dezember 2020 52,00 62,40

Konzernlagebericht

D Seite 134 | Vergiitungsbericht

'/Ej www.cewe.de

f@ www.cewe.de > Investor Relations

125

-
=
a2
=
@
2
@
=)
&
=
P
3]
N
c
G
w7
(173




126  Konzernlagebericht

J@ www.cewe.de > Investor
Relations > News & Publikationen

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

Transparente Kommunikation

Um eine groStmogliche Transparenz zu gewahrleisten, wollen wir
allen Zielgruppen die gleichen Informationen zum gleichen Zeit-
punkt zur Verfiigung stellen. Uber das Internet kénnen sich sowohl
institutionelle Investoren als auch Privatanleger zeitnah tiber aktu-
elle Entwicklungen im Konzern informieren. Samtliche Presse- und
Ad-hoc-Mitteilungen sowie die Satzung der Gesellschaft werden
auf unserer Homepage www.cewe.de publiziert. Alle Interessierten
konnen ferner einen Newsletter abonnieren, der iiber Neuigkeiten
aus dem Konzern informiert.

Anteilsbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Anteilsbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an
Aktien der CEWE Stiftung & Co. KGaA betrug zum 31. Dezember 2015
insgesamt 63.299 der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien.
62.550 Aktien werden von Vorstands- und 749 Aktien von Aufsichts-
ratsmitgliedern gehalten.

Angaben zu Directors’ Dealings

Nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) miissen Personen,
die Fiihrungsaufgaben wahrnehmen (insbesondere Mitglieder des
Vorstandes und des Aufsichtsrates sowie bestimmte Mitarbeiter mit
Fihrungsaufgaben), sowie Personen, die mit ihnen in enger Bezie-
hung stehen, eigene Geschafte mit Aktien und sich darauf bezie-
hende Finanzinstrumente offenlegen, soweit die Gesamtsumme der
von einer Person mit Fiihrungsaufgaben und der mit dieser Person in
einer engen Beziehung stehenden Personen getatigten Wertpapier-
geschafte innerhalb eines Kalenderjahres den Betrag von mindestens
5.000,00 Euro erreicht oder iibersteigt. Die im Berichtsjahr 2015
und dariiber hinaus bis heute getatigten meldepflichtigen Wert-
papiergeschéfte sind auf der Homepage www.cewe.de einsehbar.

Rechnungslegung und Abschlussprifung

Zum Abschlusspriifer sowie zum Priifer fiir eine etwaige priife-
rische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts 2015 der CEWE
Stiftung & Co. KGaA fiir das Geschéftsjahr wurde die BDO AG,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, bestellt. Diese wird den
Aufsichtsratsvorsitzenden tiber etwaige Ausschluss- oder Befan-
genheitsgriinde, die wahrend der Priifung auftreten, unverziiglich
unterrichten. Der Abschlusspriifer wird zudem iiber alle fiir die
Aufgaben des Aufsichtsrates wesentlichen Feststellungen und Vor-
kommnisse, die sich bei der Abschlusspriifung ergeben, unverziig-
lich berichten. AuBerdem wird der Abschlusspriifer den Aufsichtsrat
informieren, wenn er im Zuge der Abschlusspriifung Tatsachen
feststellt, die mit der von Vorstand und Aufsichtsrat nach § 161 AktG
abgegebenen Entsprechenserkldrung nicht vereinbar sind.



Compliance

Die Gesellschaft misst der Compliance im Sinne von Manahmen
zur Einhaltung von Recht, Gesetz und unternehmensinternen Richt-
linien sowie deren Beachtung durch die Konzernunternehmen grofe
Bedeutung bei. Der Vorstand der personlich haftenden Gesellschaf-
terin hat im Rahmen seiner diesbeziiglichen Verantwortlichkeiten
verschiedene Mechanismen implementiert, die die Compliance best-
moglich sicherstellen sollen.

Der fiir diesen Bereich bestellte Compliance-Beauftragte befasst sich
standig mit der anforderungs- und unternehmensgemafien Pflege
und Weiterentwicklung der Compliance-Organisation der Gesellschaft
bzw. des Konzerns. Hierbei stehen besonders die Mitarbeiterschu-
lung und das rechtliche Risikomanagement im Fokus. Er berichtet an
den Gesamtvorstand der personlich haftenden Gesellschafterin. Fiir
spezifische Fragestellungen zieht der Compliance-Beauftragte die
hierfiir im Unternehmen jeweils ressortverantwortlichen Personen
sowie bei Bedarf externen Rechtsrat bei.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

In diesem Gesamtkontext fiihrt die Gesellschaft ein Insiderverzeich-
nis. Hier werden samtliche Personen, die fiir das Unternehmen
tatig sind und bestimmungsgemaR Zugang zu Insiderinformationen
haben, nach Belehrung iiber die sich aus dem Insiderrecht ergeben-
den Pflichten aufgenommen.

Es wurde ferner ein externer Rechtsanwalt als Ombudsmann beauf-
tragt, an den sich jeder Mitarbeiter und auch Dritte wenden konnen,
um auf mogliche Gesetzes- oder RichtlinienverstoRe in Unterneh-
men des Konzerns hinzuweisen. Im Berichtszeitraum wurde dem
Ombudsmann kein Verdachtsfall gemeldet. Auch die hausinterne
Uberpriifung hat keinen Gesetzes- oder RichtlinienverstoR ergeben.

Konzernlagebericht
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Risikomanagementsystem

Ziele und Strategie des Risikomanagementsystems

Als international agierende Unternehmensgruppe unterliegen die
CEWE Stiftung & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften verschie-
denen Risiken, die nachteilige Auswirkungen auf die Geschaftsta-
tigkeit sowie auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben
kénnten. CEWE hat daher in Ubereinstimmung mit brancheniiblichen
Standards und gesetzlichen Bestimmungen ein internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem eingerichtet, um potenzielle Chancen zu
erkennen, Risiken zu bewerten und erforderlichenfalls mit entspre-
chenden Manahmen gegenzusteuern. Das Kontroll- und Risikoma-
nagement ist als integraler Bestandteil der Geschafts-, Planungs-,
Rechnungslegungs- und Kontrollprozesse in das Informations- und
Kommunikationssystem der CEWE-Gruppe eingebunden und ist we-
sentlicher Bestandteil des Fiihrungssystems der CEWE-Gruppe. Das
Kontroll- und Risikomanagement basiert auf einem systematischen,
den gesamten Konzern umfassenden Prozess der Risikoerkennung,
-bewertung und -steuerung.

Organisatorischer und struktureller Aufbau

des Risikomanagementsystems

Mit der Aufgabe des Kontroll- und Risikomanagements sind der
Vorstand, die Leiter der regionalen Profitcenter im In- und Ausland
sowie die Zentralabteilungen und Projektverantwortlichen betraut.
Die federfiihrende Verantwortung fiir die Gestaltung des Kontroll-
und Risikomanagements liegt beim Vorstand.

Das Risikomanagementsystem erfasst die Chancen und Risiken der
einzelnen Risikofelder in einer jahrlichen konzernweiten Risiko-
inventur. Auf Grundlage der Risikoinventur wird der jahrliche
Chancen- und Risikobericht erstellt. Unterjahrig erfolgt mindestens
quartalsweise eine Uberpriifung der Chancen- und Risikobewer-
tungen. Diese werden mindestens quartalsweise an den Aufsichts-
rat berichtet. Neu auftretende Chancen und Risiken werden nach
Meldung an den Risikobeauftragten in das Risikomanagementsys-
tem aufgenommen und einem Risikoverantwortlichen zugewiesen.
Soweit die Einschatzungen von Einzelrisiken zur Bildung entspre-
chender Riickstellungen gefiihrt haben, werden diese im Risiko-
bericht nicht mehr aufgefiihrt.

Wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems

Das interne Kontrollsystem (IKS) ist integraler Bestandteil der
Geschiftsprozesse der CEWE-Gruppe, umfasst eine Vielzahl von Uber-
wachungs- und Steuerungsmechanismen und beruht im Wesentli-
chen auf fiinf Prinzipien, die im Folgenden naher erldutert werden:

« Vier-Augen-Prinzip

+ Unterschriftenrichtlinien

+ IT-Berechtigungskonzept

+ Funktionstrennung

« Integriertes Berichtswesen



Das ,Vier-Augen-Prinzip” wird durch Regelungen wie Satzungen,
Richtlinien, Geschaftsordnungen, Anweisungen und Vertretungs- sowie
Zeichnungsbefugnisse gewahrleistet. Einen weiteren Steuerungs- und
Uberwachungsmechanismus stellt das bei der CEWE-Gruppe vorlie-
gende abgestimmte IT-Berechtigungskonzept dar, welches konkret den
Zugang und die Tatigkeiten einzelner Personen und Personengruppen
zu den iiberwiegend SAP-basierten Anwendungen und zu deren Funk-
tionsbereichen regelt.

Um die Sicherheit von Ablaufen und gleichsam die Qualitat der
einzelnen Prozesse zu gewdahrleisten, wird bei der CEWE-Gruppe
eine strikte ,Funktionstrennung” von kritischen Geschaftsprozessen
vorgenommen. Bestimmten Fachbereichen sind zudem zentrale Auf-
gabenstellungen zugewiesen, so dass auch eine gegenseitige Kont-
rollverantwortung implementiert ist.

Das ,integrierte Berichtswesen” umfasst ein detailliertes Planungs-,
Steuerungs- und Berichtskonzept zur Lage und zum Ausblick des
Konzerns. Der Planungsprozess erfolgt aus einer Kombination von
Bottom-up- und Top-down-Ansatz und ist auf monatliche Planwerte
ausgerichtet. Das bestehende Konzerninformationssystem wird
sowohl auf Ebene der einzelnen Profitcenter als auch auf Vorstands-
ebene durch einen monatlichen Plan-Ist-Vorjahresvergleich und
erganzend standortiibergreifende Business Reviews gewahrleistet.
Dort werden Entwicklungen, Chancen, Risiken sowie MaBnahmen
diskutiert und entsprechend dokumentiert.

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

Die CEWE-Gruppe tiberwacht im Rahmen des Kontroll- und Risiko-
managementsystems auch die Werthaltigkeit ihrer Beteiligungen

an Tochterunternehmen. Die Beteiligungswerte werden regelméagig
entsprechenden , Impairment Tests” unterzogen.

Weiterhin werden in regelméRigen zeitlichen Abstanden alle Gesell-
schaften und Profitcenter einer , externen Revision” in den Berei-
chen Finanz- und Rechnungswesen, IT, technische Sicherheit und
Versicherungen sowie weiteren ,internen Revisionen” in den iibri-
gen Funktionsbereichen unterzogen.

Wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems bezogen

auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem ist als Teil
des gesamten internen Kontrollsystems (IKS) der CEWE-Gruppe in
das unternehmensweite Risikomanagementsystem eingebettet. Es
dient dazu, das Risiko einer materiellen Falschaussage in der Rech-
nungslegung sowie in der externen Berichterstattung zu minimieren,
Fehlentwicklungen rechtzeitig zu erkennen und gegensteuernde
MaRnahmen zu ergreifen. Hierdurch wird gewahrleistet, dass kon-
zernrelevante Sachverhalte gesetzeskonform und normengerecht in
den Einzelabschlissen und im Konzernabschluss dargestellt werden.

Konzernlagebericht
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Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

Die Erstellung des Konzernabschlusses einschlieBlich samtlicher
Konsolidierungsschritte erfolgt durch die Einheit ,Konzernbilanzen”
im Zentralbereich Finanzen. Der Abschlussprozess der CEWE-Gruppe
basiert auf einer konzerneinheitlichen Bilanzierungsrichtlinie, die
regelmdfRig den rechtlichen Rahmenbedingungen angepasst wird.
Die Richtlinienkompetenz beziiglich der Bilanzierungsrichtlinie liegt
ausschlieflich beim Vorstand.

Die Konzernbilanzierungsrichtlinie regelt die Rechnungslegung nach
IFRS fiir alle Konzerngesellschaften im In- und Ausland, um fiir den
[FRS-Konzernabschluss die Anwendung einheitlicher Ansatz-, Bewer-
tungs- und Ausweismethoden zu gewahrleisten. Fiir die konzerninter-
nen Abstimmungen und iibrigen Abschlussarbeiten sind verbindliche
Anweisungen vorgegeben. In der Konzernrichtlinie sind auch alle
wesentlichen Termine gruppenweit festgelegt.

Die lokalen Gesellschaften sind fiir die Einhaltung der relevanten
Regelungen verantwortlich und werden hierbei vom Konzernrech-
nungswesen unterstiitzt und iberwacht. Die Konsolidierung der
iberwiegend in SAP erstellten Einzelabschliisse der Konzerngesell-
schaften wird zentral durch das Konzernrechnungswesen in einem
spezifischen Konsolidierungsmodul durchgefiihrt.

Die im Rahmen der Rechnungslegung notwendigen Arbeitsschritte
werden vielfdltigen automatischen und manuellen Kontrollen und
Plausibilitatspriifungen unterzogen. Seitens der internen Revision
wird zusatzlich kontinuierlich die Effektivitdt der rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollen iiberpriift. Dies erfolgt sowohl durch
interne wie auch durch beauftragte externe Revisoren. Im Rahmen
eines rollierenden Verfahrens ist sichergestellt, dass alle Gesellschaf-
ten des Konsolidierungskreises dem Kontrollprozess unterliegen. Die
Resultate der Effektivitatspriifungen werden regelmallig an Vorstand
und Aufsichtsrat berichtet.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Einzelabschliisse werden
von unterschiedlichen lokalen Abschlusspriifern gepriift. Hierbei
werden die Einhaltung der anzuwendenden Rechnungslegungsvor-
schriften sowie die Richtigkeit und Vollstandigkeit aller anderen
dezentral erstellten konzernabschlussrelevanten Dokumente sicher-
gestellt. Die im Rahmen der Abschlusspriifungen auf Einzel- und
Konzernabschlussebene zur Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems der CEWE-Gruppe getroffe-
nen Feststellungen werden vom externen Konzernabschlusspriifer
zusammengefasst und an den Aufsichtsrat berichtet.



UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN

Angaben nach §315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals, Beschrankungen, die
Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen (§315 Abs.
4 Nr. 1 und 2 HGB).

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

Ubernahmerelevante Angaben

Anzahl Anteil am Gezeichneten Anteil am Gezeichneten
Aktienart ISIN Aktienform der Gattung Kapital in Euro Kapital in % Rechte und Pflichten
- die Aktien sind voll stimm- und dividendenberechtigt, soweit
nicht zwingende Regelungen des Aktiengesetzes dagegen
Inhaberaktien DE 0005403901 Stlickaktien 7.400.020 19.240.052,00 100,0 sprechen (z.B. Aktien als eigenen Anteile der Gesellschaft)
7.400.020 19.240.052,00 100,0
Dariiber hinausgehende Stimmrechts- oder Ubertragungsbeschrankungen
im Sinne des § 315 Abs. 4 Nr. 2 HGB sind der Gesellschaft nicht bekannt.
Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital
(§315 Abs. 4 Nr. 3 HGB)
Nach den veroffentlichten Mitteilungen und den uns vorliegenden
Informationen gibt es an unserer Gesellschaft folgende direkte und
indirekte Beteiligungen, die 10 % der Stimmrechte iiberschreiten:
Mitteilungspflichtiger Art der Beteiligung Anteil der angezeigten Stimmrechte am Gezeichneten Kapital
ACN Vermégensverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Oldenburg
(Erbengemeinschaft nach Senator h.c. Neumiiller, Oldenburg) direkt 27,4%
Neumdiller Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg
(Erbengemeinschaft nach Senator h.c. Neumiiller, Oldenburg) indirekt 27,4%
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Ubernahmerelevante Angaben

Inhaber von Aktien mit Sonderrechten (§ 315 Abs. 4 Nr. 4 HGB)
Aktien mit Sonderrechten bestehen nicht.

Art der Stimmrechtskontrolle im Falle von Arbeitnehmerbeteiligungen
(8315 Abs. 4 Nr. 5 HGB)

Soweit Arbeitnehmer der CEWE-Gruppe als Aktiondre an der CEWE
Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, beteiligt sind, bestehen nach Kenntnis
der Gesellschaft keine Besonderheiten bei der Moglichkeit der Stimm-
rechtsausiibung. Weder bestehen Rechtsgemeinschaften von Ar-
beitnehmern an einer oder mehreren Aktien (§ 69 Abs. 1 AktG) noch
Stimmbindungsvereinbarungen zwischen Arbeitnehmeraktionédren.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmungen Gber die
Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern und tber
Satzungsanderungen (8315 Abs. 4 Nr. 6 HGB)

Bei der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, liegen die Geschafts-
flihrungs- und Vertretungsbefugnis in der Kompetenz der person-
lich haftenden Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR Stiftung,
Oldenburg (§ 8 der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA). Die
Rechtsbeziehungen zwischen der Gesellschaft und der persénlich
haftenden Gesellschafterin werden, soweit sie sich nicht zwingend
aus der Satzung oder dem Gesetz ergeben, durch gesonderte Verein-
barung geregelt; dabei wird die Gesellschaft durch den Aufsichtsrat
vertreten. Das Ausscheiden der personlich haftenden Gesellschaf-
terin wird durch § 9 der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
geregelt. Danach hat die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung diese
Stellung unabhangig von einer Vermogenseinlage. Die zwingenden
gesetzlichen Ausscheidungsgriinde fiir die personlich haftende
Gesellschafterin bleiben allerdings unberiihrt (§ 9 Abs. 1 der Sat-
zung). Im Falle des Ausscheidens hat sie keinen Anspruch auf ein
Auseinandersetzungsguthaben (§ 9 Abs. 2 der Satzung). Fiir den
Fall, dass die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung als personlich
haftende Gesellschafterin aus der Gesellschaft ausscheidet oder dass
ihr Ausscheiden absehbar ist, enthalt § 9 Abs. 3 zur Vermeidung

einer Auflosung der CEWE Stiftung & Co. KGaA die folgende Rege-
lung: Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ist berechtigt
und verpflichtet, unverziiglich bzw. zum Zeitpunkt des Ausscheidens
eine Kapitalgesellschaft, deren samtliche Anteile von der CEWE
Stiftung & Co. KGaA gehalten werden, als neue, allein geschéfts-
flihrungsbefugte und vertretungsberechtigte personlich haftende
Gesellschafterin in die CEWE Stiftung & Co. KGaA aufzunehmen
(Satz 1). Scheidet die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung als person-
lich haftende Gesellschafterin aus der Gesellschaft aus, ohne dass
gleichzeitig eine solche neue personlich haftende Gesellschafterin
aufgenommen wird, soll die CEWE Stiftung & Co. KGaA iibergangs-
weise von den Kommanditaktiondren allein fortgesetzt werden (Satz
2). Der Aufsichtsrat soll in diesem Fall beim zustandigen Gericht
unverziiglich die Bestellung eines Notvertreters beantragen, der die
Gesellschaft bis zur Aufnahme einer neuen personlich haftenden
Gesellschafterin vertritt, insbesondere fiir den Fall, dass eine Kapi-
talgesellschaft fiir die Stellung als personlich haftende Gesellschaf-
terin von der CEWE Stiftung & Co. KGaA erst noch erworben oder
gegriindet werden muss (Satz 3). Der Aufsichtsrat wird erméchtigt,
die Fassung der Satzung entsprechend dem Wechsel der personlich
haftenden Gesellschafterin zu berichtigen (Satz 4).

Die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung wird durch ihren Vorstand
gerichtlich und auRergerichtlich vertreten. Damit obliegt ihm auch
die Fithrung der Geschafte der CEWE Stiftung & Co. KGaA. Der Vor-
stand der Stiftung wird durch das Kuratorium bestimmt, wobei ein
Mitglied des Vorstandes — jenes, das sich um die Eigengeschéfte
der Stiftung kiilmmert — durch die satzungsmalligen Destinatare der
Stiftung bestimmt wird. Die Mitglieder des Vorstands werden fiir
eine Funktionsperiode von bis zu fiinf Jahren berufen. Uber dienst-
rechtliche Fragen entscheidet das Kuratorium.

Fiir die Anderung der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA gelten
die gesetzlichen Bestimmungen (§§ 179 ff., 285 Abs. 2 und 181 AktG).



Befugnisse des Vorstandes zur Ausgabe und zum Ruckkauf

von Aktien (§315 Abs. 4 Nr. 7 HGB)

GemdR dem Beschluss der Hauptversammlung vom 4. Juni 2014
ist die Gesellschaft bis zum 3. Juni 2017 erméchtigt, bis zu insge-
samt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben. Die Erméachtigung ist erteilt worden,
um die Aktien

.

mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter Wahrung des Gleich-
behandlungsgrundsatzes (§ 53a AktG) wieder uber die Borse oder
iber ein Angebot an alle Aktionare zu verkaufen;

mit Zustimmung des Aufsichtsrates, ganz oder zum Teil, einmal
oder mehrfach, einzuziehen, ohne dass die Einziehung oder ihre
Durchfiihrung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses
bedarf. Sie konnen auch im vereinfachten Verfahren ohne Kapital-
herabsetzung durch Anpassung des anteiligen rechnerischen Be-
trages der tibrigen Stiickaktien am Grundkapital der Gesellschaft
eingezogen werden;

mit Zustimmung des Aufsichtsrates gegen Sachleistung zu verdu-
Rern; insbesondere konnen sie Dritten im Rahmen von Unterneh-
menszusammenschliissen oder beim Erwerb von Unternehmen
angeboten oder gewahrt werden;

.

mit Zustimmung des Aufsichtsrates Arbeitnehmern der Gesell-
schaft oder von anderen verbundenen Unternehmen im Sinne der
§§ 15ff. AktG zum Erwerb anzubieten oder mit einer Sperrfrist von
nicht weniger als einem Jahr zuzusagen bzw. zu Uibertragen;

mit Zustimmung des Aufsichtsrates in anderer Weise als iiber die
Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre zu verduf3ern.

Ubernahmerelevante Angaben Konzernlagebericht

Der Aufsichtsrat ist gemafl dem Beschluss der Hauptversammlung
vom 4. Juni 2014 erméchtigt, die aufgrund dieser oder einer frither
erteilten Ermachtigung erworbenen eigenen Aktien den Mitgliedern
des Vorstandes und der Geschéftsfiihrung der Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung als aktienbasierte Vergiitung zum Erwerb anzubieten
oder mit einer Sperrfrist von nicht weniger als einem Jahren zuzusa-
gen bzw. zu libertragen. Die Einzelheiten der aktienbasierten Vergii-
tung fiir die Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat festgelegt.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines
Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen

(§315 Abs. 4 Nr. 8 HGB)

In den mit den wesentlichen Bankpartnern neu abgeschlossenen
Finanzierungsvertragen gibt es die iiblichen Change-of-Control-
Regelungen; diese machen unter Umstanden eine Neuregelung der
bestehenden Kreditvertrage erforderlich. Dartiber hinaus gibt es
keine Vereinbarungen der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg,
mit Dritten, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebotes stehen und die fiir sich allein oder in
ihrer Gesamtheit hieraus folgende Wirkungen haben konnten.

Entschadigungsvereinbarungen (8315 Abs. 4 Nr. 9 HGB)
Vereinbarungen der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, die fir
den Fall eines Ubernahmeangebots mit Mitgliedern des Vorstandes
und der Geschaftsfithrung der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung oder
Arbeitnehmern getroffen wurden und zu Entschadigungen oder an-
deren Leistungen der Gesellschaft fithren konnen, bestehen nicht.
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Vergitungsbericht

VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergiitungsbericht erldutert entsprechend den gesetzlichen
Vorgaben (§§ 285 Satz 1 Nr. 9, 289 Abs. 2 Nr. 5, 314 Abs. 1 Nr. 6
und 315 Abs. 2 Nr. 4 des Handelsgesetzbuches) und den Empfeh-
lungen des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in der
Fassung vom 5. Mai 2015 die Grundziige des Vergiitungssystems fiir
den Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung als Komple-
mentadrin der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie deren Aufsichtsrat.
Dariiber hinaus werden die einzelnen Vergiitungen der Vorstands-
und Aufsichtsratsmitglieder dargestellt und erldautert. Im Berichtsjahr
und im Vorjahr wurde kein externer Vergiitungsexperte hinzugezo-
gen, der die Angemessenheit der Vergiitung von Vorstand und Auf-
sichtsrat beurteilt hatte.

Der Kreis der Vorstandsmitglieder, tiber die zu berichten ist, bezieht
sich auf den Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung als per-
sonlich haftende Gesellschafterin und alleinige Geschaftsfiihrerin in
der CEWE Stiftung & Co. KGaA.

Vergiitung des Vorstands

Vergutungssystem

Die Vergiitungen fiir die Vorstandsmitglieder werden durch das
Kuratorium der Neumiller CEWE COLOR Stiftung festgelegt. Sie
setzen sich unverdndert aus festen und erfolgsabhdngig variablen
Beziigen zusammen. Kriterien fiir die Bemessung der Gesamtver-
giitung sind neben den Vorstandsaufgaben und der personlichen
Leistung die Leistungen des Gesamtvorstandes sowie der wirt-
schaftliche Erfolg und das Vergleichsumfeld der CEWE-Gruppe. Die
Vergiitungsstruktur soll eine nachhaltig positive Unternehmensent-
wicklung férdern. Die Anforderungen des Gesetzes zur Angemessen-
heit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) werden dabei berticksichtigt.

Bestandteile des Verglitungssystems fur den Vorstand

Die Vorstandsmitglieder erhalten als Vergitung fir ihre Tatigkeit
ein Jahreseinkommen, das, ohne die Nebenleistungen, maximal das
Doppelte der Festvergiitung betragen kann. Die Festvergiitungen

bestehen aus einem monetdren Fixum sowie aus Sachbeziigen; die va-
riablen Vergiitungen enthalten eine Tantieme sowie Komponenten mit
langfristiger Anreizwirkung. Die Festvergiitung ist erfolgsunabhangig
und wird als monatlich gleichbleibendes Gehalt ausgezahlt. Weiter-
hin erhalten die Vorstandsmitglieder Sachbeziige, die in Hohe der
zu versteuernden Werte angesetzt sind. Im Wesentlichen handelt es
sich um die Nutzung eines Dienstwagens sowie berufsbezogene Ver-
sicherungsbeitrage; die Sachbeziige stehen ihnen in gleicher Weise
zu und werden von den einzelnen Vorstandsmitgliedern versteuert.
SchlieBlich haben sie Anspruch auf Erstattung von Bewirtungsauf-
wendungen und Reisekosten in Hohe der steuerlichen Hochstsatze,
soweit sie ausschlieflich im Interesse der Stiftung anfallen.

Die variablen, erfolgsabhdngigen Vergiitungsteile sind aufgeteilt in
drei Komponenten und bestehen aus einem jahrlich auszuzahlenden
Tantiemeanteil (Tantieme I), einem mehrjahrigen Tantiemeanteil
(Tantieme II) sowie einem langfristigen, aktienbasierten Vergiitungs-
bestandteil. Der Struktur nach werden die Vergiitungsteile fiir alle
Vorstandsmitglieder in gleicher Weise geregelt und haben folgenden
wesentlichen Inhalt.

Die Tantieme in ihrem jahrlichen sowie ihrem mehrjahrigen Anteil
(Tantieme I und Tantieme II) orientiert sich am Ergebnis vor Steuern
(EBT) sowie an den Abschreibungen auf Sachanlagen und imma-
teriellen Vermogenswerten der CEWE-Gruppe. Sie ist insgesamt
begrenzt auf maximal 100 % der Festbezilige desselben Jahres.
AuRerdem werden nur solche abschreibungsrelevanten Tantieme-
anteile beriicksichtigt, die durch das Vorsteuerergebnis verdient
wurden (verdiente Abschreibungen). Eine mehrjahrige Bemessungs-
grundlage fiir die variablen Vergiitungsbestandteile wird dadurch
hergestellt, dass nur 80 % des errechneten Tantiemeanspruchs im
Folgejahr des relevanten Geschaftsjahres an das Vorstandsmitglied
ausbezahlt werden (Tantieme I). Der Rest von 20 % (Tantieme II)
wird dem Konto einer personlichen Bonusbank gutgeschrieben.
Dieses Bonusbankguthaben wird fiir die mehrjahrige Dauer der
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personlichen Vertragslaufzeit zuriickbehalten, mit 5,0 % p.a. ver-

zinst und einschlieBlich dieser Zinsgutschrift endfallig ausgezahlt. Optionsrecht AngabeninEuro  AOP2015  AOP 2074  AOP 2010
Ein etwaiges negatives Vorsteuerergebnis fithrt, soweit es iiber Basispreis 52,00 53,00 27,00
die entsprechenden Jahresabschreibungen hinausgeht, zu einem Erfolgsziel 62,40 63,60 31,05
negativen Tantiemebetrag, der dem personlichen Bonusbankkonto Fair Value 9,16 7,10 6,39

belastet wird. Insofern wird der Endbestand des Bonusbankkontos
nach Ablauf der Vertragslaufzeit nur dann und insoweit ausgezahlt,
als er positiv ist. Im Falle des vorzeitigen Ausscheidens gelten Re-
geln fiir eine anteilige Auszahlung. Bei der Ermittlung von Tantieme
I und Tantieme II gehen auBergewohnliche Entwicklungen (etwa die
VerauBerung von Unternehmensanteilen und die Hebung stiller Re-
serven) nicht ein. Im Falle der Verschlechterung der Lage der CEWE
Stiftung & Co. KGaA kann die Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung die
Beziige auf eine angemessene Hohe herabsetzen, wenn die Weiter-
gewahrung ansonsten unbillig ware.

Zur Einrichtung einer weiteren langfristigen, erfolgsabhiangigen Ver-
glitungskomponente, die den Berichtszeitraum betreffen, wurden in
den Jahren 2010, 2014 und 2015 Aktienoptionsprogramme aufgelegt,
an denen die jeweils aktiven Vorstandsmitglieder teilnehmen konn-
ten. Alle Aktienoptionsprogramme (AOP 2010, AOP 2014 und AOP
2015) hatten und haben im Wesentlichen die gleichen Bedingungen.
Die Teilnahme selbst und der Umfang des Optionserwerbs waren
den Mitgliedern des Vorstandes bis zu einer maximalen Gesamtzahl
freigestellt. Im Einzelnen gilt Folgendes (siehe auch Seite 125):

Die Programme haben eine Laufzeit von fiinf Jahren. Das Options-
recht kann erstmals nach Ablauf einer Wartezeit von vier Jahren aus-
geiibt werden. Die amtierenden Vorstandsmitglieder durften fiir die
AOP 2014 und AOP 2015 bis zu 1.200 Optionsrechte erwerben; bei
dem AOP 2010 galt eine maximale Anzahl von 8.500 Optionsrechten.
Fiir jedes Recht haben die Teilnehmer 0,50 Euro zu bezahlen. Basis-
preis, Erfolgsziel und beizulegender Zeitwert gemaR IFRS 2.10ff. fur
die drei Programme stellen sich fiir die teilnehmenden Vorstandsmit-
glieder wie folgt dar:

Die in den Bedingungen des Aktienoptionsplans 2010 festgelegte
vierjahrige Sperrfrist lief mit dem 31. Mai 2014 aus. Mit dem 1. Juni
2014 hatten die Optionsinhaber fir ein Jahr in festgelegten Aus-
ibungsfenstern die Moglichkeit, ihre Optionsrechte auszutiiben. Sie
bestand bis zum Ende der Laufzeit des Aktienoptionsplans 2010 am
31. Mai 2015. Die Mitglieder des Vorstands hatten im Geschaftsjahr
2010 durch den Kauf von insgesamt 54.000 Aktienoptionen teilge-
nommen; davon wurden bis zum 31. Dezember 2014 46.000 Rechte
ausgeiibt, der Rest von 8.000 Rechten bis zum 31. Mai 2015. An den
Programmen AOP 2014 und AOP 2015 haben alle Vorstandsmitglie-
der in dem ihnen angebotenen vollen Umfang teilgenommen.

Fir alle Vorstande, Geschéftsfiihrer und leitende Angestellte der
CEWE-Gruppe im In- und Ausland unterhalt die Gesellschaft eine
Vermogensschadenhaftpflicht-Gruppenversicherung. Sie wird jahr-
lich abgeschlossen bzw. verlangert. Die Versicherung deckt das
personliche Haftungsrisiko fiir den Fall ab, dass der Personenkreis
bei Ausiibung seiner Tatigkeit fiir Vermdgensschaden in Anspruch
genommen wird (D & O-Versicherung). Der Deckungsschutz fiir die
Vorstandsmitglieder und die Aufsichtsratsmitglieder der CEWE
Stiftung & Co. KGaA wurde so gestaltet, dass er den Anforderungen
des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG)
entspricht. So verbleiben 10 % eines moglichen Schadens bis zur
Hohe des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergiitung bei dem
Versicherten. Dem einzelnen Vorstandsmitglied bleibt es iiberlassen,
privat auf eigene Rechnung fiir erganzenden Deckungsschutz zu sor-
gen. Versicherungsschutz besteht aulerdem im Rahmen einer Spe-
zialstrafrechtschutzversicherung fiir samtliche Betriebsangehorige
(Jahresgesamtaufwand 52 TEuro, Vorjahr: 52 TEuro). Mitversichert
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sind hier auch die gesetzlichen Vertreter und die Mitglieder des
Aufsichtsorgans gegen VerstoRe, die sie in Ausiibung ihrer dienst-
lichen Verrichtung begehen oder begangen haben sollen. Schlieflich
besteht eine Unfallversicherung (Jahresgesamtaufwand 6 TEuro,
Vorjahr: 3 TEuro) fiir alle leitende Angestellte, in die auch alle Vor-
standsmitglieder aufgenommen sind.

Individuelle Vergutung fur den Vorstand fir das Jahr 2015

Der nachfolgende Ausweis der Vergiitungen des Geschaftsjahres
2015 beriicksichtigt zusatzlich zu den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsatzen auch die Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex (DCGK). So orientiert sich die Darstellung
der gewahrten und der zugeflossenen Zuwendungen an den vom
Kodex empfohlenen Mustertabellen. Dabei werden auch die Werte,
die im Maximum erreicht werden konnen, angegeben; Anspriiche

auf Minimalwerte bestehen auBer den Festvergiitungen nicht. In den
beiden als Muster empfohlenen Tabellen soll unterschieden werden
zwischen den moglichen und in Aussicht gestellten Beziigen (ge-
wéahrten Zuwendungen) und den tatsachlich realisierten Beziigen fiir
das Geschéftsjahr (zugeflossenen Zuwendungen). Die dargestellten
Zeitwerte der gewdhrten aktienbasierten Vergiitung wurden nach
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen ermittelt.

Die gewdhrten Gesamtvergiitungen der Mitglieder des Vorstandes
der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung fiir die Wahrnehmung ihrer
Aufgaben im Mutterunternehmen und in den Tochterunternehmen
als feste und variable Vergiitungen im Geschaftsjahr 2015 belaufen
sich auf insgesamt 4.192 TEuro (Vorjahr: 4.009 TEuro). Fiir die
einzelnen Vorstandsmitglieder gliedern sich die Bezilige wie folgt:

Dr. Rolf Hollander
Vorsitzender des Vorstandes
der Neumtller CEWE COLOR Stiftung

Dr. Reiner Fageth
Vorstand Technik und F&E in der
Neumdtiller CEWE COLOR Stiftung

Carsten Heitkamp
Vorstand deutsche Betriebe in der
Neumdiller CEWE COLOR Stiftung

Gewdhrte Verglitungen Angaben in Euro 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015
Feste Vergiitung
Festverglitung 480.000 480.000 480.000 480.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000
Nebenleistungen 21.892 22.550 22.550 22.550 11.235 11.281 11.281 11.281 10.733 10.779 10.779 10.779
Feste Vergiitung gesamt 501.892 502.550 502.550 502.550 251.235 251.281 251.281 251.281 250.733 250.779 250.779 250.779
Variable Vergiitung
Einjahrige variable Vergiitung 219.765 246.194 0 384.000 65.544 73.426 0 192.000 65.544 73.426 0 192.000
Mehrjahrige variable Vergutung
Bonusbank 56.973 78.582 0 96.000 17.940 23.289 0 48.000 17.314 23.501 0 48.000
Aktienoptionsplan 2010-2015 4.526 8.520 0 0 3.195 8.520 0 0 0 8.520 0 0
Variable Vergiitung gesamt 281.264 333.296 0 480.000 86.679 105.235 0 240.000 82.858 105.447 0 240.000
Versorgungsaufwand 197.000 2.000 2.000 2.000 132.000 203.000 203.000 203.000 188.000 191.000 191.000 191.000
Gesamtvergiitung (DCGK) 980.156 837.846 504.550 984.550 469.914 559.516 454.281 694.281 521.591 547.226 441.779 681.779
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Andreas F.L. Heydemann
Vorstand EDV und Recht in der
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
bis 31. Dezember 2015

Dr. Olaf Holzkamper
Vorstand Finanzen und Controlling in der
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

Thomas Mehls
Vorstand Marketing und Akquisition in der
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

Gewibhrte Vergiitungen Angaben in Euro 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015
Feste Vergiitung
Festvergiitung 201.667 201.667 201.667 201.667 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000 240.000
Nebenleistungen 18.231 18.277 18.277 18.277 11.289 11.972 11.972 11.972 12.981 12.178 12.178 12.178
Feste Vergiitung gesamt 219.898 219.944 219.944 219.944 251.289 251.972 251.972 251.972 252.981 252.178 252.178 252.178
Variable Vergiitung
Einjahrige variable Vergiitung 65.544 73.426 0 161.333 65.544 73.426 0 192.000 65.544 73.426 0 192.000
Mehrjahrige variable Vergiitung
Bonusbank 17.940 23.289 0 40.333 17.940 23.289 0 48.000 17.940 23.713 0 48.000
Aktienoptionsplan 2010-2015 4,526 8.520 0 0 4,526 8.520 0 0 0 8.520 0 0
Variable Vergiitung gesamt 88.010 105.235 0 201.667 88.010 105.235 0 240.000 83.484 105.659 0 240.000
Versorgungsaufwand 162.000 198.000 198.000 198.000 151.500 205.500 205.500 205.500 196.000 200.000 200.000 200.000
Gesamtvergiitung (DCGK) 469.908 523.179 417.944 619.611 490.799 562.707 457.472 697.472 532.465 557.837 452.178 692.178
Harald H. Pirwitz GESAMT

Vorstand Vertrieb in der
Neumdtller CEWE COLOR Stiftung
bis 31. Dezember 2015

Frank Zweigle
Vorstand Verwaltung der Stiftung in der
Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung

Gewahrte Verglitungen
Vorstand der Neumiiller CEWE Color Stiftung
der Neumdtiller CEWE COLOR Stiftung

Gewahrte Vergiitungen Angaben in Euro 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015
Feste Vergitung
Festvergiitung 225.000 225.000 225.000 225.000 48.000 48.000 48.000 48.000  1.914.667  1.914.667  1.914.667  1.914.667
Nebenleistungen 13.813 14.144 14.144 14.144 2.079 2.405 2.405 2.405 102.253 103.586 103.586 103.586
Feste Vergiitung gesamt 238.813 239.144 239.144 239.144 50.079 50.405 50.405 50.405 2.016.920 2.018.253 2.018.253 2.018.253
Variable Vergiitung
Einjdhrige variable Vergiitung 65.544 73.426 0 180.000 0 0 0 0 613.029 686.750 0 1.493.333
Mehrjahrige variable Vergiitung
Bonusbank 17.940 23.925 0 45.000 0 0 0 0 163.987 219.588 0 373.333
Aktienoptionsplan 2010-2015 4.526 8.520 0 0 1.598 8.520 0 0 22.898 68.160 0 0
Variable Vergiitung gesamt 88.010 105.871 0 225.000 1.598 8.520 0 0 799.914 974.498 0 1.866.667
Versorgungsaufwand 166.000 201.000 201.000 201.000 0 0 0 0  1.192.500  1.200.500  1.200.500  1.200.500
Gesamtvergiitung (DCGK) 492.823 546.015 440.144 665.144 51.677 58.925 50.405 50.405  4.009.333  4.193.251  3.218.753 _ 5.085.420
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Die Festvergiitungen der zum 31.12.2015 amtierenden Vorstands-
mitglieder bleiben fiir die jeweiligen Vertragszeitraume unveran-
dert. Herr Zweigle bezieht ausschlielich Festvergiitungen; fiir ihn
bestehen keine Bonusbankregelung und keine vorstandstypische
Versorgungszusage. Die Herren Thomas Mehls und Carsten Heit-
kamp wurden mit Wirkung ab dem 1. Januar 2014 in den Vorstand
der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung berufen. Die Nebenleistungen
enthalten die Kosten beziehungsweise den geldwerten Vorteil fiir die
Bereitstellung von Dienstwagen, den Abschluss von Versicherun-
gen sowie libergangsweise Wohnungs- und Umzugskosten.

Die variablen, erfolgsabhdngigen Vergiitungen fir die aktiven Vor-
standsmitglieder lagen im Berichtsjahr bei insgesamt 973 TEuro und
damit 22,0 % iiber denen des Vorjahres (800 TEuro). Sie enthalten
die ausgezahlten Anteile der Tantiemen (Tantieme I). Bei den ein-
jahrigen variablen Vergiitungen betreffen die gewahrten Werte das
Geschéftsjahr, in dem die Voraussetzungen fiir die tatsdchlichen
Anspriiche auf die Beziige (hier das Vorsteuerergebnis und die
Betrage der Abschreibungen) eingetreten sind. Die auf dieser Basis

festgestellten Betrage flieRen erst im Folgejahr zu. Als mehrjahrige
variable Vergiitung betreffen sie den Anteil der Bonusbankbeitrage
(Tantieme II) sowie den in den Jahren der Wartezeit fiir die Akti-
enoptionsprogramme gemaR IFRS 2.10 ff. erfassten Aufwand aus
der Zugangsbewertung der aktienbasierten Vergiitung; maRgeb-
lich ist hier der beizulegende Zeitwert am Zusagetag. Von einem
Dritten sind in Hinblick auf die Tatigkeit als Vorstandsmitglied
keinem der Herren Leistungen gewdhrt worden. Die Vergiitungen
der Vorstandsmitglieder der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung fiir
das Geschaftsjahr 2015 mit Auszahlung im Jahr 2016 (Tantieme I)
werden in Hohe von 687 TEuro 12,0 % iiber denen des Jahres 2015
(613 TEuro) liegen.

In die Bonusbankkonten, also die Konten der Vergiitungen der
Tantieme II, wurden insgesamt 220 TEuro eingestellt (Vorjahr:
165 TEuro). Die Bonusbankkonten der Vorstandsmitglieder
einschlieBlich der vertraglichen Zinsen zum 31. Dezember 2015
weisen im Einzelnen folgenden Stand aus:
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Anfangsbestand Zuflihrung Auszahlung Endbestand Zufihrung Auszahlung Endbestand
Bonusbank (ohne Zinsen) in Euro 01.01.2014 2014 2014 31.12.2014 2015 2015 31.12.2015
Dr. Rolf Hollander 230.136 56.973 0 287.109 78.582 -293.702 71.989
Dr. Reiner Fageth 68.637 18.384 —70.021 17.000 23.289 0 40.289
Carsten Heitkamp 5.451 17.314 0 22.765 23.501 0 46.266
Andreas F.L. Heydemann 68.637 18.384 =70.021 17.000 23.289 0 40.289
Dr. Olaf Holzkdmper 68.637 18.384 -70.021 17.000 23.289 0 40.289
Thomas Mehls 10.902 17.627 0 28.529 23.713 0 52.242
Harald H. Pirwitz 16.353 17.940 0 34.293 23.925 0 58.218
Frank Zweigle 0 0 0 0 0 0 0
Gesamt aktive Vorstandsmitglieder 468.753 165.006 -210.063 423.696* 219.588 -293.702 349.582*

*Ausweis als Kurzfristige (ibrige Verbindlichkeiten

Die genannten Auszahlungsbetrage fiir Bonusbankguthaben ver-
stehen sich einschlief8lich der vertraglichen Zinsen sowie einer Ab-
zinsung, soweit die einzelne Verpflichtung weiter als zwolf Monate
reicht. Einschlieflich der Zinsen wurden an Herrn Dr. Rolf Hollander
293.702 EUR ausgezahlt; im Vorjahr betrafen die Auszahlungen die
Herren Dr. Reiner Fageth, Andreas F.L. Heydemann und Dr. Olaf
Holzkamper in Hohe von jeweils 70.021 EUR.

Die nachfolgende Tabelle weist den Zufluss im beziehungsweise fiir das
Geschaftsjahr 2015 aus Festvergiitung, Nebenleistungen, einjahriger
variabler Vergilitung sowie mehrjahriger variabler Vergiitung sowie
den Versorgungsaufwand aus. Abweichend von der weiter oben darge-
stellten, fiir das Geschaftsjahr gewdhrten Vergiitung beinhaltet diese

Tabelle die tatsachlichen Betrdge der in den Vorjahren gewahrten
und im Geschaftsjahr 2015 zugeflossenen Vergiitungen.

Im Geschiftsjahr 2015 sind den aktiven Mitgliedern des Vorstan-
des der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung Gesamtvergiitungen als
feste und variable Bestandteile von insgesamt 4.375 TEuro (Vorjahr:
4.907 TEuro) zugeflossen. Der Grund fiir den deutlich hoheren Vor-
jahreswert besteht darin, dass wesentliche Teile des Aktienoptions-
plans 2010 im Geschaftsjahr 2014 ausgetiibt und ausgezahlt wurden.
Bei den gesamten festen Vergiitungen entsprechen die zugeflossenen
Betrage denen der gewdhrten Werte (siehe oben). Fiir die einzelnen
Vorstandsmitglieder gliedern sich die Beziige wie folgt:
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Dr. Rolf Hollander

Vorsitzender des Vorstands der
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

Dr. Reiner Fageth

Vorstand Technik und F&E in der
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

Carsten Heitkamp

Vorstand deutsche Betriebe in der
Neumdller CEWE COLOR Stiftung

seit 1. Januar 2014

Andreas F.L. Heydemann

Vorstand EDV und Recht in der
Neumdller CEWE COLOR Stiftung

Zugeflossene Vergiitungen Angaben in Euro 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015
Feste Vergiitung
Festvergiitung 480.000 480.000 240.000 240.000 240.000 240.000 201.667 201.667
Nebenleistungen 21.892 22.550 11.235 11.281 10.733 10.779 18.231 18.277
Feste Vergiitung gesamt 501.892 502.550 251.235 251.281 250.733 250.779 219.898 219.944
Variable Vergiitung
Einjahrige variable Vergiitung 213.267 219.765 63.606 65.544 18.202 65.544 63.606 65.544
Mehrjdhrige variable Verglitung
Bonusbank 2010-2012 0 0 70.021 0 0 0 70.021 0
Bonusbank 2010-2014 0 293.702 0 0 0 0 0 0
Aktienoptionsplan 2010-2015 136.936 112.604 137.741 29.832 0 0 235.195 0
Sonstiges 0 0 0 0 0 0 0 0
Variable Vergiitung gesamt 350.203 626.071 271.368 95.376 18.202 65.544 368.822 65.544
Versorgungsaufwand 197.000 2.000 132.000 203.000 188.000 191.000 162.000 198.000
Gesamtvergiitung (DCGK) 1.049.095 1.130.621 654.603 549.657 456.935 507.323 750.720 483.488
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Dr. Olaf Holzkamper Thomas Mehls
Vorstand Finanzen und Controlling in der  Vorstand Marketing und Akquisition in der
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
seit 1. Januar 2014

Harald H. Pirwitz
Vorstand Vertrieb in der
Neumdller CEWE COLOR Stiftung

Frank Zweigle Gesamt
Vorstand Verwaltung der Stiftung in der Zugeflossene Vergitungen Vorstand
Neumdller CEWE COLOR Stiftung Neumdller CEWE COLOR Stiftung

2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015
240.000 240.000 240.000 240.000 225.000 225.000 48.000 48.000 1.914.667 1.914.667 =
O
11.289 11.972 12.981 12.178 13.813 14.144 2.079 2.405 102.253 103.586 5
Q2
251.289 251.972 252.981 252.178 238.813 239.144 50.079 50.405 2.016.919 2.018.253 %
E
[
g
63.606 65.544 42.404 65.544 63.606 65.544 0 0 528.296 613.029 S
02
70.021 0 0 0 0 0 0 0 210.064 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 293.702
159.945 76.464 0 0 207.525 30.148 82.357 0 959.699 249.048
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
293.572 142.008 42.404 65.544 271.131 95.692 82.357 0 1.698.060 1.155.779
151.500 205.500 196.000 200.000 166.000 201.000 0 0 1.192.500 1.200.500
696.361 599.480 491.385 517.772 675.943 535.836 132.436 50.405 4.907.479 4.374.532

Die im Jahr 2014 zugeflossenen Vergiitungen aus dem Aktienopti-
onsplan 2010 stammen aus der Ausiibung von Optionsrechten. Nach
Ablauf der Wartezeit konnten ab dem 1. Juni 2014 die Optionsrechte
fiir ein Jahr ausgeilibt werden; die Laufzeit des AOP 2010 endete
mit dem 31. Mai 2015. Entsprechend den Optionsbedingungen und
den Beschliissen von Vorstand und Aufsichtsrat konnte die Ausiibung
in Form des privilegierten Aktienkaufs sowie der Barabwicklung
geschehen. Soweit die Barabwicklung gewahlt wurde, hat die CEWE

Stiftung & Co. KGaA die Zahlungsanspriiche gegeniiber den Options-
inhabern direkt erfiillt; dabei wurden die Betrdge ordnungsgemaR
versteuert. Soweit der privilegierte Aktienkauf gewahlt wurde,
wurden die falligen Kaufpreise zeitnah und vollstandig beglichen.

Im Einzelnen stellen sich die Ausiibungen im Rahmen des AOP 2010
wie folgt dar:
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Optionsausiibung

Anzahl Opt Auslibung 2015 Ausiibung 2015 Ausiibung 2015

Anzahl Opt Ausiibung 2015 Ausiibung 2015 Ausiibung 2015

Aktienoptionsplan 2010 31.12.14 Aktienkauf Barausgleich Gesamt 31.12.15 Aktienkauf Barausgleich Gesamt
Aktive Vorstandsmitglieder in Stiick in Stiick in Stiick in Stiick in Stiick in Euro in Euro in Euro
Dr. Rolf Hollander 3.500 0 3.500 -3.500 0 0 112.604 112.604
Dr. Reiner Fageth 1.000 -300 =700 -1.000 0 8.820 21.012 29.832
Carsten Heitkamp 0 0 0 0 0 0 0 0
Andreas F.L. Heydemann 0 0 0 0 0 0 0 0
Dr. Olaf Holzkdamper 2.500 =500 -2.000 -2.500 0 14.425 62.039 76.464
Thomas Mehls 0 0 0 0 0 0 0 0
Harald H. Pirwitz 1.000 0 -1.000 -1.000 0 0 30.148 30.148
Frank Zweigle 0 0 0 0 0 0 0 0
Gesamt aktive Vorstandsmitglieder 8.000 —-800 -200 -8.000 0 23.245 225.803 249.048

Optionsausiibung

Anzahl Opt Ausiibung 2014 Ausiibung 2014 Ausiibung 2014

Anzahl Opt Ausiibung 2014 Ausiibung 2014 Ausiibung 2014

Aktienoptionsplan 2010 31.12.13 Aktienkauf Barausgleich Gesamt 31.12.14 Aktienkauf Barausgleich Gesamt
Aktive Vorstandsmitglieder in Stiick in Stiick in Stiick in Stiick in Stiick in Euro in Euro in Euro
Dr. Rolf Hollander 8.500 -1.625 -3.375 -5.000 3.500 43.550 93.386 136.936
Dr. Reiner Fageth 6.000 -700 -4.300 -5.000 1.000 18.760 118.981 137.741
Carsten Heitkamp 0 0 0 0 0 0 0 0
Andreas F.L. Heydemann 8.500 0 -8.500 -8.500 0 0 235.195 235.195
Dr. Olaf Holzkdamper 8.500 -2.000 -4.000 -6.000 2.500 49.265 110.680 159.945
Thomas Mehls 0 0 0 0 0 0 0 0
Harald H. Pirwitz 8.500 0 -7.500 -7.500 1.000 0 207.525 207.525
Frank Zweigle 3.000 -750 -2.250 -3.000 0 20.100 62.257 82.357
Gesamt aktive Vorstandsmitglieder 43.000 -5.075 -29.925 -35.000 8.000 131.675 828.024 959.699

Von einem Dritten sind im Hinblick auf die Tatigkeit als Vorstands-
mitglied keinem der Herren Leistungen zugeflossen.

Zusagen an den Vorstand fur den Fall der Beendigung der Tatigkeit
Fir die Mitglieder des Vorstandes bestehen Pensionszusagen. Die
Hohe der Pensionsanspriiche ermittelt sich aus zwei Fiinfundvier-
zigsteln der zuletzt bezogenen Festbeziige fiir je ein Jahr Tatigkeit als
Vorstand in der Neumiller CEWE COLOR Stiftung. Insgesamt ist der
Versorgungsanspruch auf zwei Drittel der zuletzt bezogenen Festbe-

ziige begrenzt. Die Struktur der Altersversorgung gilt gleichermaRen
flir alle Vorstandsmitglieder der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

und damit auch fiir die seit dem 1. Januar 2016 neu bestellten Vor-
standsmitglieder Dr. Christian Friege und Patrick Berkhouwer.

Eine Hinterbliebenenversorgung ist grundsatzlich nicht Teil der

gegebenen Zusagen. Fiir die Herren Dr. Rolf Hollander, Dr. Reiner
Fageth und Dr. Olaf Holzkamper wurde aber eine Hinterbliebenen-
versorgung eingerichtet, die unter versicherungsmathematischen



Gesichtspunkten durch eine Absenkung der Altersleistungen im Ver-
gleich zu den im Grundsatz bestehenden Regelungen kostenneutral
ist. Der Dienstzeitaufwand fiir Altersversorgung im Jahr 2015 stellt

sich unter einem Rechnungszins von 2,0 % (Vorjahr: 2,10 %) gemal§
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aus einer Direktzusage nach ihrem Ausscheiden ab dem 65. Lebens-
jahr eine Altersrente. Eingeschlossen ist hier jeweils eine Hinter-
bliebenenversorgung von 50 % der jeweiligen Rente. Die Herren
Dr. Fageth, Dr. Holzkdmper und Harald Pirwitz erhalten im Rahmen
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der Anwendung des Projected-Unit-Credit-Verfahrens nach IFRS
wie unten gezeigt dar.

der betriebsiiblichen Altersversorgung aus einer arbeitgeberfinan-

zierten Unterstiitzungskasse eine wirtschaftlich gleichwertige Alters-
rente. Fiir diese Direktzusagen bzw. Unterstiitzungskassenzusagen
Uber die Vorstandszusagen hinaus erhalten die Herren Dr. Hollander ~ bestehen Riickdeckungen in Form von Versicherungsvertrigen.

und Heydemann im Rahmen der betriebsiiblichen Altersversorgung

2015 2014 =

&=
=

Vorstandspensionen der Erworbene Pensionsan- Dienstzeitauf- Zurlickgestellte Erworbene Pensionsan- Dienstzeitauf- Zurlckgestellte 2

Neumiiller CEWE COLOR Stiftung Pensions- spriiche wand fiir Alters- Pensions- Pensions- spriiche wand fir Alters- Pensions- 2

in TEuro anspriiche 31.12.2015 versorgung verpflichtung anspriiche 31.12.2014 versorgung verpflichtung g
E

Vorstiande der e

Neumiiller CEWE COLOR Stiftung ¥
02

Dr. Rolf Hollander (Vorsitzender) 0 312 0 6.790 45 312 195 6.477

Patrick Berkhouwer’ — — — — — — — —

Dr. Reiner Fageth 9 34 201 644 10 25 130 413

Dr. Christian Friege' — — — — — — —

Carsten Heitkamp (seit 01.01.2014) 10 21 191 397 11 11 188 188

Andreas F.L. Heydemann?

(bis 31.12.2015) 19 97 196 1.611 10 78 160 1.517

Dr. Olaf Holzkamper 10 25 202 566 7 15 148 333

Thomas Mehls (seit 01.01.2014) 10 21 200 421 11 11 196 196

Harald H. Pirwitz3(bis 31.12.2015) 10 110 196 1.894 9 100 161 1.957

Frank Zweigle 0 0 0 0 0 0 0 0

Gesamt aktive Vorstande 68 620 1.186 12.323 103 552 1.178 11.081

" Vorstdnde ab 01.01.2016

2 Zusdtzlich ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand in Héhe von —160 TEuro aufgrund einer Freistellung und einer Vertragsdnderung bei Ausscheiden

3 Zusdtzlich ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand in Héhe von =292 TEuro aufgrund einer Vertragsdnderung bei Ausscheiden

Dr. Michael Fries (bis 31.12.2013) — — — 570 0 30 0 540

Felix Thalmann (bis 31.12.2013) — — — 1.575 0 73 0 1.501

Gesamt ausgeschiedene Vorstande — — — 2.145 0 103 0 2.041

Gesamt CEWE Stiftung & Co. KGaA — — — 14.468 103 655 1.178 13.122




144

Konzernlagebericht

Vergitungsbericht

SchlieRlich wurde fiir die Herren Dr. Rolf Hollander, Dr. Reiner Fageth,
Andreas F.L. Heydemann, Dr. Olaf Holzkamper und Harald Pirwitz im
Rahmen der betrieblichen Altersversorgung zusétzlich eine Lebensver-
sicherung mit Kapitalzahlung im vorzeitigen Todesfall als Hinterblie-
benenversorgung oder im Erlebensfall als Altersversorgung iiber eine

Versicherungssumme von jeweils 38 TEuro eingerichtet. Die jahr-
lichen Aufwendungen hierfiir betragen pro Vorstandsmitglied jeweils
1 TEuro (Vorjahr: 1 TEuro). Kredite und Vorschiisse sind nicht gewahrt
worden. Des Weiteren wurden keine Haftungsverhaltnisse zugunsten
der Mitglieder des Vorstandes eingegangen.

2015 2014
Erworbene Pensionsan- Dienstzeitauf- Erworbene Pensionsan- Dienstzeitauf-
Betriebliche Altersversorgung Pensions- spriche wand fur Alters- Pensions- spriche wand fir Alters-
in TEuro anspriiche 31.12.2015 versorgung anspriiche 31.12.2014 versorgung
Vorstinde der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
Dr. Rolf Hollander (Vorsitzender) 0,0 3,0 2,0 0,0 3,0 2,0
Dr. Reiner Fageth 0,0 3,0 2,0 0,0 3,0 2,0
Carsten Heitkamp (seit 01.01.2014) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Andreas F.L. Heydemann (bis 31.12.2015) 0,0 3,0 2,0 0,0 3,0 2,0
Dr. Olaf Holzkdmper 0,0 3,0 3,5 0,0 3,0 3,5
Thomas Mehls (seit 01.01.2014) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Harald H. Pirwitz (bis 31.12.2015) 0,0 3,0 5,0 0,0 3,0 5,0
Frank Zweigle 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamt aktive Vorstande 0,0 15,0 14,5 0,0 15,0 14,5
Dr. Michael Fries (bis 31.12.2013) — 1,1 — 0,0 11 0,0
Felix Thalmann (bis 31.12.2013) — 1,6 — 0,0 1,6 0,0
Gesamt ausgeschiedene Vorstande 0,0 2,7 0,0 0,0 2,7 0,0
Gesamt CEWE Stiftung & Co. KGaA 0,0 17,7 14,5 0,0 17,7 14,5




Fir den Fall der vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnisses
gelten fiir die Vorstandsmitglieder folgende Regelungen: Bei einer
Abberufung aus wichtigem Grund ist der Vertrag zum Zeitpunkt der
Abberufung beendet. Erfolgt die Abberufung nicht aus wichtigem
Grund oder hat das Vorstandsmitglied diesen nicht zu vertreten, so
werden die Festbeziige bis zum Ende der Vertragslaufzeit gezahlt.
Fiir die Auszahlung eines etwaigen positiven Bonusbankguthabens
gelten Regeln fiir eine anteilige Auszahlung. Herr Dr. Rolf Hollander
erhalt zusatzlich eine einmalige Abfindung in Hohe eines Jahresge-
haltes beziehungsweise einen zeitanteilig geringeren Betrag, wenn
der Pensionsbeginn entsprechend frither liegt. Es bestehen keine
Entschadigungsvereinbarungen mit den Mitgliedern des Vorstandes
fiir den Fall eines Ubernahmeangebotes (§ 315 Abs. 4 Nr. 9; siehe
auch Seite 131).

SchlieBlich wurde fiir alle Vorstandsmitglieder ein nachvertragliches
Wettbewerbsverbot vereinbart. Sofern dieses zur Anwendung kommt,
erhalten die Vorstande fiir die Dauer von maximal zwei Jahren fir
jedes Jahr der sie jeweils betreffenden Geltung des Wettbewerbsver-
bots die Halfte aller zuletzt bei der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
bezogenen vertragsmaRigen Leistungen (Karenzentschadigung). Die
Entschadigung wird monatlich ratierlich ausgezahlt.

Mit dem 31. Dezember 2015 sind die Herren Harald Pirwitz und
Andreas F.L. Heydemann als Vorstandsmitglieder ausgeschieden.
Entsprechend den dienstvertraglichen Regelungen lief der Dienst-
vertrag mit Herrn Harald Pirwitz zum Jahresende planmaRig aus.
Fiir zwei Jahre wird er eine monatliche Karenzentschadigung aus
dem nachvertraglichen Wettbewerbsverbot erhalten. Aus dem abge-
laufenen Geschéftsjahr ergibt sich ein Anspruch auf die Tantieme I
in Hohe von 13 TEuro, der im Marz 2016 ausgezahlt wird. Dariiber
hinaus besteht fiir Herrn Pirwitz ein Anspruch auf Auszahlung der
dann falligen Bonusbank (Tantieme II) einschlieBlich der vertragli-
chen Verzinsung von voraussichtlich etwa 60 TEuro, die im Juni 2016
ausgezahlt werden. Entsprechend den Bedingungen der Aktienopti-
onsplane wird Herr Pirwitz die Optionen aus den Programmen 2014

Verglitungsbericht Konzernlagebericht

und 2015 behalten. Voraussichtlich mit dem Jahr 2018 wird Herr
Pirwitz dann Ruhegeldbeziige aus der Direktzusage als Vorstand be-
ziehen. Herr Heydemann wurde fiir das Geschéftsjahr 2016 bis zum
Ende seiner vertraglichen Dienstzeit am 31. Dezember 2016 freige-
stellt. Die Anspriiche, insbesondere Gehalt, Tantieme I und II und
Nebenleistungen werden erfiillt. Fiir die Jahre 2017 und 2018 wird
Herr Heydemann eine monatliche Karenzentschadigung aus dem
nachvertraglichen Wettbewerbsverbot erhalten. Mit dem Jahr 2019
wird Herr Heydemann dann Ruhegeldbeziige aus der Direktzusage
als Vorstand beziehen.

Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2016 werden die Herren Patrick
Berkhouwer und Dr. Christian Friege in den Vorstand der Neumdiiller
CEWE COLOR Stiftung berufen.

Verguitung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat besteht aus zwolf Mitgliedern. Die Vergiitung fiir
die Aufsichtsratsmitglieder ergibt sich aus der Satzung und setzt
sich aus einem festen und drei variablen Bestandteilen zusam-
men. Die feste Vergiitung belauft sich auf 6.000,00 Euro jahrlich,
wobei der Vorsitzende des Aufsichtsrates das Doppelte und der
Stellvertreter das Eineinhalbfache des genannten Betrages erhalt.
Weiterhin erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied ein Sitzungsgeld von
1.000,00 Euro fir jede Sitzungsteilnahme. Diese Betrdge sind nach
Ablauf des Geschaftsjahres zahlbar.

Daneben erhilt jedes Aufsichtsratsmitglied eine erfolgs- und eine
dividendenabhéangige jahrliche Vergiitung. Die erfolgsabhangige Ver-
glitung bemisst sich an dem unverwasserten Gewinn pro Komman-
ditaktie nach IFRS und betragt 250,00 Euro je 0,05 Euro desjenigen
Teils des Gewinns, der den Gewinn von 0,25 Euro je Kommanditak-
tie Uibersteigt. Die dividendenabhangige Vergiitung wird wie folgt
berechnet: Soweit eine Dividende von mehr als 0,25 Euro je Kom-
manditaktie beschlossen wird, betragt die Vergiitung 500,00 Euro
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je 0,05 Euro desjenigen Teils der Dividende, der die Dividende von
0,25 Euro je Kommanditaktie iibersteigt. Auch hier erhalt der Vor-

sitzende des Aufsichtsrates das Doppelte, sein Stellvertreter das Ein-

einhalbfache der erfolgs- und dividendenabhdngigen Vergiitung. Fir

alle ist sie zahlbar zehn Tage nach der Hauptversammlung, die iiber

beschlieBt. Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines Teils des
Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat angehort haben, erhalten eine zeit-

anteilige Vergiitung.

Folgende Vergiitungen sind an die Aufsichtsratsmitglieder gezahlt

die Entlastung des Aufsichtsrates fiir das betreffende Geschaftsjahr worden:
2015" 20142
Erfolgs- Dividenden- Erfolgs- Dividenden-

Festver-  Sitzungs-  abhdngige abhangige Beziige Aktien- Options- Festver-  Sitzungs- abhdngige abhdngige Beziige Aktien- Options-
Aufsichtsrat Beziige, Aktienbesitz, gltung gelder  Verglitung Vergiitung gesamt besitz rechte glitung gelder  Verglitung Vergiitung gesamt besitz rechte
Optionsrechte in TEuro in TEuro in TEuro in TEuro in TEuro Anzahl Anzahl in TEuro in TEuro in TEuro in TEuro in TEuro Anzahl Anzahl
Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA
Otto Korte (Vorsitzender) 12,0 7,0 28,0 26,0 73,0 0 0 12,0 7,0 30,0 25,0 74,0 0 0
Prof. Dr. Hans-Jirgen Appelrath 6,0 5,0 14,0 13,0 38,0 0 0 6,0 4,5 21,3 17,7 49,5 0 0
Prof. Dr. Christiane Hipp 6,0 5,0 14,0 13,0 38,0 0 0 6,0 5,0 15,0 12,5 38,5 0 0
Corinna Linner 6,0 7,0 14,0 13,0 40,0 0 0 6,0 7,0 15,0 12,5 40,5 0 0
Dr. Joh. Christian Jacobs (bis 28.02.2013) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0,0 0,0 2,5 2,1 4,6
Prof. Dr. Michael Paetsch 6,0 5,0 14,0 13,0 38,0 0 0 6,0 4,0 15,0 12,5 37,5 0 0
Dr. Hans-Henning Wiegmann 6,0 5,0 14,0 13,0 38,0 0 0 6,0 5,0 11,3 9,4 31,6 0 0
Zwischensumme 42,0 34,0 98,0 91,0 265,0 0 0 42,0 32,5 110,0 91,7 276,2 0 0
Vera Ackermann (stellvertretende Vorsitzende) 9,0 6,0 21,0 19,5 55,5 0 0 9,0 6,0 3,8 3,1 21,9 0 0
Michael Biihl (bis 05.10.2015) 4,5 4,0 14,0 13,0 35,5 218 1.500 6,0 5,0 2,5 2,1 15,6 210 750
Dr. Christine Debus (seit 06.10.2015) 1,5 1,0 0,0 0,0 2,5 200 600 — — — — — — 300
Angelika ERer 6,0 5,0 14,0 13,0 38,0 498 0 6,0 5,0 2,5 2,1 15,6 26 0
Philipp Martens (seit 06.10.2015) 1.5 1.0 0,0 0,0 2,5 0 0 — — — — — — —
Udo Preuss (bis 05.10.2015) 4.5 4,0 14,0 13,0 355 20 0 6,0 5,0 2,5 2,1 15,6 20 0
Markus Schwarz (seit 06.10.2015) 1,5 1,0 0,0 0,0 2,5 17 0 — — — — — — —
Stefan Soltmann (bis 05.10.2015) 4,5 4,0 14,0 13,0 35,5 0 0 6,0 4,0 2,5 2,1 14,6 0 0
Thorsten Sommer 6,0 7,0 14,0 13,0 40,0 34 600 6,0 7,0 2,5 2,1 17,6 26 300
Zwischensumme 39,0 33,0 91,0 84,5 247,5 987 2.700 39,0 32,0 16,3 13,5 100,8 282 1.350
Aufsichtsrat CEWE Stiftung & Co. KGaA 81,0 67,0 189,0 175,5 512,5 987 2.700 81,0 64,5 126,3 105,2 377,0 282 1.350

! Festvergiitung und Sitzungsgelder fiir 2015, zahlbar nach Geschdftsjahresende im Jahr 2016

Erfolgs- und dividendenabhdngige Vergiitung fiir das Geschdftsjahr 2014, zahlbar 10 Werktage nach der Hauptversammlung im Jahr 2015

2 Festverglitung und Sitzungsgelder fiir 2014, zahlbar nach Geschdftsjahresende im Jahr 2015

Erfolgs- und dividendenabhdngige Vergiitung fiir das Geschdftsjahr 2013, zahlbar 10 Werktage nach der Hauptversammlung im Jahr 2014



Die CEWE Stiftung & Co. KGaA erstattet den Aufsichtsratsmitgliedern
etwaige auf ihre Vergiitung entfallende Umsatzsteuer. Die vorgenann-
ten Betrdge verstehen sich ohne Umsatzsteuer. Von einem Dritten
sind im Hinblick auf die Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied keinem
der Mitglieder des Aufsichtsrates Leistungen gewdhrt worden oder
zugeflossen. Schlieflich sind an keines der Mitglieder des Aufsichts-
rats Vergiitungen oder Vorteile fiir personlich erbrachte Leistungen,
insbesondere Beratungs- und Vermittlungsleistungen, gewahrt oder
gezahlt worden.

Auch Aufsichtsratsmitglieder sind in den Schutz der D & O-Versiche-
rung einbezogen. Fir sie wurde ein Selbstbehalt von 10 % des mogli-
chen Schadens bis zur Hohe von insgesamt dem Eineinhalbfachen der
festen Aufsichtsratsvergiitung eingerichtet. Kredite und Vorschiisse
an Aufsichtsrate sind nicht gewahrt worden. Ebenso wurden keine
Haftungsverhaltnisse zu ihren Gunsten eingegangen.

Vergltungsbericht

Vergiitung fritherer Mitglieder des Vorstands und
des Aufsichtsrats

Vergutung ausgeschiedener Mitglieder des Vorstands

Die Vorstandsmitglieder Andreas F.L. Heydemann und Harald Pirwitz
sind mit dem 31. Dezember 2015 ausgeschieden; insoweit betreffen
die Angaben fiir deren Beziige ihre Zeit als aktive Vorstandsmit-
glieder. Herr Dr. Michael Fries hat im Berichtsjahr seit seinem Aus-
scheiden zum 31. Dezember 2013 bis einschlieRlich Juni 2014 eine
vertragliche Karenzentschadigung von monatlich knapp 11 TEuro bezo-
gen. Den beiden ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedern Dr. Fries und
Thalmann wurden im Jahr 2014 variable Beziige fiir das Geschafts-
jahr 2013 einschlieBlich der fallig werdenden Bonusbankguthaben
ausgeschiittet, letztere einschlieflich der vertraglichen Zinsen. Die
Bonusbankkonten der ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder weisen
im Einzelnen folgende Entwicklung aus:

Anfangsbestand Zufuhrung Auszahlung Endbestand Zufithrung Auszahlung Endbestand
Bonusbank ausgeschiedene Vorstande In Euro 01.01.2014 2014 2014 31.12.2014 2015 2015 31.12.2015
Dr. Michael Fries 51.006 19.062 -70.068 0 0 0 0
Felix Thalmann 86.780 36.864 —-123.644 0 0 0 0
Gesamt ausgeschiedene Vorstandsmitglieder 137.786 55.926 -193.712 0 0 1] 0

Betrdge ohne Zinsen; die Auszahlungsbetrdge im Jahr 2014 inkl. der Zinsen in der nachfolgenden Tabelle , Zugeflossene Vergiitungen™
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Schlieflich wurden die von ihnen ausgeiibten Aktienoptionen abge-
rechnet. Im Einzelnen stellen sich die Vergiitungen fiir die beiden
ehemaligen Vorstandsmitglieder insgesamt wie folgt dar:

Dr. Michael Fries Felix Thalmann Gesamt gewadhrte Vergltungen
ehemaliges Mitglied des Vorstandes ehemaliges Mitglied des Vorstandes Ausgeschiedene Vorstandsmitglieder
der Neumtller CEWE COLOR Stiftung der Neumtller CEWE COLOR Stiftung der Neumtller CEWE COLOR Stiftung
bis 31. Dezember 2013 bis 31. Dezember 2013
Gewahrte Vergiitungen Angaben in Euro 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015 2014 2015 Min. 2015 Max. 2015
Feste Vergiitung
Festvergiitung 64.331 0 — — 0 0 — — 64.331 0 — —
Nebenleistungen 0 0 — — 0 0 — — 0 0 — —
Feste Vergiitung gesamt 64.331 0 — — 0 0 — — 64.331 0 — —
Variable Vergiitung
Einjahrige variable Vergiitung 0 0 — — 0 0 — — 0 0 — —
Mehrjahrige variable Vergiitung
Bonusbank 0 0 — — 0 0 — — 0 0 — —
Aktienoptionsplan 2010-2015 4.526 0 — — 1.331 0 — — 5.858 0 — —
Variable Vergiitung gesamt 4.526 0 — — 1.331 0 — — 5.858 0 — —
Versorgungsaufwand 0 0 — — 0 0 — — 0 0 — —

Gesamtvergiitung (DCGK) 68.858 0 — — 1.331 0 — _ 70.189 0 — —
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Dr. Michael Fries Felix Thalmann
ehemaliges Mitglied des  ehemaliges Mitglied des
Vorstandes der Neumtiller Vorstandes der Neumuller
CEWE COLOR Stiftung CEWE COLOR Stiftung
bis 31. Dezember 2013 bis 31. Dezember 2013

Gesamt
zugeflossene
Vergutungen

Ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder
der Neumtiller
CEWE COLOR Stiftung

Zugeflossene Vergiitungen Angaben in Euro 2014 2015 2014 2015 2014 2015
Feste Vergiitung
Festvergiitung 64.331 0 0 0 64.331 0
Nebenleistungen 0 0 0 0 0 0
Feste Vergiitung gesamt 64.331 0 0 0 64.331 0
Variable Vergiitung
Einjahrige variable Vergiitung 63.606 0 118.168 0 181.774 0
Mehrjahrige variable Vergiitung
Bonusbank 2010-2013 70.068 0 123.644 0 193.712 0
Aktienoptionsplan 2010-2015 235.195 0 69.175 0 304.370 0
Sonstiges 0 0 0 0 0 0
Variable Vergiitung gesamt 368.869 0 310.987 0 679.856 0
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung (DCGK) 433.201 0 310987 0 744.188 0

Die genannten Auszahlungsbetrage fiir Bonusbankguthaben verste-
hen sich einschlieRlich der vertraglichen Zinsen. Der Zufluss aus der

Abrechnung des Aktienoptionsprogramms 2010 stammt sowohl bei ihre Optionsrechte wie folgt ausgeiibt:

Felix Thalmann als auch bei Dr. Michael Fries aus der Barabwick-
lung der Optionsrechte. Im Einzelnen haben die Herren im Vorjahr

Anzahl Ausiibung 2014 Ausiibung 2014 Ausiibung 2014 Anzahl Optionen Ausiibung 2014
Aktienoptionsplan 2010 - Optionen Aktienkauf Barausgleich Gesamt 31.12.14 Barausgleich
Ausgeschiedene Vorstande in Stiick in Stiick in Stiick in Stiick in Stiick in Euro
Dr. Michael Fries 8.500 0 -8.500 -8.500 0 235.195
Felix Thalmann 2.500 0 -2.500 -2.500 0 69.175
Gesamt ausgeschiedene Vorstandsmitglieder 11.000 0 -11.000 -11.000 0 304.370

Konzernlagebericht
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Versorgungszusagen und Ruhegehalter ehemaliger

Mitglieder des Vorstands

Fiir ehemalige Mitglieder des Vorstandes der ehemaligen CEWE
COLOR Holding AG sowie der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung be-
standen zum Stichtag 31. Dezember 2015 Pensionsrickstellungen in
Hohe von 7.162 TEuro (Vorjahr: 7.414 TEuro). Die Pensionsbeziige
fur das Geschaftsjahr 2015 beliefen sich auf 495 TEuro (Vorjahr:
491 TEuro). Mit Wirkung ab dem 1. April 2007 wurden die Pensions-
zusagen der zu diesem Zeitpunkt bereits im Ruhestand befindlichen
ehemaligen Vorstande auf die CEWE COLOR Versorgungskasse
e.V., Wiesbaden, iibertragen. Sie wird in den Konzernabschluss
einbezogen. Fiir die iibrigen ehemaligen Vorstande wurden die Ver-
sorgungszusagen in Form einer Direktzusage beibehalten. Kredite,
Vorschiisse und Haftungsverhaltnisse wurden fiir ehemalige Mit-
glieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung, der ehemaligen CEWE COLOR Holding AG bezie-
hungsweise der jetzigen CEWE Stiftung & Co. KGaA nicht gewahrt.

Fiir ehemalige Mitglieder des Aufsichtsrates sind keine Beziige
gewdahrt worden.

Aufwandsersatz und Haftungsvergutung der Komplementarin

Die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung hat als Komplementérin
gegeniiber der CEWE Stiftung & Co. KGaA Anspruch auf Ersatz
beziehungsweise Ubernahme aller ihr im Zusammenhang mit der
Geschaftsfiihrungstatigkeit ergebenden Aufwendungen, einschlieR-
lich der Vergiitung und Pensionszahlungen ihrer Organe. Bei den
Gehaltszahlungen wurde dies im Wege des verkiirzten Verfahrens
abgewickelt; das heiBt, die CEWE Stiftung & Co. KGaA hat die Gehal-
ter gegeniiber den einzelnen Vorstandsmitgliedern direkt abgerech-
net. Dartiber hinaus erhalt die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung fir
die Ubernahme der Geschiftsfiihrung und der persénlichen Haftung
eine gewinn- und verlustunabhingige jahrliche Vergiitung in Hohe
von 50.000 Euro zuziiglich etwaig anfallender Umsatzsteuer; fiir
das Vorjahr 2014 belief sich der Anspruch ebenfalls auf insgesamt
50.000 Euro.



ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG

Bericht zur Unternehmensfiihrung

Die Erklarung zur Unternehmensfithrung nach § 289a des Handelsge-
setzbuchs umfasst die Entsprechenserklarung gemaf § 161 des Akti-
engesetzes, relevante Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken,
die iiber die gesetzlichen Anforderungen hinaus angewandt werden,
eine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

sowie der Zusammensetzung und Arbeitsweise von deren Ausschiis-
sen. Ferner beinhaltet sie die Angaben zu den Festlegungen nach § 76
Absatz 4 sowie zur Besetzung des Aufsichtsrats mit Frauen und Man-
nern. GemaR Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex

(Kodex) berichtet die Erklarung zur Unternehmensfithrung der CEWE
Stiftung & Co. KGaA auch iiber die Corporate Governance des Unter-
nehmens (Corporate-Governance-Bericht).

Der Deutsche Corporate Governance Kodex ist mageblich an den

Verhiltnissen einer Aktiengesellschaft ausgerichtet. Da er somit nicht
auf die Rechtsform der Kommanditgesellschaft auf Aktien zugeschnit-
ten ist, hat sich die CEWE Stiftung & Co. KGaA entschieden, den Kodex
sinngemal} so anzuwenden, dass dem Interesse der Kommanditaktio-
nare in der vom Kodex angestrebten Weise Rechnung getragen wird.

Zur Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz

Den vollstandigen Text der Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

finden Sie im Geschéftsbericht auf den Seiten 122 ff. und im Internet

unter http://ir.cewe.de/cgi-bin/show.ssp?companyName=cewe§&language
=German&id=6020

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Zu den relevanten Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA bekennt sich zu ihrer sozialen Ver-
antwortung und ist iberzeugt, dass soziale Verantwortung ein wich-
tiger Faktor fiir den langfristigen Erfolg des Unternehmens ist. Die
CEWE-Gruppe fiihrt ihre Geschifte traditionell in Ubereinstimmung
mit nationalen und internationalen Gesetzen sowie allgemein aner-
kannten ethischen Grundsatzen. In diesem Zusammenhang hat die
CEWE-Gruppe ein Leitbild entwickelt, welches ihre Unternehmens-
kultur verdeutlicht, die durch Integritat, Vertrauenswiirdigkeit und

‘/6 http://company.cewe.de/de/
unternehmen/compliance/
verhaltensgrundsaetze.html

Verantwortung gepragt wird. Die Grundwerte und Grundsatze dieses
Leitbildes konnen im Internet unter http://company.cewe.de/de/
unternehmen/compliance/leitbild.html abgerufen werden.

Ferner hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA wesentliche Leitlinien in

einem Verhaltenskodex zusammengefasst, der auf ethischen Werten

und darauf basierenden Geschaftsgrundsitzen beruht, die von Integ-
ritat und Loyalitat gepragt sind. Dieser Verhaltenskodex gilt fiir samt-
liche Mitarbeiter konzernweit und dient der Umsetzung der folgenden
Verhaltensgrundsatze:

Integritat und rechtmaRiges Verhalten bestimmen unser Handeln
Unsere Geschaftsbeziehungen sind sachbezogen und frei von
unlauteren Methoden.

‘/6 www.bme.de/Compliance

Konflikte zwischen den Interessen der CEWE-Gruppe und privaten
Interessen vermeiden wir. Wir dulden keinen Missbrauch der eigenen
Position zu personlichem Vorteil, zugunsten Dritter oder zum Nachteil
der CEWE-Gruppe.

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

http://company.cewe.de/de/unternehmen/compliance/verhaltens-
grundsaetze.html

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA unterstiitzt erganzend die Prinzipien
der Compliance-Initiative des Bundesverbands Materialwirtschaft,
Einkauf und Logistik e. V. (BME). Weitergehende Informationen zu
den Prinzipien des BME finden Sie unter www.bme.de/Compliance.

Zur Arbeitsweise von Geschaftsleitung und Aufsichtsrat sowie zur
Zusammensetzung und Arbeitsweise der Ausschisse des Aufsichtsrats
Aufgrund der Vorschriften des Aktiengesetzes, der Satzung der
CEWE Stiftung & Co. KGaA und der Geschéaftsordnungen der verschie-
denen Gremien bestehen bei der CEWE Stiftung & Co. KGaA Regeln
fiir die Geschiftsleitung und deren Uberwachung, die den Anforde-
rungen des Kodex gerecht werden. Der vom Kodex beabsichtigte
Schutz der Kapitalgeber, die das unternehmerische Risiko tragen,
wird erreicht.

Geschaftsleitung

Am Grundkapital der CEWE Stiftung & Co. KGaA halt die personlich
haftende Gesellschafterin Neumiller CEWE COLOR Stiftung 20.000
auf den Inhaber lautende Stiickaktien und damit rund 0,27 %, die
Kommanditaktiondre halten den Rest. Die personlich haftende Gesell-
schafterin Neumiiller CEWE COLOR Stiftung (Geschaftsleitung) fithrt
die Geschafte durch ihren Vorstand sowie ihre als besondere Vertreter
nach § 30 BGB bestellten Geschaftsfithrer nach Magabe der Gesetze,
der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie gemaR ihrer eige-
nen Satzung und der Geschéaftsordnung fiir ihren Vorstand. Aufgrund
der unbeschrankten personlichen Haftung hat die Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung ein groBes Interesse an der OrdnungsméaRigkeit und
Effizienz des Geschéftsbetriebs der CEWE Stiftung & Co. KGaA und
ibt entsprechenden Einfluss aus. Der Stiftungsvorstand fasst seine
Beschliisse in seinen Sitzungen, die mindestens viermal im Jahr
stattfinden. Jedes Mitglied des Stiftungsvorstands unterrichtet die iibrigen

Mitglieder rechtzeitig tiber wichtige MaBnahmen und Vorgange aus
seinem Geschéftsbereich. Bestimmte Aufgaben sind durch einen Ge-
schéaftsverteilungsplan einzelnen Vorstandsmitgliedern zugewiesen.

Die Geschiftsleitung ist unter anderem zustdndig fiir die Aufstellung
des Jahresabschlusses der CEWE Stiftung & Co. KGaA und des Kon-
zerns und die Genehmigung der Quartals- und Halbjahresabschliisse
des Konzerns. Die Geschiftsleitung sorgt ferner fiir die Einhaltung von
Rechtsvorschriften, behordlichen Regelungen und unternehmensin-
tern geltenden Regelungen und wirkt auf deren Beachtung durch alle
Gesellschaften der CEWE-Gruppe hin. Die Geschaftsleitung unter-
richtet den Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und umfassend tiber alle
fur das Unternehmen relevanten Fragen der Strategie, der Planung,
der Geschaftsentwicklung, der Risikolage, des Risikomanagements
und der Compliance und kommt somit seiner Berichtspflicht umfas-
send nach. Dariiber hinaus berichtet die Geschaftsleitung regelmaRig
schriftlich sowie miindlich umfassend und zeitnah iiber alle Vorgange,
die fiir das Unternehmen von wesentlicher Bedeutung sind. Wei-
tere Einzelheiten regeln die Geschaftsordnungen des Stiftungsvor-
stands und des Aufsichtsrates sowie die Satzung der Neumdiiller
CEWE COLOR Stiftung.

Aufsichtsrat

Die Geschaftsleitung unterrichtet den Aufsichtsrat mindestens vier-
teljahrlich iiber den Gang der Geschafte und die Lage des Unterneh-
mens. Zusdtzlich informiert die Geschaftsleitung den Aufsichtsrat
mindestens einmal jahrlich tiber die Jahresplanung und die strategi-
schen Konzepte des Unternehmens. Zu den Sitzungen des Aufsichts-
rats werden die Mitglieder des Stiftungsvorstands der Neumiiller
CEWE COLOR Stiftung geladen, soweit der Aufsichtsrat im Einzelfall
nicht etwas anderes beschlieft. Der Aufsichtsrat setzt sich auf jeder
seiner Sitzungen planmafig mit folgenden Themen auseinander:

» Corporate Governance
» Compliance
« Risikosituation des Unternehmens



In wesentliche Entscheidungen des Stiftungsvorstands werden der
Aufsichtsrat sowie das Stiftungskuratorium frithzeitig eingebunden.
Auch auBerhalb der Sitzungen besprechen sich Geschaftsleitung und
Aufsichtsrat regelmaRig zu Fragen zur Strategie und Planung sowie
zur aktuellen Geschéaftsentwicklung. Der Aufsichtsrat steht in regel-
maRigem Kontakt mit der Geschaftsleitung, um sich frithzeitig iiber
die aktuelle Geschaftsentwicklung und die wesentlichen Geschéfts-
vorfalle zu informieren. Der Aufsichtsrat priift regelmaRig, ob Inter-
essenkonflikte bei Mitgliedern des Stiftungsvorstands im Hinblick auf
die Tatigkeit fiir die CEWE Stiftung & Co. KGaA bestehen konnten.

Bei der CEWE Stiftung & Co. KGaA nahm im Berichtszeitraum ein
Priifungsausschuss (Audit Committee) die Aufgaben wahr, die ihm
durch seine jeweils vom Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit erlassenen
Geschaftsordnungen iibertragen wurde. Der Aufsichtsrat und seine
Ausschiisse unterziehen sich regelméaRig einer eigenen Effizienzprii-
fung und lassen die Ergebnisse in die zukiinftige Arbeit einflieBen.

Weitergehende Informationen konnen dem Bericht des Aufsichtsra-
tes (im Geschaftsbericht auf den Seiten 15ff. und im Internet unter
http://ir.cewe.de/cgi-bin/show.ssp?companyName=cewe&language
=German&id=3030) sowie dem Corporate-Governance-Bericht (im
Geschaftsbericht auf den Seiten 122 ff. und im Internet unter http://
ir.cewe.de/cgi-bin/show.ssp?companyName=cewe§language=German
§id=6000) entnommen werden.

Kuratorium der Neumtller CEWE COLOR Stiftung

Ein Teil der Kompetenzen, die in einer Aktiengesellschaft beim Auf-
sichtsrat liegen, werden bei CEWE von der Neumdiiller CEWE COLOR
Stiftung und hierbei vom Kuratorium der Neumiiller CEWE Color
Stiftung wahrgenommen. Daher soll nachfolgend auch das Kurato-
rium beschrieben werden.

Das Kuratorium besitzt sechs Mitglieder.

Das Kuratorium hat den Vorstand zu beraten und zu iiberwachen. Es
unterrichtet sich sowohl iber die Angelegenheiten der Neumiiller

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

CEWE COLOR Stiftung als auch der CEWE Stiftung & Co. KGaA und
kann zu diesem Zweck die Handelsbiicher und sonstigen Unterlagen
der Gesellschaft sowie die Vermdgenswerte einsehen und priifen.
Nach §7 Absatz 2 der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA bedarf
die Geschaftsleitung fiir bestimmte Geschéfte, die iber den gewohn-
lichen Geschaftsbetrieb hinausgehen, der Zustimmung des Aufsichts-
rats. Auch die Satzung der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung sieht fiir
bestimmte auBergewohnliche Mafnahmen der Geschaftsfiihrung die
Zustimmung des Kuratoriums vor. Das Kuratorium wird nach Bedarf
einberufen, tagt jedoch mindestens viermal im Jahr.

Die Hauptversammlung der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Die ordentliche Hauptversammlung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
wurde am 3. Juni 2015 in Oldenburg durchgefiihrt. Hier verzeichnete
man mit einer Anwesenheit von 60,6 % des Grundkapitals wiederum
eine stabile Kapitalprasenz. Die ordentliche Hauptversammlung be-
schlieRt insbesondere iiber die Feststellung des Jahresabschlusses,
die Verwendung des Bilanzgewinns, die Entlastung der Mitglieder
der Geschaftsleitung und der Mitglieder des Aufsichtsrats sowie die
‘Wahl des Abschlusspriifers. Gleichzeitig steht der Hauptversammlung
Beschlusskraft fiir Satzungsanderungen zu. Die Kommanditaktionare
der CEWE Stiftung & Co. KGaA nehmen ihre Rechte in der Hauptver-
sammlung wahr. Sie konnen ihr Stimmrecht personlich, durch einen
Bevollmachtigten oder einen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft
ausiiben. Samtliche Dokumente und Informationen zu anstehenden
Hauptversammlungen (inklusive einer zusammenfassenden Darstel-
lung der Rechte der Aktionédre) werden unter anderem auf unserer
Website zuganglich gemacht.

Zum Corporate-Governance-Bericht

Auch im Geschéftsjahr 2015 beschaftigten sich Geschéftsleitung und
Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA intensiv mit der Thematik
Corporate Governance, insbesondere dem Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex. Corporate Governance steht fiir eine verantwortungs-
bewusste und auf langfristige Wertschopfung ausgerichtete Fithrung
und Kontrolle von Unternehmen. Deshalb setzen wir nicht nur die
Empfehlungen des Kodex nahezu vollstindig um, sondern auch dessen
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Anregungen. Die Grundsatze und Regeln des Kodex bestimmen auch
die Unternehmensrichtlinien der CEWE Stiftung & Co. KGaA.

Zu den Quotenzielen

Da die Gesellschaft gemaR § 278 AktG keinen Vorstand besitzt, fin-
det die Bestimmung des § 111 Abs. 5 AktG hinsichtlich der Zusam-
mensetzung des Vorstands auf die Gesellschaft keine Anwendung.
Entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen wurde fiir den Stif-
tungsvorstand keine Zielquote festgelegt.

In der ersten Fiihrungsebene unterhalb der Geschéftsleitung waren
zum Inkrafttreten der gesetzlichen Zielvorgaben am 1. Mai 2015
45 Personen beschaftigt, davon 5 Frauen, das entspricht einer Quote
von 11 %. Die Geschéftsleitung hat als Ziel beschlossen, bis zum
30. Juni 2017 eine Quote von 20 % zu erreichen. In der zweiten Fiih-

rungsebene waren zum gleichen Zeitpunkt 101 Personen beschaftigt,
davon 30 Frauen. Die Geschaftsleitung hat als Ziel beschlossen, bis
zum 30. Juni 2017 eine Quote von 35 % zu erreichen. Im Berichtszeit-
raum konnten diese Ziele aufgrund der bestehenden arbeitsrechtlichen
Rahmenbedingungen und der Organisationsstruktur der Unterneh-
mensgruppe noch nicht erreicht werden.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus 12 Mitgliedern zusammen, die zur
Halfte von den Aktiondren und zur Hélfte von den Arbeitnehmern
gewahlt werden. Derzeit gehoren der Anteilseignerseite zwei und der
Arbeitnehmerseite drei weibliche Mitglieder an. Die von den Anteils-
eignern gewahlten Mitglieder haben beschlossen, die vorgeschriebene
Frauenquote unabhingig von den Arbeitnehmervertretern erreichen
zu wollen; Entsprechendes wurde durch die Arbeitnehmerseite festge-
legt. Die gesetzlichen Zielvorgaben wurden demnach erfiillt.

Schlusserklarung des Vorstandes der personlich haftenden Gesellschafterin
zum Bericht iiber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Stellung des personlich haftenden Gesellschafters fiihrt grund-
satzlich zur Annahme einer Abhédngigkeit der CEWE Stiftung & Co.
KGaA von ihrer Komplementérin, der Neumiiller CEWE COLOR
Stiftung, im Sinne von § 17 AktG. Da mit der CEWE Stiftung kein
Beherrschungsvertrag gemaf § 291 AktG besteht, hat der Vorstand
der personlich haftenden Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR
Stiftung als Geschaftsfiihrungsorgan der CEWE Stiftung & Co. KGaA
gemalR § 312 AktG einen Bericht iber die Beziehungen zu verbun-
denen Unternehmen aufgestellt. Der Vorstand hat am Ende des
Berichts folgende Erklarung abgegeben:

,Wir erklaren hiermit, dass bei den in diesem Bericht iiber die Be-
ziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsge-
schaften unsere Gesellschaft nach den Umstdnden, die uns in dem
Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéfte vorgenommen
wurden, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene Gegenleistung
erhalten hat. Es sind keine Mafnahmen auf Veranlassung oder im
Interesse des herrschenden oder eines mit ihm verbundenen Unter-
nehmens getroffen oder unterlassen worden.”



o

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Angaben liber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung iibt die Stellung einer ge-
schaftsfiihrenden Komplementarin aus. Am Kapital der Gesellschaft
ist sie nicht beteiligt. Zur Regelung dieses Verhaltnisses besteht
mit der CEWE Stiftung & Co. KGaA ein Geschiftsfithrungs- und Auf-
wandsiibernahmevertrag. Er bestimmt, dass ihr alle Aufwendungen,
die sich im Zusammenhang mit der Geschaftsfiihrungstatigkeit er-
geben, insbesondere bei den Organen Vorstand, Geschéaftsfiihrung
und Kuratorium ersetzt werden. Dariiber hinaus steht ihr fiir die

Geschiftsfiihrungs- und Vertretungstitigkeit und fiir die Ubernahme
ihres personlichen Haftungsrisikos eine jahrliche, angemessene und
gewinn- und verlustunabhédngige Vergiitung zu.

Zwischen dem Konzern und der Erbengemeinschaft, deren Testa-
mentsvollstrecker Herr Otto Korte, Mitglied des Aufsichtsrates, ist,
bestehen vereinzelte Mietverhaltnisse iiber betrieblich genutzte
Immobilien.

Oldenburg, 16. Marz 2016

CEWE Stiftung & Co. KGaA
Fiir die personlich haftende Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
— Der Vorstand —

c:'j{;trﬂfumof{u’

Dr. Rolf Hollander
(Vorstandsvorsitzender)

i - i
T E T — % %

T

Patrick Berkhouwer

By ok

Dr. Olaf Holzkdmper

Dr. Reiner Fageth

'fhomas Mehls
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At

Dr. Christia& Friege

Carsten Heitkamp

Frank Zweigle
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D Seite 232 | Struktur und Organe

f@ http://company.cewe.de/de/
unternehmen/firmenstruktur/
vorstand.html

Vorstand und Geschaftsfiihrung

VORSTAND UND GESCHAFTSFUHRUNG
der Neumuller CEWE COLOR Stiftung als personlich haftende Gesellschafterin der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Dr. Rolf Hollander Patrick Berkhouwer
Vorstandsvorsitzender der Neumdller CEWE COLOR Stiftung Vorstandsmitglied der Neumdller CEWE COLOR Stiftung
Zustandig fur den Bereich Ausland und Expansion

Dr. Reiner Fageth Dr. Christian Friege
Vorstandsmitglied der Neumuller CEWE COLOR Stiftung Vorstandsmitglied der Neumuller CEWE COLOR Stiftung
Zustandig fur die Bereiche Technik, Forschung und Entwicklung Zustandig fir den Bereich Vertrieb In- und Ausland



Vorstand und Geschaftsfiihrung

Carsten Heitkamp

Vorstandsmitglied der Neumuller CEWE COLOR Stiftung
Zustandig fur die deutschen Betriebe, Personal, Logistik
und Materialwirtschaft

Dr. Olaf Holzkamper

Vorstandsmitglied der Neumuller CEWE COLOR Stiftung
Zustandig fur die Bereiche Finanzen & Controlling, Unternehmens-
entwicklung, Investor Relations, IT, Recht und On-Site Finishing

Thomas Mehls

Vorstandsmitglied der Neumuller CEWE COLOR Stiftung
Zustandig fur den Bereich Marketing In- und Ausland,
Online Photo Service, CEWE-PRINT, Viaprinto, Akquisition
New Business und Nachhaltigkeit

Frank Zweigle
Vorstandsmitglied der Neumiller CEWE COLOR Stiftung
Zustandig fur die Verwaltungsgeschafte der Stiftung
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@ Hinweis:

Wenn in diesem Finanzbericht tber
Digitalfotos gesprochen wird, be-
inhaltet die Zahl immer die CEWE
FOTOBUCH-Prints sowie die Bilder
der Foto-Geschenkartikel.

Alle Zahlenangaben werden grund-
satzlich mit moglichst exakten Werten
gerechnet und in der Darstellung
kaufmannisch gerundet. Dadurch
konnen speziell z. B. bei Summen-
bildungen Rundungsabweichungen
entstehen.

Glossar

GLOSSAR

Anlagevermogen

Sachanlagen zuziglich der als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien, der Geschafts- und
Firmenwerte, immateriellen Ver-
mogenswerte und der Finanz-
anlagen

Brutto-Cash Flow

Ergebnis nach Steuern zuzig-
lich Abschreibungen auf imma-
terielle Vermogenswerte und
Sachanlagen

Brutto-Finanzschulden

Summe aus langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten und kurzfris-
tigen Finanzverbindlichkeiten;
siehe auch Finanzverbindlich-
keiten

Brutto-Working Capital
Kurzfristige Vermogenswerte
ohne liquide Mittel

Capital Employed (CE)
Netto-Working Capital zuzuglich
der langfristigen Vermogens-
werte und der liquiden Mittel

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

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

EBIT
Ergebnis vor Steuern und
Finanzergebnis

EBITDA
Ergebnis vor Steuern, Finanz-
ergebnis und Abschreibungen

EBT
Ergebnis vor Steuern

Eigenkapital

Rechnerisch der gemafR IAS 32
geltende Residualanspruch auf
das nach Abzug der Schulden
verbleibende Nettovermogen

Eigenkapitalquote

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

Finanzverbindlichkeiten

Als solche ausgewiesene lang-
fristige und kurzfristige Finanz-
verbindlichkeiten ohne bilanziell
unter anderen Linien ausgewie-
sene verzinsliche Rickzahlungs-
anspruche

Free-Cash Flow

Cash Flow aus operativer Ge-
schaftstatigkeit abziliglich Cash
Flow aus Investitionstatigkeit
(beides gemaR Kapitalfluss-
rechnung)

Freefloat

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

Fremdkapital

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

GuV
Gewinn- und Verlustrechnung

Kapitalrentabilitat
Siehe Return on Capital
Employed

Kurzfristige tbrige Schulden
Kurzfristige Steuerruckstellun-
gen, kurzfristige ubrige Ruck-
stellungen, kurzfristige lbrige
finanzielle Verbindlichkeiten
sowie kurzfristige Ubrige Ver-
bindlichkeiten



Liquiditatsquote
Rechnerisch die liquiden Mittel
im Verhaltnis zur Bilanzsumme

Netto-Finanzschulden
Langfristige Finanzverbindlich-
keiten zuzuglich kurzfristiger
Finanzverbindlichkeiten abzulg-
lich liquider Mittel

Netto-Working Capital
Kurzfristige Vermogenswerte
ohne liquide Mittel abziiglich
kurzfristiger Schulden ohne
kurzfristige Sonderposten fur
Investitionszuwendungen und
ohne kurzfristige Finanzver-
bindlichkeiten

Netto-Cash Flow
Brutto-Cash Flow abziiglich der
Investitionen

Nicht operative Schulden
Lang- und kurzfristige Son-
derposten fur Investitions-
zuwendungen, langfristige
Rickstellungen fiir Pensionen,
langfristige passive latente
Steuern, langfristige Ubrige
Rickstellungen, langfristige
finanzielle Verbindlichkeiten
sowie langfristige Ubrige Ver-
bindlichkeiten

NOPAT

EBIT abzuglich der Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag so-
wie der sonstigen Steuern

Operatives Netto-Working Capital
Vorrate plus kurzfristige For-
derungen aus Lieferungen und
Leistungen abzuglich kurzfris-
tiger Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen

POS

Point of Sale ist der Verkaufsort,
d.h. die Ladengeschafte der
Handelspartner und die eigenen
Einzelhandelsfilialen

Return on Capital Employed
(ROCE)

Ergebnis vor Steuern und vor
dem Finanzergebnis (EBIT)

im Verhaltnis zum Capital
Employed; rechnerisch wird zur
Ermittlung grds. die 12-Monats-
Perspektive gewahlt, um eine
rollierende Jahresrentabilitat
zu zeigen

Return on Capital Employed
(ROCE) vor Restrukturierung
Ergebnis vor Steuern und vor
dem Finanzergebnis (EBIT)
bereinigt um Restrukturierungs-
aufwendungen im Verhaltnis
zum Capital Employed

Glossar Konzernlagebericht

Sonstige betriebliche

Cash Flows

Veranderungen aus den gezahl-
ten Steuern sowie Einzahlungen
aus erhaltenen Zinsen

Sonstiges Brutto-Working
Capital

Zur Veraulerung gehaltene
Vermogenswerte, kurzfristige
Forderungen aus Ertragsteuer-
Erstattungen, sonstige kurzfris-
tige finanzielle Vermogenswerte
sowie kurzfristige librige Forde-
rungen und Vermogenswerte

Sonstiges Netto-Working Capital
Sonstiges Brutto-Working
Capital abzuglich der kurzfristi-
gen Ubrigen Schulden

Working Capital-induzierter
Cash Flow

Veranderungen aus dem Netto-
Working Capital
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,Mir ist es wichtig, direkt am Erfolg
meines Unternehmens CEWE beteiligt
zu sein. Deswegen bin ich nicht nur
Mitarbeiterin, sondern auch Aktiondrin.
Auf diese Weise spiire ich den Erfolg

meines Unternehmens gleich doppelt.”

Martina Ritemann, Versand/Logistik, CEWE-Aktionarin
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fur das Geschaftsjahr 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Angaben in TEuro 2015 2014* Veranderung Anhang
Umsatzerldse 554.191 523.779 5,8 % C26
Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 398 176 126 %
Andere aktivierte Eigenleistungen 858 903 -5,0%
Sonstige betriebliche Ertrage 19.582 21.374* -8,4% c27
Materialaufwand -162.182 -162.653 0,3% 28
Rohergebnis 412.847 383.579 7,6 %
Personalaufwand -143.748 -135.859* -5,8% c29
Sonstige betriebliche Aufwendungen -193.967 -181.682 -6,8% C30
Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) 75.132 66.038 13,8%
Abschreibung auf immaterielle Vermogenswerte des Anlagevermogens und Sachanlagen —38.354 —33.482* -14,6 % C31
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 36.778 32.556 13,0 %
Finanzertrage 412 381* 8,1% (33
Finanzaufwendungen -871 -1.418 38,6 % €33
Finanzergebnis -459 -1.037 55,7 %
Ergebnis vor Steuern (EBT) 36.319 31.519 15,2 %
Steuern vom Einkommen und Ertrag -13.587 -10.099 -34,5% €34
Ergebnis nach Steuern 22.732 21.420 6,1%

davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend -364 0 —

davon auf die Aktionare der CEWE KGaA entfallend (Konzernergebnis) 23.096 21.420 7,8%
Ergebnis je Aktie (in Euro)

unverwassert 3,24 3,08 5,2% €35

verwassert 3,24 3,07 53% C35

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
fur das Geschaftsjahr 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Angaben in TEuro 2015 2014~ Veranderung Anhang
Ergebnis nach Steuern 22.732 21.420 6,1%
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend -364 0 —
davon auf die Aktionare der CEWE KGaA entfallend 23.096 21.420 7,8%
Unterschied aus Wahrungsumrechnung 186 -1.631 — A5
Betrage, die gegebenenfalls in kiinftigen Perioden
in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden 186 -1.631 —
Versicherungsmathematische Verluste -345 -2.903 88,1% D56, D57
Ertragsteuern auf erfolgsneutral erfasste Ertrage und Aufwendungen 128 865 -85,2%
Betrdge, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden -217 -2.038 89,4 %
Sonstiges Ergebnis -31 -3.669 99.2%
davon auf die Aktionare der CEWE KGaA entfallend -31 -3.669 95,7 %
Gesamtergebnis 22.701 17.751 27,9 %
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend -364 0 —
davon auf die Aktiondre der CEWE KGaA entfallend 23.065 17.751 29,9%

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A)
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Konzernbilanz

KONZERNBILANZ

zum 371. Dezember 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

AKTIVA Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014* 01.01.2014* Verdnderung Anhang
Sachanlagen 108.556 102.539 98.562 5,9 % D36
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 5.132 4.954 4.277 3,6 % D37
Geschifts- oder Firmenwerte 37.417 25.360 25.360 47,5% D38
Immaterielle Vermdgenswerte 17.244 19.327* 19.969 -10,8 % D39
Finanzanlagen 4.259 3.264 1.153 30,5% D40
Langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 536 1.071 1.557 -50,0 % D41
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 1.648 2.933 1.543 -43,8 % D42
Langfristige tibrige Forderungen und Vermdgenswerte 390 213 179 83,1% D42
Aktive latente Steuern 7.160 8.141 9.438 -12,1% D43
Langfristige Vermégenswerte 182.342 167.802 162.038 8,7%
Vorrate 50.679 48.887 59.131 3,7% D45
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 90.430 84.269 88.768 7,3% D46
Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 1.141 1.759 2.127 -35,1% D47
Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 2.494 3.040 2.960 -18,0 % D48
Kurzfristige Ubrige Forderungen und Vermogenswerte 5.672 4.917 3.793 15,4 % D49
Liquide Mittel 21.679 27.665 14.031 -21,6% D50
172.095 170.537 170.810 0,9 %
Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 1.157 1.331 1.010 -13,1% D44
Kurzfristige Vermogenswerte 173.252 171.868 171.820 0,8 %
Aktiva 355.594 339.670 333.858 4,7 %

*Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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PASSIVA Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014* 01.01.2014* Veranderung Anhang

Gezeichnetes Kapital 19.240 19.240 19.240 — D51

Kapitalriicklage 70.223 69.332 56.643 1,3% D54

Eigene Anteile zu Anschaffungskosten -7.454 -8.511 -23.391 12,4 % D55

Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn 105.580 93.587* 90.263* 12,8 % D56

Summe Eigenkapital der Aktioniare CEWE KGaA 187.589 173.648 142.755 8,0%

Nicht beherrschende Anteile -362 0 0 — E71

Eigenkapital 187.227 173.648 142.755 7,8%

Langfristige Riickstellungen fiir Pensionen 22.940 21.941 17.917 4,6 % D57

Langfristige passive latente Steuern 2.088 2.796 3.280 -25,3% D58

Langfristige Ubrige Riickstellungen 174 242 350 -28,1% D59

Langfristige Finanzverbindlichkeiten 1.767 2.655 4.212 -33,4% D60

Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0 0 3.000 — D61

Langfristige Ubrige Verbindlichkeiten 516 205 234 152 % D62

Langfristige Schulden 27.485 27.839 28.993 -1,3%

Kurzfristige Steuerschulden 7111 4.451 4.180 59,8 % D63 g
Kurzfristige uibrige Riickstellungen 2.938 3.298 4.196 -10,9 % D64 E
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 4.907 1.560 26.111 215 % D65 %
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 90.882 96.100 101.077 -5,4% D66 E
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 346 3.611 3.863 -90,4% D67 0¥3
Kurzfristige Ubrige Verbindlichkeiten 34.698 29.163* 22.683* 19,0 % D68

Kurzfristige Schulden 140.882 138.183 162.110 2,0 %

Passiva 355.594 339.670 333.858 4,7%

*Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Erwirtschaftetes Sonderposten

Gezeichnetes Kapital- Konzern- fir Aktien-

Angaben in TEuro Kapital riicklage eigenkapital optionsplane
Stand 01.01.2014 (wie bisher berichtet) 19.240 56.643 95.019 1.266
Methodenanderung* — — -64 —
Stand 01.01.2014 (nach Anpassung) 19.240 56.643 94.955 1.266
Gesamtergebnis — — 21.420* —
Gezahlte Dividende — — -10.646 —
Verkauf eigener Anteile — 12.689 — —
Aktienoptionsplane — — -2.656 -1.125
Ubrige Eigenkapitalverinderungen — — — —
Eigentiimerbezogene Eigenkapitalverdnderungen — 12.689 -13.302 -1.125
Stand 31.12.2014 (nach Anpassung)/01.01.2015 19.240 69.332 103.073 141
Gesamtergebnis — — 23.096 —
Gezahlte Dividende — — -11.067 —
Verkauf eigener Anteile — — — —
Aktienoptionsplane — 308 136 =141
Ubrige Eigenkapitalverinderungen — 583 — —
Eigentiimerbezogene Eigenkapitalverdnderungen — 891 -10.931 =141
Stand 31.12.2015 19.240 70.223 115.238 —

*Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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Versicherungs- Summe
mathematische Ausgleichsposten Erfolgsneutral Gewinn- Eigene Anteile Eigenkapital der Nicht
Gewinne und aus Wahrungs-  beriicksichtigte riicklagen und zu Anschaf- Aktiondre der  beherrschende Konzern-
Verluste umrechnung Ertragsteuern Bilanzgewinn Summe fungskosten CEWE KGaA Anteile eigenkapital
-5.934 -2.285 2.261 90.327 166.210 -23.391 142.819 — 142.819
— — — -64 -64 — —64 — -64
-5.934 -2.285 2.261 90.263 166.146 -23.391 142.755 — 142.755
-2.903 -1.631 865 17.751 17.751 — 17.751 — 17.751
— — — —-10.646 -10.646 — -10.646 — -10.646
— — — — 12.689 14.149 26.838 — 26.838
— — — -3.781 -3.781 — -3.781 — -3.781
— — — — — 731 731 — 731
— — — -14.427 -1.738 14.880 13.142 — 13.142
-8.837 -3.916 3.126 93.587 182.159 -8.511 173.648 — 173.648
-345 186 128 23.065 23.065 — 23.065 -364 22.701
— — — -11.067 -11.067 — -11.067 — -11.067 n
%]
=]
— — — — 0 311 311 — 311 z
— — — -5 303 — 303 — 303 3
— — — — 583 746 1.329 2 1.331 =
N
— — — -11.072 -10.181 1.057 -9.124 2 -9.122 E
-9.182 -3.730 3.254 105.580 195.043 -7.454 187.589 -362 187.227 03
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
fur das Geschaftsjahr 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

D Anhang E72 Angaben in TEuro 2015 2014 (nach Anpassung) Anpassungen*
EBIT 36.778 32.556 -80
+ Abschreibungen 38.354 33.482 14

= EBITDA 75.132 66.038 -66
+/— Zahlungsunwirksame Effekte 1.298 -765 0

+/— Abnahme (+)/Zunahme (-) Operatives Netto-Working Capital -13.756 8.866 0

+ Abnahme Sonstiges Netto-Working Capital (chne Ertragsteuerpositionen) 6.023 4.152 66

=  Working Capital- und steuerinduzierter Cash Flow -7.733 13.018 66
-  Gezahlte Steuern -9.138 -7.296 0

+ Erhaltene Zinsen 73 173 0

= Sonstige betriebliche Cash Flows —9.065 -7.123 0
= Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 59.632 71.168 0
—  Abflisse aus Investitionen in das Anlagevermégen —38.262 —35.442 0
—  Abflisse aus Kdufen von konsolidierten Anteilen/Akquisitionen -15.364 —-4.883 0
—  Abflisse aus Investitionen in Finanzanlagen -2.317 -2.064 0
+/— Zuflusse (+)/Abflisse (-) aus Investitionen in langfristige Finanzinstrumente 137 -1.294 0
+  Zuflisse aus dem Verkauf von Sachanlagen und Immateriellen Vermégenswerten 579 579 0
= Cash Flow aus Investitionstatigkeit —-55.227 -43.104 0
=  Free-Cash Flow 4.405 28.064 0
—  Gezahlte Dividenden -11.067 -10.646 0

+ Verkauf von eigenen Anteilen 94 26.838 0

- Aktienoptionsplane -296 -3.156 0

= +/- Abfliisse an Anteilseigner -11.269 13.036 0
+/— Zuflisse (+)/Abflusse (=) aus der Veranderung der Finanzschulden 1.639 -26.108 0

— Gezahlte Zinsen =721 -1.418 0

+ Sonstige Finanztransaktionen 15 7 0

= Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -10.336 —14.483 0
Liquide Mittel zum Beginn der Berichtsperiode 27.665 14.031 0
+/— Wechselkursbedingte Anderungen der liquiden Mittel -55 53 0
+  Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 59.632 71.168 0
—  Cash Flow aus Investitionstatigkeit -55.227 -43.104 0
—  Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -10.336 -14.483 0
= Liquide Mittel zum Ende der Berichtsperiode 21.679 27.665 0

*Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).



2014 (wie bisher berichtet)

Abweichung in %

32.636 13,0%

33.468 14,6 %
66.104 13,8%

-765 —

8.866 —

4.086 45,1%

12.952 —

-7.296 -25,2%

173 -57,8%

-7.123 -27,3%

71.168 -16,2%

-35.442 -8,0%

-4.883 -215%

-2.064 -12,3%

-1.294 —

579 —

-43.104 -28,1%

28.064 -84,3%

-10.646 —4,0%
26.838 99,6 %
-3.156 90,6 %
13.036 —

-26.108 —

-1.418 49,2 %

7 114 %

-14.483 28,6 %

14.031 97,2%

53 —

71.168 -16,2%

-43.104 -28,1%

-14.483 28,6 %

27.665 -21,6%

Konzern-Kapitalflussrechnung
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170 Konzernabschluss Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH GESCHAFTSFELDERN*
fur das Geschaftsjahr 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Kommerzieller CEWE-

Fotofinishing Einzelhandel Online-Druck Sonstiges Gruppe

AuBenumsatzerlose 2015 414.945 60.821 77.807 618 554.191
2014 386.011 67.299 70.469 — 523.779

AuBenumsatzerlése wahrungsbereinigt 2015 413.119 62.870 76.685 618 553.292
2014 386.011 67.299 70.469 — 523.779

EBIT vor Restrukturierungen 2015 40.804 121 -934 -2.209 37.782
2014 39.400** —-2.941** —-2.868** -1.035 32.556

Restrukturierungen 2015 -439 -565 — — -1.004
2014 — — — — —

EBIT nach Restrukturierungen 2015 40.365 -444 -934 -2.209 36.778
2014 39.400** —2.941** -2.868** -1.035** 32.556

PlanmaRige Abschreibungen 2015 25.432 1.745 7.139 417 34.733
2014 23.963** 1.605 *** 7.245 348** 33.161

AuBerplanmaBige Abschreibungen 2015 3.621 — — — 3.621
2014 94 227 — — 321

* Die Segmentberichterstattung nach Geschdftsfeldern ist integraler Bestandteil des Anhangs.
** Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).

*** Im Vorjahr wurden TEuro 214 AfA des Einzelhandels im Geschdftsfeld Fotofinishing ausgewiesen.

Erlduterung der Geschdftsfelder

« Fotofinishing inkl. der Umsdtze und Ergebnisse aus CEWE-Fotoarbeiten des eigenen Einzelhandels
« Einzelhandel beinhaltet nur das Handelswarengeschdft ohne eigene CEWE-Fotoarbeiten.

« Sonstiges beinhaltet Holding-/Strukturkosten (v.a. AR- und IR-Kosten), Immobilien, futalis.
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ANHANG

A. Allgemeine Angaben

1 I Unternehmensinformation Folgende Standards und Uberarbeitungen sowie Interpretationen waren seit dem
Die CEWE Stiftung & Co. KGaA (im Folgenden: CEWE KGaA) ist eine bdorsennotierte Berichtsjahr erstmals anzuwenden:
Kommanditgesellschaft auf Aktien deutschen Rechts mit Sitz in Deutschland.
. Anderungen an IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 und IAS 40 durch
Die CEWE KGaA ist Muttergesellschaft der CEWE-Gruppe (im Folgenden: CEWE). CEWE ,Jahrliche Verbesserungen der IFRS - Zyklus 2011-2013"

ist ein international tatiger Konzern, dessen Schwerpunkte als Technologie- und Markt- (veroffentlicht am 12. Dezember 2013)
fiihrer im Bereich Fotofinishing, im Kommerziellen Online-Druck sowie im Fotoeinzelhan- « [FRIC-Interpretation 21 ,Abgaben” (veréffentlicht am 20. Mai 2013)
del liegen.

Aus der erstmaligen Anwendung dieser Standards ergeben sich keine wesentlichen
Der vorliegende Konzernabschluss und der Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.
2015 wurden vom Vorstand der CEWE KGaA aufgestellt und werden beim Bundesanzeiger
eingereicht und veroffentlicht. Folgende, im EU-Recht iibernommene IFRS wurden bis zum Bilanzstichtag heraus-
gegeben, sind aber erst in spateren Berichtsperioden verpflichtend anzuwenden:
2 | Grundlagen fur die Aufstellung des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss der CEWE KGaA fiir das Berichtsjahr vom 1. Januar 2015 bis Datum der  Datum der
P L . . . . _ Veroffent- Ubernahme in  Anwendungs- A
zum 31. Dezember 2015 ist in Ubereinstimmung mit den am Stichtag geltenden Inter Anderung/Standard lichung EU-Recht zeitpunkt (EU) 2
national Financial Reporting Standards (IFRS) und den Interpretationen des Internatio- g
nal Accounting Interpretation Committee (IFRIC), wie sie in der EU anzuwenden sind, Leistungsorientierte Plane: =
. ", . Arbeitnehmerbeitrdge (Anderungen an IAS 19) 21.11.2013 17.12.2014 01.02.2015 &
sowie den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden Vorschriften erstellt. o N
Jahrliche Verbesserungen der IFRS - Zyklus 2010-2012 12.12.2013 17.12.2014 01.02.2015 g
Fruchttragende Pflanzen (Anderungen an IAS 16 und IAS 41) 30.06.2014 23.11.2015 01.01.2016 03
Bilanzierung von Erwerben von Anteilen an gemeinschaftlichen
Tatigkeiten (Anderungen an IFRS 11) 06.05.2014 24.11.2015 01.01.2016
Klarstellung akzeptabler Abschreibungsmethoden
(Anderungen an IAS 16 und IAS 38) 12.05.2014  02.12.2015  01.01.2016
Jahrliche Verbesserungen der IFRS — Zyklus 2012-2014 25.09.2014 15.12.2015 01.01.2016
Angabeinitiative (Anderungen an IAS 1) 18.12.2014 18.12.2015 01.01.2016

Equity-Methode in Einzelabschliissen (Anderungen an IAS 27) 12.08.2014 18.12.2015 0

.01.2016
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Nachfolgende Standards sowie Interpretationen und Anderungen zu bestehenden Stan-
dards, die ebenfalls vom IASB herausgegeben wurden, sind im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2015 noch nicht verpflichtend anzuwenden. Deren Anwendung setzt
voraus, dass sie im Rahmen des IFRS-Ubernahmeverfahrens (,Endorsement”) der EU
angenommen werden:

Datum der Erwartete

Verdffent- Ubernahme in  Anwendungs-

Anderung/Standard lichung EU-Recht zeitpunkt
1. Halbjahr

IFRS 9 Finanzinstrumente 24.07.2014 2016 01.01.2018

IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten 30.01.2014 ausgesetzt 01.01.2016
1. Quartal

IFRS 15 Erlése aus Vertragen mit Kunden 28.05.2014 2016 01.01.2018

VerauRerung oder Einbringung von Vermogenswerten

zwischen einem Investor und einem assoziierten Unternehmen Noch zu

oder Joint Venture (Anderungen an IFRS 10 und IAS 28) 11.09.2014 entscheiden 01.01.2016
Investmentgesellschaften: Anwendung der Konsolidierungs- 1. Quartal

ausnahme (Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28) 18.12.2014 2016 01.01.2016

Soweit weitere neue Standards, die fiir das Jahr 2015 noch keine Giiltigkeit haben, auf

freiwilliger Basis angewendet werden konnten, wird von dieser Moglichkeit kein Gebrauch
gemacht. Die Anwendung der zum Bilanzstichtag herausgegebenen, aber noch nicht ver-

bindlich umzusetzenden Standards wird im Hinblick auf zukiinftige Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage noch gepriift. Unter Umstanden werden aufgrund
einiger Standards zusatzliche Anhangsangaben erforderlich sein. Die neuen Standards
werden erst nach Abschluss des Endorsementverfahrens in der EU angewendet.

Fehlerkorrektur
Im Berichtsjahr wurde die im Folgenden beschriebene Fehlerkorrektur nach IAS 8
durchgefiihrt:

Korrespondierend mit der Klassifizierung zugrunde liegender Finanzinstrumente wer-
den Veranderungen, die sich aufgrund gednderter Parameter ergeben, als Finanzer-
trage ausgewiesen. Im Vorjahr wurden diese in den sonstigen betrieblichen Ertragen
erfasst. Es ergeben sich Auswirkungen auf die Vergleichszahlen, die entsprechend
angepasst wurden, jedoch nicht auf das Ergebnis (C27, C33).

Methodenanderung
Im Berichtsjahr wurden im Folgenden beschriebene Methodenanderungen nach IAS 8
durchgefiihrt:

Im Rahmen der bilanziellen Behandlung eines langfristig falligen Teils der Tantiemen
fiir Vorstande der CEWE KGaA wurde dieser bisher in voller Hohe im Periodenergeb-
nis erfasst und entsprechend passiviert; betroffen sind die kurzfristigen iibrigen Ver-
bindlichkeiten sowie der Personalaufwand. Seit dem Geschéaftsjahr 2015 werden die
jeweiligen Tranchen erst mit Ablauf der Dienstzeit erfasst. Die Vorjahreswerte wurden
entsprechend angepasst (C29, D 68).

Mit diesem Geschaftsbericht wird die Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern
angepasst. Erstmalig werden Tatigkeiten, die keinem anderen Geschéaftsfeld zuzuord-
nen sind, als , Sonstiges” ausgewiesen. Die Vorjahreszahlen der Segmentberichterstattung
wurden entsprechend angepasst (E74).

Finalisierung der Kaufpreisallokation

Wie auf Seite 175 erlautert, wurde eine Kaufpreisallokation abgeschlossen. Die Angaben
fiir 2014 wurden angepasst. Hierdurch ergab sich eine Erhohung der immateriellen
Vermégenswerte um 52 TEuro, so dass sich der gesamte Wert auf 2.552 TEuro belduft.
Der Abschreibungsbetrag erhohte um 14 TEuro sich auf 51 TEuro (C27, C31, D 39).



Die Anderungen haben folgende Auswirkungen auf die Vergleichszahlen:

31.12.2014 01.01.2014
Finalisierung
Methoden- Kaufpreis- Gesamt- Methoden-
Bilanz Angaben in TEuro anderung allokation anderung anderung
Immaterielle

Vermodgenswerte — 37 37 —

Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn -42 37 -5 -64

Kurzfristige tibrige Verbindlichkeiten 42 — 42 64

Bilanzsumme — 37 37 —

2014
Finalisierung

Konzern-Gewinn- und Fehler- Methoden- Kaufpreis- Gesamt-

Verlustrechnung Angaben in TEuro korrektur anderung allokation anderung

Sonstige betriebliche Ertrage -139 — 51 -88

Personalaufwand — 22 — 22

Abschreibungen — — -14 -14

EBIT -139 22 37 -80

Finanzertrage 139 — — 139

Ergebnis nach Steuern — 22 37 59

2014
Finalisierung

Konzern- Methoden- Kaufpreis- Gesamt-

Gesamtergebnisrechnung Angaben in TEuro anderung allokation anderung

Gesamtergebnis 22 37 59
Ergebnis je Aktie (in Euro)

unverwassert 0,00 0,00 0,01

verwassert 0,00 0,00 0,01

Anhang: A. Allgemeine Angaben Konzernabschluss

Der Konzernabschluss wurde auf der Grundlage der historischen Anschaffungs- und Her-
stellungskosten aufgestellt. Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten basieren
dabei im Allgemeinen auf dem beizulegenden Zeitwert der im Austausch fiir den Ver-
mogenswert entrichteten Gegenleistung.

Der beizulegende Zeitwert nach IFRS 13 ist der Preis, der in einem geordneten Geschéfts-
vorfall zwischen Marktteilnehmern am Bemessungsstichtag fiir den Verkauf eines Ver-

mégenswerts eingenommen bzw. fiir die Ubertragung einer Schuld gezahlt werden

wirde. Dies gilt unabhangig davon, ob der Preis direkt beobachtbar oder unter Anwen-
dung einer Bewertungsmethode geschatzt worden ist.

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts eines Vermogenswertes oder einer Schuld
berticksichtigt CEWE bestimmte Merkmale des Vermogenswerts oder der Schuld (bspw.
Zustand und Standort des Vermogenswerts oder Verkaufs- und Nutzungsbeschrankungen),
wenn Marktteilnehmer diese Merkmale bei der Preisfestlegung fiir den Erwerb des jewei-
ligen Vermogenswerts oder die Ubertragung der Schuld zum Bewertungsstichtag eben-
falls beriicksichtigen wiirden. Im vorliegenden Konzernabschluss wird der beizulegende
Zeitwert fiir die Bewertung und/oder Angabepflichten grundsatzlich auf dieser Grundlage
ermittelt. Das gilt nicht fiir:

« Anteilsbasierte Vergiitungen im Anwendungsbereich von IFRS 2
Anteilsbasierte Vergiitung

* Leasingverhéltnisse, die in den Anwendungsbereich von IAS 17
Leasingverhaltnisse fallen und

» BewertungsmafRstabe, die dem beizulegenden Zeitwert dhneln,
ihm aber nicht entsprechen, z.B. der Nettoverauerungswert in
IAS 2 Vorrate oder der Nutzungswert in IAS 36 Wertminderung
von Vermogenswerten.
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Konzernabschluss Anhang: A. Allgemeine Angaben

Bestimmung von beizulegenden Zeitwerten

Bei der Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes eines Vermogenswertes oder einer
Schuld verwendet CEWE soweit wie moglich am Markt beobachtbare Daten. Basierend
auf den in den Bewertungstechniken verwendeten Inputfaktoren werden die beizule-
genden Zeitwerte in unterschiedliche Stufen in der Fair Value-Hierarchie eingeordnet:

« Stufe 1: Notierte Preise (unbereinigt) auf aktiven Markten fiir identische
Vermogenswerte oder Schulden.

« Stufe 2: Bewertungsparameter, bei denen es sich nicht um die in
Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise handelt, die sich aber fiir
den Vermogenswert oder die Schuld entweder direkt (das heif3t als Preis)
oder indirekt (das hei8t als Ableitung von Preisen) beobachten lassen.

« Stufe 3: Bewertungsparameter fiir Vermogenswerte oder Schulden,
die nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen.

Mit Ausnahme der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Derivate werden im vorliegen-
den Abschluss samtliche Vermogenswerte und Schulden zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet. Bei den zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten Vermégenswerten
und Schulden stellen die Buchwerte der finanziellen Vermogenswerte und Schulden in der
Bilanz eine gute Naherung an den beizulegenden Zeitwert dar.

Die bilanzierten ausgewiesenen Derivate sind zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die
von den Kreditinstituten ermittelten Marktwerte ergeben sich durch Abzinsung der er-
warteten kiinftigen Zahlungsstrome tiber die Restlaufzeit der Vertrage auf Basis beobacht-
barer Marktzinsen oder Zinsstrukturkurven (Stufe 2 nach IFRS 7).

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
Soweit nicht anders angegeben, werden samtliche Wertinformationen in TEuro gemacht.

3 | Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2015 sind neben der CEWE Stiftung &
Co. KGaA die in- und ausldndischen Gesellschaften einbezogen, bei denen die CEWE
Stiftung & Co. KGaA unmittelbar oder mittelbar die Moglichkeit eines beherrschenden
Einflusses hat. Der Konzern beherrscht ein Unternehmen, wenn eine Risikobelastung
durch oder Anrechte auf schwankende Renditen aus seinem Engagement in dem Un-
ternehmen vorliegt und der Konzern die Fahigkeit besitzt, seine Verfligungsgewalt {iber
das Beteiligungsunternehmen dergestalt zu nutzen, dass dadurch die Hohe der Rendite
des Beteiligungsunternehmens beeinflusst wird. Die Abschliisse von Tochterunterneh-
men 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. Dezember 2015 neben der CEWE Stiftung &
Co. KGaA, Oldenburg, als Obergesellschaft elf inldndische und 21 auslandische Gesell-
schaften (vgl. E70). Seit Jahresbeginn sind zwei Gesellschaften aufgrund von Fusionen
mit anderen Gesellschaften der CEWE Gruppe ausgeschieden. Daneben werden die auf
die CEWE COLOR Versorgungskasse e.V., Wiesbaden, ausgelagerten Pensionsverpflich-
tungen gemaR IAS 19 in den Konzernabschluss einbezogen. Es liegt kein Treuhandmo-
dell (Contractual Trust Arrangement — CTA) vor, da die Pensionsverpflichtungen rechtlich
bei der CEWE KGaA verbleiben. Insoweit die Versorgungskasse ihren Verpflichtungen
nicht aus eigenen Mitteln nachkommen kann, werden ihr diese durch die CEWE KGaA zur
Verfiigung gestellt.



Wegen untergeordneter wirtschaftlicher Bedeutung nicht in den Konsolidierungskreis
einbezogen wurde die Bilder-planet.de GmbH, Koéln, da der Anteil der Bilanzsumme an
der Konzernbilanzsumme bei lediglich 0,00 % und der Anteil der Umsatzerldse an den
Konzernerlosen bei 0,00 % liegen. Die bisher wegen untergeordneter wirtschaftlicher
Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene CEWE Baski Servis ve Ticaret
Limited Sirketi, Istanbul, wurde zum 31. Dezember 2015 erstkonsolidiert.

Im dritten Quartal 2015 hat CEWE eine Mehrheitsbeteiligung an der DeinDesign GmbH
erworben. Die DeinDesign GmbH produziert und vertreibt tiber die eigene Internetseite
vor allem individualisierbare Tablet-/Smartphone-Cases sowie Folien zur Individualisie-
rung fiir viele elektronische Gerate. Es wurde ein Kaufpreis von 7,4 Mio. Euro vereinbart,
der in Hohe von 7,0 Mio. Euro mit Zahlungsmitteln und zu 0,4 Mio. Euro mit eigenen
Anteilen beglichen wurde. Die Kaufpreisallokation ist bisher vorlaufig erfolgt. Als Ge-
schafts- oder Firmenwert, der dem Geschaftsfeld Fotofinishing zugeordnet wurde, wer-
den vorlaufig 7,6 Mio. Euro angesetzt. Ebenfalls im dritten Quartal 2015 hat CEWE eine
Mehrheitsbeteiligung an der futalis GmbH erworben. Die futalis GmbH produziert und
vertreibt iber die eigene Internetseite vor allem veterindrmedizinisch individualisierba-
res Tierfutter. Der Kaufpreis betragt 7,3 Mio. Euro, der zu 2,5 Mio. Euro bereits in Vorjah-
ren und im laufenden Geschéftsjahr zu 4,0 Mio. Euro in bar sowie zu 0,8 Mio. Euro mit
eigenen Anteilen beglichen wurde. Die Kaufpreisallokation ist bisher vorlaufig erfolgt. Als
Geschifts- oder Firmenwert, der dem Geschéftsfeld Sonstiges zugeordnet wurde, werden
vorlaufig 7,1 Mio. Euro angesetzt. Dariiber hinaus fand ein weiterer nach IFRS 3 als Un-
ternehmenskauf zu qualifizierender Erwerb, namlich der des Kundenstamms Mypixx im
Geschaftsfeld Fotofinishing, zu einem Kaufpreis von 0,8 Mio. Euro statt. Die genannten
Transaktionen wirkten sich zum jeweiligen Erwerbszeitpunkt auf Vermogen und Schulden
des Konzerns wie folgt aus und fithrten unter Berticksichtigung der {ibernommenen Zah-
lungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente unter Einbeziehung von in Vorjahren getatig-
ten Akquisitionen zu folgendem Mittelabfluss:

Anhang: A. Allgemeine Angaben Konzernabschluss

Erworbene

Vermogenswerte Angaben Akquisitionen

und Schulden in TEuro futalis DeinDesign Mypixx aus Vorjahren Gesamt
Geschifts- oder Firmenwert 7.071 7.592 — — 14.663
Langfristige Vermdgenswerte 236 742 800 — 1.778
Kurfristige Vermdgenswerte 677 874 — — 1.551
Langfristige Schulden 401 1.193 — — 1.594
Kurzfristige Schulden 168 714 — — 883
Nettovermdgen 7.414 7.301 800 — 15.515
Anteile anderer Gesellschafter 69 -67 — — 2
Kaufpreis 7.346 7.368 800 — 15.514
Ubernommene Zahlungsmittel

und Zahlungsmittelaquivalente 272 48 — — 320
In Vorjahren gezahlter Kaufpreis 2.508 — — — 2.508
Mit eigenen Aktien

gezahlter Kaufpreis 825 397 — — 1.222
Zahlungen fiir Akquisitionen

aus Vorjahren — — — 3.900 3.900
Nettoabfluss aus Akquisitionen 3.741 6.923 800 3.900 15.364

Seit der Erstkonsolidierung haben die ibernommenen Aktivititen mit 4,1 Mio. Euro
zum Konzernumsatz und mit —1,7 Mio. Euro zum Ergebnis nach Steuern beigetragen.
Waren die Akquisitionen bereits zum 1. Januar 2015 konsolidiert worden, hatte sich
der Konzernumsatz um weitere 4,1 Mio. Euro erhoht und das Ergebnis nach Steuern
um —-2,1 Mio. Euro vermindert.

Zum 1. Dezember 2014 wurde zu einem Kaufpreis von 2.500 TEuro ein Geschéftsbetrieb
im Geschaftsfeld Fotofinishing erworben. Die wesentlichen erworbenen Vermdgenswerte
waren Kundenstamm und Markenrechte. Die Feststellung des beizulegenden Zeitwerts
ist abgeschlossen. Damit ist die Kaufpreisallokation endgiiltig.

Durch die Anpassung der Kaufpreisallokation wird das zum 1. Dezember 2014 vorldufig
mit 2,5 Mio. Euro bewertete Nettovermogen nunmehr mit 2,551 Mio. Euro angesetzt. Die
Auswirkungen dieser Anpassung werden auf S. 171 f. erlautert.
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4 | Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss wurde aus den einbezogenen in- und auslandischen Abschliissen
der Tochterunternehmen nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

entwickelt. Bei samtlichen in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften deckt
sich der Stichtag des Einzelabschlusses mit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum
31. Dezember 2015.

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die
Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingege-
benen Vermogenswerte, der ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und der entstande-
nen bzw. iibernommenen Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Aulerdem beinhalten sie
die beizulegenden Zeitwerte jeglicher angesetzter Vermogenswerte oder Schulden, die
aus einer bedingten Gegenleistungsvereinbarung resultieren. Im Rahmen eines Unter-
nehmenszusammenschlusses identifizierbare Vermodgenswerte, Schulden und Eventual-
verbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten
zum Erwerbszeitpunkt bewertet.

Erwerbsbezogene Kosten werden aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.

Etwaige bedingte Gegenleistungen werden mit dem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbs-
zeitpunkt bewertet. Nachtrigliche Anderungen des beizulegenden Zeitwerts einer als
Vermogenswert oder als Verbindlichkeit eingestuften bedingten Gegenleistung werden
im Rahmen von IAS 39 bewertet, und ein daraus resultierender Gewinn bzw. Verlust
wird entweder im Gewinn oder Verlust oder im sonstigen Ergebnis erfasst.

Als Goodwill wird der Wert angesetzt, der sich aus dem Uberschuss der Anschaffungs-
kosten des Erwerbs sowie eventuell dem Betrag der nicht beherrschenden Anteile am
erworbenen Unternehmen sowie dem beizulegenden Zeitwert jeglicher vorher gehalte-
ner Eigenkapitalanteile zum Erwerbsdatum tiber den Anteil des Konzerns an dem zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermogen ergibt.

Beim Hinzuerwerb von Anteilen an bereits im Wege der Vollkonsolidierung einbezoge-
nen Unternehmen erfolgt die Erfassung erfolgsneutral. Der Ansatz von Vermogenswer-
ten, Schulden wie auch Firmenwerten des bereits konsolidierten Unternehmens wird
nicht gedndert. Die jahrlich vorzunehmenden Werthaltigkeitstests (Impairment-Tests)
fiir Geschafts- oder Firmenwerte werden nach der Discounted-Cash-Flow-Methode
durchgefiihrt. Dabei werden die zukiinftig zu erwartenden Cash Flows aus der jiings-
ten Managementplanung zugrunde gelegt, mit langfristigen Umsatzwachstumsraten
sowie Annahmen {iber die Margen- und Ergebnisentwicklung fortgeschrieben und mit
den Kapitalkosten der Unternehmenseinheit abgezinst. Getestet wird auf der Ebene
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit. Wahrend des Jahres wird zusatzlich dann ein
Impairment-Test durchgefiihrt, wenn Ereignisse die Annahme nahelegen, dass der Wert
nachhaltig gesunken sein konnte.

Konzerninterne Umsatze, Aufwendungen und Ertrage sowie Ausleihungen, Forderungen
und Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften werden eliminiert.
Zwischengewinne aus Konzernlieferungen werden konsolidiert, soweit sie von Bedeutung
fiir die Darstellung des Bildes der tatsdchlichen Verhaltnisse der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage sind. Die gruppeninternen Lieferungen und Leistungen werden sowohl
auf der Basis von Marktpreisen als auch von Verrechnungspreisen berechnet, die auf
der Grundlage des Fremdvergleichs (,dealing at arm’s length”) ermittelt wurden. Soweit
erforderlich, wird bei ergebniswirksamen Konsolidierungsvorgangen eine Steuerabgren-
zZung vorgenommen.

Aktienoptionsplane wurden als ausgegebene Eigenkapitalinstrumente fiir kiinftige
Arbeitsleistungen nach IFRS 2 mit dem Fair Value bewertet. Die sich daraus ergeben-
den Effekte wurden aufwandsmaRig iiber die Laufzeit verteilt, im Personalaufwand
gezeigt und gegen das Eigenkapital gebucht. Soweit die Bedingungen der Optionen
nicht erfiillt werden, ist die Bewertungsposition innerhalb des Eigenkapitals erfolgs-
neutral aufzulésen.
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Unternehmen, die nicht mehr als zu konsolidierende Unternehmen zu klassifizieren Der Wahrungsumrechnung liegen die nachfolgenden wesentlichen Kurse zugrunde:
sind, werden von der Konsolidierung ausgeschlossen. Der Zeitpunkt wird durch den
Stichtag des Ausscheidens, das heif§t durch den Zeitpunkt des Verlustes der Kontrolle 2015 2014
iiber die Finanz- und Geschaftspolitik, bestimmt. Bis zum Abgang entstandene Aufwen- Wihrungsumrechnung Bilanz-Kurs GuV-Kurs  Bilanz-Kurs GuV-Kurs
dungen und Ertrage des konsolidierten Unternehmens werden noch in die Konzern-GuV
einbezogen. Als Abgangswert werden alle das konsolidierte Unternehmen reprasentie- CHF Schweizer Franken 108350 1.06790 120240 121460
renden Vermogenswerte und Schulden zum Zeitpunkt unmittelbar vor dem Ausscheiden S Tschechische Krone 27,02300 2727920 27,3500 27:53590
aus dem Konsolidierungskreis beriicksichtigt. Der Ertragseffekt aus der Entkonsolidie- DK Danische Krone 7:46260 7:45870 7:44530 745480
rung ergibt sich aus der Gegeniiberstellung von VeriduBerungs- oder Liquidititserlds GBP Britisches Pfund Sterling 0.73400 0.72580 0.77890 0.80610
und dem Abgangswert. Die Konsolidierungsmethoden werden gegeniiber dem Vorjahr HRK Kroatische Kuna 7,63800 7,61370 7,65800 7,63440
unverindert angewendet. HUF Ungarischer Forint 315,98000 309,99560 315,54000 308,70610
NOK Norwegische Krone 9,60300 8,94960 9,04200 8,35440
5 | Wahrungsumrechnung PLN Polnischer Zloty 4,26390 4,18410 4,27320 4,18430
Die Jahresabschliisse der ausldndischen Konzerngesellschaften werden nach dem Kon- SEK Schwedische Krone 9.18950 9.35350 9,39300 9,09850
zept der funktionalen Wihrung in Euro umgerechnet. Da die Tochtergesellschaften ihre ~ YSD Us-Dollar 1,08870 1,10950 1,21410 1,32850

Geschafte in finanzieller, wirtschaftlicher und organisatorischer Hinsicht selbstandig
betreiben, ist grundsatzlich die funktionale Wahrung identisch mit der jeweiligen Landes-
wahrung der Gesellschaft. Berichtswahrung und funktionale Wahrung des Konzerns ist
der Euro.

Vermogenswerte und Schulden der einzubeziehenden auslandischen Unternehmen werden
mit den Mittelkursen am Bilanzstichtag (Bilanz-Kurs), die Ertrage und Aufwendungen mit
dem Jahresdurchschnitt der jeweiligen Mittelkurse (GuV-Kurs) umgerechnet.
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Geschafts- oder Firmenwerte, die bei auslandischen Tochtergesellschaften aus der Kapital-
konsolidierung entstehen, werden zu historischen Anschaffungswerten fortgefiihrt.

Auch das Eigenkapital wird zu historischen Kursen umgerechnet. Hieraus resultierende
Umrechnungsdifferenzen werden nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigt, son-
dern in einem separaten Posten des Eigenkapitals. Wahrungsdifferenzen aus der Umrech-
nung langfristiger Darlehen an Konzerngesellschaften werden ebenfalls erfolgsneutral

innerhalb des Eigenkapitals erfasst.
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B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

6 | Allgemeine Angaben

Die Jahresabschliisse der einbezogenen Gesellschaften werden grundséatzlich nach ein-
heitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Die Bilanzierungs- und
Bewertungswahlrechte werden im Konzernabschluss in der gleichen Weise ausgeiibt

wie in den Einzelabschliissen. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden haben sich
gegeniiber dem Vorjahr nicht gedandert.

Der Vorstand muss zur Erstellung des Konzernabschlusses eine Reihe von Beurteilungen
und Schatzungen vornehmen sowie Annahmen treffen, die Einfluss auf die Anwendung
der Rechnungslegungsgrundsatze im Konzern und den Ausweis der Vermogenswerte und
Schulden sowie der Ertrdge und Aufwendungen haben. Die sich tatsachlich ergebenden Be-
trage konnen von den Schatzungen abweichen. Die Schatzungen und die zugrunde liegen-
den Annahmen werden laufend iiberpriift. Nachstehend angefithrte Schatzungen und damit
zusammenhangende Annahmen konnen Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Sofern Vermdgenswerte des Sachanlagevermdgens sowie immaterielle Vermégenswerte
im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen erworben werden, sind der bei-
zulegende Zeitwert dieser Vermogenswerte zum Erwerbszeitpunkt sowie die erwartete
Nutzungsdauer zu schatzen. Sowohl die Ermittlung der Zeitwerte als auch der Nutzungs-
dauern basiert auf Beurteilungen des Managements.

Um Wertminderungen von Vermogenswerten des Sachanlagevermogens und von imma-
teriellen Vermogenswerten sowie Geschafts- oder Firmenwerten zu bestimmen, missen
Schatzungen beziiglich der Ursache, des Zeitpunkts und der Hohe der Wertminderun-
gen und soweit zuldssig Zuschreibungen vorgenommen werden. Die Beurteilung von
Hinweisen, die auf Wertminderungen hindeuten, die Schatzung kiinftiger Cash Flows
und die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Vermdgenswerten sind abhangig
von Einschéatzungen hinsichtlich der erwarteten Cash Flows, der Nutzungsdauern, der
Diskontierungssitze sowie der Restwerte. Die Entwicklung der kiinftigen Cash Flows
wird hauptsachlich durch die Entwicklung der zukiinftigen Nachfrage nach den Produk-
ten bestimmt. Sollte die tatsachliche Entwicklung der Nachfrage unter den Erwartungen
liegen, hatte dies negative Auswirkungen auf die Umsatze und Cash Flows. Dadurch
konnten sich weitere Wertberichtigungsaufwendungen ergeben, die sich negativ auf die
zukiinftige Ertragslage auswirken.

Um dem Ausfallrisiko von Forderungen zu begegnen, werden Wertberichtigungen auf
zweifelhafte Forderungen gebildet. Basis fiir die Ermittlung der Wertberichtigungen sind
die Falligkeitsstruktur, aktuelle Marktsituationen sowie vergangenheitsbezogene Erfah-
rungswerte. Sofern sich die Finanzlage der Kunden verschlechtert, konnten die tatsachli-
chen Forderungsausfille iiber den erwarteten Forderungsausfillen liegen.

Die CEWE-Gruppe ist in verschiedenen Landern (im Wesentlichen in Europa) zur
Entrichtung von Ertragsteuern verpflichtet. Deshalb sind wesentliche Annahmen
erforderlich, um die gruppenweiten Ertragsteuerschulden zu ermitteln. Die Ertrag-
steuern werden ermittelt, indem fiir jedes Steuersubjekt die erwartete tatsachliche
Ertragsteuer sowie die sich aus temporaren Differenzen zwischen den Bilanzposten
des Konzernabschlusses und den steuerrechtlichen Abschliissen ergebenden Steuer-
latenzen errechnet werden. Hierzu miissen Annahmen zur Auslegung der geltenden
Steuervorschriften im In- und Ausland getroffen werden. AuBerdem muss einge-
schatzt werden, ob die Moglichkeit besteht, im Rahmen der jeweiligen Steuerart und
Steuerjurisdiktion ausreichend hohes zu versteuerndes Einkommen zu erzielen. Es
gibt Geschiftsvorfille und Berechnungen, bei denen die endgiiltige Besteuerung
nicht abschlieBend ermittelt werden kann. Der Konzern bemisst die Hohe der Riick-
stellungen fiir erwartete Steuerpriifungen auf Basis von Schitzungen, ob und in wel-
cher Hohe zusatzlich Ertragsteuern fallig werden. Sofern die endgiiltige Besteuerung
dieser Geschaftsvorfalle von der anfanglich angenommenen abweicht, wird dies in
der Periode, in der die Besteuerung abschliefend ermittelt wird, Auswirkungen auf
die tatsachlichen und die latenten Steuern haben. Wiirden die endgiiltigen Werte
(in den von Schétzungen betroffenen Bereichen) um 10 % von den Schatzungen des
Managements abweichen, miisste der Konzern die Steuerschulden um 711 TEuro
und die latente Steuerverbindlichkeit um 209 TEuro erhdhen, wenn die Abweichung
nachteilig ist, oder die Steuerschulden um 711 TEuro und die latente Steuerver-
bindlichkeit um 209 TEuro reduzieren, wenn die Abweichung vorteilhaft ist. Pensi-
onen und dhnliche Verpflichtungen werden auf Basis versicherungsmathematischer
Verfahren bewertet. Diese Bewertungen fufen im Wesentlichen auf Annahmen zu
Abzinsungsfaktoren, zu Gehalts- und Rententrends sowie zu Lebenserwartungen. Es
kann zu wesentlichen Veranderungen der Pensionen und ahnlichen Verpflichtungen
kommen, sofern diese Annahmen aufgrund von veranderten Markt- und Wirtschafts-
bedingungen wesentlich von den tatsachlichen Entwicklungen abweichen.



Der Ansatz und die Bewertung von sonstigen Riickstellungen und Eventualschulden
hangen in hohem MaRe von der Komplexitdt des zugrunde liegenden Geschaftsvorfalls
und von Schidtzungen ab. Hierzu miissen Annahmen zu Eintrittswahrscheinlichkeiten
und zur Hohe der Inanspruchnahme getroffen werden, die von Erfahrungswerten, von
Einschédtzungen von Kostenentwicklungen und von der Einschitzung von anderen In-
formationen abhingen. Anderungen dieser Schitzungen koénnen sich erheblich auf die
Ertragslage auswirken.

Einzelne Posten in der Gewinn- und Verlustrechnung und in der Bilanz sind zusammen-
gefasst. Sie werden im Anhang gesondert ausgewiesen. Der Konzern klassifiziert Vermo-
genswerte und Schulden als kurzfristig, wenn diese voraussichtlich innerhalb von zwdlf
Monaten nach dem Bilanzstichtag realisiert oder ausgeglichen werden.

7 | Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Die gewohnliche Geschaftstatigkeit der CEWE-Gruppe liegt in der Erbringung von Foto-
finishing- bzw. sonstigen Druckleistungen sowie im Handel mit Foto-Hardware und
Fotofinishing-Produkten und -Dienstleistungen. Dabei hat CEWE {iberwiegend Umsatzer-
16se aus dem Verkauf von Giitern und nur in geringfiigigem Umfang aus der Erbringung
von Dienstleistungen. Alle Ertrage, die im Zusammenhang mit der gewohnlichen Ge-
schaftstatigkeit stehen, werden als Umsatzerlose in der Gewinn- und Verlustrechnung
dargestellt. Weitere bedeutsame Umsatzerlose werden nicht erzielt. Alle anderen Ertrage
werden als sonstige betriebliche Ertrdge gezeigt (vgl. C27). Umsatzerlose werden er-
folgswirksam, wenn die maRgeblichen Risiken und Chancen aus dem Eigentum an den
Giitern auf den Kunden iibertragen wurden, dem Unternehmen weder ein weiter be-
stehendes Verfiigungsrecht, wie es gewohnlich mit dem Eigentum verbunden ist, noch
eine wirksame Verfiigungsmacht iiber die verkauften Waren und Erzeugnisse verbleibt,
die Hohe der Ertrage verldsslich bestimmt werden kann und es hinreichend wahrschein-
lich ist, dass dem Unternehmen der wirtschaftliche Nutzen aus dem Geschift zuflieen
wird. Betriebliche Aufwendungen werden bei Inanspruchnahme der Leistung oder zum
Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebniswirksam. Umsatzbezogene Aufwendungen oder
Riickstellungen werden grundsatzlich zum Zeitpunkt der Realisierung der entsprechen-
den Umsatzerlose berticksichtigt; das beinhaltet auch geschatzte Betrage fiir Rabatte
und Skonti und andere Erlosschmélerungen. Zinsertrage und -aufwendungen werden
periodengerecht erfasst.

Anhang: B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze Konzernabschluss

8 | Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und,
soweit Abnutzungen vorliegen, um planmagige lineare Abschreibungen vermindert. Die
Herstellungskosten umfassen dabei alle direkt zurechenbaren Kosten sowie angemes-
sene Teile der fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Finanzierungskosten werden nicht
aktiviert, da keine Vermogenswerte mit sich {iber einen langeren Zeitraum erstreckender
Erstellungs- bzw. Herstellungsphase vorliegen. Die Abschreibungsbasis vermindert sich
um einen geschatzten Restwert, den die Gesellschaft am Ende der Nutzungsperiode
abziiglich der Abgangskosten voraussichtlich realisieren kann. Dabei wird der Restwert
zum Bilanzstichtag so ermittelt, als ob der betreffende Anlagewert bereits das Alter und
den Abnutzungsgrad zum Zeitpunkt des mutmaRlichen Abgangs hatte. Die Restwerte
werden regelmalig neu geschatzt. Bei verkauften und verschrotteten Anlagegiitern
werden die historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten und die kumulierten Ab-
schreibungen ausgebucht. Die aus der Ausbuchung des Vermdgenswerts resultierenden
Gewinne oder Verluste werden als Differenz zwischen den Nettoverauerungserlosen
und dem Buchwert ermittelt und in der Periode, in der der Posten ausgebucht wird, er-
folgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung als sonstige betriebliche Ertrdge oder
Aufwendungen erfasst.

9 | Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien umfassen Grundstiicke und Gebaude, die
zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten wer-
den und nicht fiir die eigene Produktion, die Lieferung von Giitern oder die Erbringung
von Dienstleistungen, fiir Verwaltungszwecke oder fiir den Verkauf im Rahmen der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit genutzt werden.

Sie werden bei der erstmaligen Bewertung zu fortgefithrten Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten einschlieBlich Nebenkosten bewertet. Der Buchwert enthalt die Kosten fiir
Ersatzinvestitionen einer bestehenden, als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie zum
Zeitpunkt des Anfalls dieser Kosten, sofern die Ansatzkriterien erfiillt sind. Der Buchwert
beinhaltet nicht die Kosten der tdglichen Instandhaltung dieser Immobilien. Im Rahmen
der Folgebewertung werden die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zu ihren
fortgefithrten Anschaffungskosten angesetzt.
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Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden ausgebucht, wenn sie veraullert
werden oder wenn sie dauerhaft nicht mehr genutzt werden und kein kiinftiger wirt-
schaftlicher Nutzen bei ihrer VerduRerung erwartet wird. Gewinne oder Verluste aus
der Stilllegung oder der VerduRerung einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobi-
lie werden im Jahr der Stilllegung oder der Verduferung erfasst.

Immobilien werden dem Bestand der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zuge-
ordnet, wenn eine Nutzungsianderung vorliegt, die durch das Ende der Selbstnutzung oder
den Beginn eines Operating-Leasingverhaltnisses mit einer anderen Partei belegt wird.

10 | Geschafts- oder Firmenwerte

Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planméaRig abgeschrieben, sondern einmal jahr-
lich auf Wertminderung iiberpriift. Eine Uberpriifung findet dariiber hinaus immer dann
statt, wenn Ereignisse eingetreten sind, die auf eine mogliche Wertminderung hindeuten.

11 | Immaterielle Vermdgenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte sind gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte,
entgeltlich erworbene Software, selbst erstellte Software, Kundenstimme sowie -listen,
Markenrechte sowie auf die aufgezahlten Vermogenswerte entfallende geleistete Anzah-
lungen. Erworbene und selbst geschaffene immaterielle Vermogenswerte werden unter
den Voraussetzungen des IAS 38 ,Immaterielle Vermdgenswerte” aktiviert.

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermogenswerte werden zu Anschaffungs-
kosten, selbst erstellte immaterielle Vermogenswerte, aus denen dem Konzern wahr-
scheinlich ein kiinftiger Nutzen zuflieBt und die verldsslich bestimmt und bewertet
werden konnen, werden mit ihren Herstellungskosten aktiviert und jeweils iiber die
Nutzungsdauer planmafig linear abgeschrieben. Die Herstellungskosten umfassen
dabei alle direkt zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigungsbe-
zogenen Gemeinkosten. Finanzierungskosten werden nicht aktiviert, da keine Ver-
mogenswerte mit sich {iber einen ldngeren Zeitraum erstreckender Erstellungs- bzw.
Herstellungsphase vorliegen. Sonstige Entwicklungskosten werden ebenfalls nicht akti-
viert, da die Bedingungen fiir die Aktivierung in der Regel nicht erfiillt sind. Immateri-
elle Vermogenswerte sind im Wert gemindert, wenn der erzielbare Betrag — der hohere
Wert aus beizulegendem Zeitwert abziiglich VerauRerungskosten und Nutzungswert
des Vermogenswerts — niedriger ist als der Buchwert. Bei den selbst erstellten imma-
teriellen Vermogenswerten handelt es sich im Wesentlichen um Neuentwicklungen

im Bereich gruppenweit einsetzbarer vertriebs- und produktionsspezifischer Soft-
waresysteme.

12 | Wertminderungen
PlanmaRige Abschreibungen auf Vermogenswerte des Anlagevermdgens werden im We-
sentlichen auf der Grundlage folgender gruppeneinheitlicher Nutzungsdauern ermittelt:

Betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer Angaben in Jahren 31.12.2015 31.12.2014
Anlagegut

Kundenstdamme und Kundenlisten 5 5
Software und andere immaterielle Vermogenswerte 3 bis7 3 bis7
ERP-Software 5 5
Gebaude 25 bis 40 25 bis 40
Maschinen

Klebebindegerate und -maschinen 8 8
Offsetdruckmaschinen 8 8
Digitaldruckmaschinen 4 bis 6 4 bis 6
Filmentwicklungsmaschinen 6 bis 8 6 bis 8
Sortieranlagen 5 bis 8 5 bis 8
EDV-Anlagen 3 bis7 3 bis7
PKW 5 5
Blromobel 13 13

Die Bestimmung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauern wird aufgrund der bisheri-
gen Nutzungserfahrungen mit dem Anlagegut, seinen aktuellen und voraussichtlichen
Einsatzmoglichkeiten sowie der spezifischen technischen Entwicklung vorgenommen.

Die Buchwerte der Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerte werden zu jedem
Bilanzstichtag auf Anhaltspunkte fiir eine eingetretene Wertminderung tiberpriift. Sind
derartige Anhaltspunkte erkennbar, wird der erzielbare Betrag des Vermdgenswertes
geschatzt, um den Umfang eines eventuellen Wertminderungsaufwands festzustellen.
Der erzielbare Betrag wird fiir jeden einzelnen Vermoégenswert bestimmt, es sei denn,
ein Vermogenswert erzeugt Zahlungsmittelzufliisse, die nicht weitestgehend unabhan-
gig von denen anderer Vermogenswerte oder anderer Gruppen von Vermogenswerten
(zahlungsmittelgenerierender Einheiten) sind. In diesem Fall wird die Ermittlung auf



Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit durchgefiihrt, der der jeweilige Ver-
mogenswert zugeordnet ist. Die Verteilung erfolgt dabei auf angemessener und steti-
ger Grundlage auf die einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw. auf die
kleinste Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten.

Bei immateriellen Vermdgenswerten mit unbestimmter Nutzungsdauer oder solchen,

die noch nicht genutzt werden konnen, wird ein Wertminderungstest mindestens jahr-
lich und bei Anhaltspunkten einer Wertminderung durchgefiihrt. Der erzielbare Betrag
ist der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten und

Nutzungswert.

Zur Ermittlung des Nutzungswerts werden die zukinftigen Zahlungsstrome aus der
fortgefithrten Nutzung der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten mit einem risi-
koangepassten Zinssatz diskontiert. Die Zahlungsstrome werden auf Basis der zum
Zeitpunkt der Durchfithrung des Werthaltigkeitstests giiltigen, vom Vorstand verab-
schiedeten Planung bestimmt. Diese Planungen basieren auf Erwartungen auf zukinf-
tige Marktanteile, das Wachstum auf den jeweiligen Markten sowie die Profitabilitat
der Produkte. Uber den Detailplanungszeitraum hinausgehende Zahlungsstrom-Pro-
gnosen werden anhand geeigneter Wachstumsraten berechnet. Dieser beriicksichtigt
dabei sowohl die momentane Markteinschatzung iiber den Zeitwert des Geldes als
auch die den Vermogenswert betreffenden Risiken, sofern diese nicht bereits in

der Schatzung der Zahlungsstrome Beriicksichtigung gefunden haben. Die fir die
Diskontierung der Zahlungsstrome herangezogenen risikoangepassten Zinssatze
vor Steuern liegen im Geschaftsfeld Fotofinishing zwischen 6,9 % und 12,33 %, im
Geschiftsfeld Einzelhandel zwischen 8,14 % und 9,66 % und im Geschéftsfeld Kom-
merzieller Online-Druck zwischen 7,45 % und 8,92 %. Dem risikoangepassten Zinssatz
der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten liegen die durchschnittlichen gewichteten
Kapitalkosten (WACC — weighted average cost of capital) zugrunde. Deren Ermittlung
erfolgt auf Basis des Capital-Asset-Pricing-Modells (CAPM) unter Beriicksichtigung der
aktuellen Markterwartungen. Zur Ermittlung des risikoangepassten Zinssatzes fiir Zwe-
cke des Werthaltigkeitstests werden spezifische Peer-Group-Informationen fiir Beta-
Faktoren, Kapitalstrukturdaten sowie der Fremdkapitalkostensatz verwendet. Nicht in
den Planungsrechnungen enthaltene Perioden werden durch Ansatz eines Restwerts
(Terminal Value) abgebildet. Dartiber hinaus werden verschiedene Sensitivitatsana-
lysen durchgefiihrt. Sofern der erzielbare Betrag eines Vermogenswertes bzw. einer
zahlungsmittelgenerierenden Einheit dessen Buchwert unterschreitet, wird eine Wert-
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minderung in Hohe des Unterschiedsbetrages vorgenommen. Ist der Nutzungswert
niedriger als der Buchwert, wird zur Bestimmung des erzielbaren Betrags zusatzlich
der beizulegende Zeitwert abziiglich VerauRerungskosten ermittelt. Der Wertminde-
rungsaufwand wird sofort erfolgswirksam erfasst. Fiir den Fall, dass sich der Wertmin-
derungsaufwand wieder aufholen sollte, wird der Buchwert des Vermogenswertes bzw.
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit auf den neu ermittelten erzielbaren Betrag
erhoht. Der erhohte Buchwert darf jedoch den Buchwert nicht ibersteigen, der ermittelt
worden ware (abziiglich planméRiger Abschreibungen), wenn in fritheren Jahren kein
Wertminderungsaufwand erfasst worden ware. Eine Wertaufholung wird sofort erfolgs-
wirksam erfasst.

Der Geschifts- oder Firmenwert unterliegt keiner planméafigen Abschreibung, sondern
wird auf der Basis des erzielbaren Betrags der zahlungsmittelgenerierenden Einheit,
der dieser zugeordnet ist, auf eine Wertminderung hin untersucht. Hierfir wird der bei
einem Unternehmenszusammenschluss erworbene Geschafts- oder Firmenwert jeder
einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheit zugeordnet, die voraussichtlich Syner-
gien aus dem Zusammenschluss zieht. Dabei entspricht die maximale Grofe der jewei-
ligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit dem operativen Geschéftsfeld, wie es auch
Teil der internen Berichterstattung an den Hauptentscheidungstrager ist, und kniipft
somit am internen Berichtswesen an. Der Werthaltigkeitstest erfolgt mindestens einmal
im Jahr und zusatzlich, sofern Anhaltspunkte einer Wertminderung der zahlungsmittel-
generierenden Einheit vorliegen.

Fir den Fall, dass der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit, der Geschafts-
oder Firmenwert zugewiesen wurde, deren erzielbaren Betrag iibersteigt, ist dieser zuge-
wiesene Geschafts- oder Firmenwert in Hohe der festgestellten Differenz abzuschreiben.
Einmal vorgenommene Wertminderungen des Geschafts- oder Firmenwertes diirfen
nicht mehr riickgidngig gemacht werden. Ubersteigt der festgestellte Differenzbetrag
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit den Buchwert des zugeordneten Geschéfts-
oder Firmenwertes, erfolgt in Hohe des verbleibenden Wertminderungsbetrags eine
anteilige Wertminderung der Buchwerte der der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
zugeordneten Vermogenswerte.
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13 | Finanzanlagen

Das Finanzanlagevermdgen ist mangels beobachtbarer Marktpreise zu Anschaffungs-
kosten bewertet. CEWE priift zu jedem Bilanzstichtag, ob objektive Hinweise auf Wert-
minderungen vorliegen. AuflerplanméRige Abschreibungen werden hier vorgenommen,
wenn eine voraussichtlich dauernde Wertminderung zu erwarten ist. Im Finanzanlage-
vermogen enthaltene Riickdeckungsversicherungen werden mit ihrem versicherungsma-
thematischen Barwert angesetzt. Hierbei handelt es sich nicht um Planvermogen.

14 | Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte

Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte sind Vermogenswerte oder
Gruppen von Vermogenswerten, deren Buchwerte innerhalb der nachsten zwolf Monate
hauptsachlich durch Verdauerung und nicht durch betriebliche Nutzung realisiert wer-
den sollen. Die Bewertung erfolgt zum niedrigeren Betrag aus Buchwert und beizule-
gendem Zeitwert abziiglich Veraulerungskosten. Sofern sich der beizulegende Zeitwert
zu einem spéateren Zeitpunkt erhoht, erfolgt eine Zuschreibung in Hohe der erfassten

Wertminderung.

15 | Vorrate

Der Ansatz des Vorratsvermdogens erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. In
die Herstellungskosten werden die Material- und Fertigungseinzelkosten sowie antei-
lige Material- und Fertigungsgemeinkosten einbezogen. Kosten der Verwaltung werden
beriicksichtigt, sofern sie der Produktion zuzurechnen sind. Angeschaffte Gegenstande
des Vorratsvermogens werden nach der Durchschnittswertmethode mit dem gewichte-
ten Durchschnittswert bewertet. Sofern der NettoverauRerungswert am Bilanzstichtag
niedriger ist, wird dieser angesetzt. Bestinde, die aufgrund von Uberalterung oder tech-
nischem Fortschritt selten verwendet werden, werden durch Gangigkeitsabschliage abge-
wertet. Langfristige Fertigungsauftrage liegen nicht vor.

16 | Originare Finanzinstrumente

Originére Finanzinstrumente setzen sich aus finanziellen Vermégenswerten (Forderun-
gen, iibrigen Vermdgenswerten, ausgereichten Krediten und Zahlungsmitteln) sowie
finanziellen Verbindlichkeiten (Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen und ubrigen Verbindlichkeiten) zusammen. Sie werden nach den
Vorschriften des IAS 39 bilanziert und bewertet. Danach erfolgt der Ansatz eines Finanz-
instruments, wenn eine Gegenleistung in Zahlungsmitteln bzw. finanziellen Vermdgens-
werten erbracht wird. Die Einbuchung bzw. Ausbuchung erfolgt hierbei grundsatzlich

zum beizulegenden Zeitwert unter Beriicksichtigung der Transaktionskosten. Unverzins-
liche Forderungen und sonstige Vermogenswerte werden, soweit sie langfristig sind,
abgezinst. Die Folgebewertung ist gemal§ IAS 39 abhdngig von der nachstehenden Kate-
gorisierung der Finanzinstrumente.

Finanzielle Vermogenswerte
Die im Finanzanlagevermogen ausgewiesenen Finanzbeteiligungen werden zu Anschaf-
fungskosten bewertet.

Kredite und Forderungen, die nicht auf einem aktiven Markt notiert werden, werden
grundsatzlich mit fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet. Hierunter fallen lang-
fristige finanzielle Forderungen, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
kurzfristige tibrige finanzielle Forderungen und Vermdgenswerte. Bestehen an der
Einbringlichkeit von Forderungen Zweifel, werden diese mit dem niedrigeren realisier-
baren Betrag angesetzt. Objektive Ausfalle fiihren zu einer Ausbuchung der betreffen-
den Forderung. Neben den erforderlichen Einzelwertberichtigungen wird erkennbaren
Risiken aus dem allgemeinen Kreditrisiko durch Bildung von pauschalierten Einzel-
wertberichtigungen Rechnung getragen. Fremdwéhrungsforderungen werden mit dem
Stichtagskurs umgerechnet.

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte werden mit fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Es handelt sich hierbei um im Finanzanlagevermogen
ausgewiesene Finanzbeteiligungen, fiir die kein notierter Marktpreis vorliegt und bei
denen der beizulegende Zeitwert nicht verldsslich bestimmt werden kann.

Liquide Mittel werden zum Zeitwert angesetzt. Bestdnde und Guthaben in Fremd-
wahrungen werden zum Stichtagskurs umgerechnet.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten begriinden regelméRig einen Riickgabeanspruch in
Zahlungsmitteln oder einem anderen finanziellen Vermogenswert. Darunter fallen
insbesondere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten, derivative finanzielle Verbindlichkeiten sowie iibrige
finanzielle Verbindlichkeiten.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.



17 | Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente wie Zins- und Fremdwahrungsoptionen, Zinsswaps, kom-
binierte Zins- und Wahrungsswaps sowie Rohstofftermingeschéafte zur Absicherung
von Wechselkurs-, Zins- und Rohstoffpreisrisiken werden in eng definierten Grenzen
eingesetzt. Gemal den Risikomanagementgrundsatzen werden keine derivativen Finanz-
instrumente zu Handelszwecken gehalten. Derivative Finanzinstrumente werden in der
Bilanz zundchst zu Anschaffungskosten und in der Folge zu ihrem Marktwert erfasst. Die
Erfassung von Gewinnen und Verlusten hangt von der Art der zu sichernden Position ab.
Zum Zeitpunkt des Abschlusses eines Sicherungsgeschafts werden die Derivate entwe-
der als Sicherung einer geplanten Transaktion (Cash Flow Hedge), als Sicherung des bei-
zulegenden Zeitwerts eines ausgewiesenen Vermogenswerts oder einer Verbindlichkeit
(Fair Value Hedge) oder als Absicherung einer Nettoinvestition in einer wirtschaftlich
selbstandigen auslidndischen Tochtergesellschaft klassifiziert. Die Anderung des Markt-
werts von Derivaten, die der Absicherung des Cash Flows dienen und hierzu geeignet
sind und die sich als vollstandig effektiv erweisen, werden im Eigenkapital ausgewiesen.
Soweit keine hundertprozentige Effektivitit gegeben ist, werden die ineffektiven Wertan-
derungen erfolgswirksam erfasst. Mit Abwicklung der gesicherten Transaktion werden
die zuvor im Eigenkapital erfassten Betrdage erfolgswirksam aufgelost. Bei zur Absiche-
rung eines beizulegenden Zeitwerts eingesetzten derivativen Instrumenten werden Zeit-
wertdanderungen des Derivats sowie der abgesicherten Position sofort ergebniswirksam
erfasst. Bei einer vollstindig effektiven Absicherung kompensieren die Aufwendungen
und Ertrage aus den Wertveranderungen des Derivats diejenigen des Grundgeschafts
vollstandig. Die Absicherung auslandischer Nettopositionen wird entsprechend der
Cash Flow-Absicherung ausgewiesen. Ist das Sicherungsinstrument ein Derivat, werden
tatsachliche Wahrungsgewinne und -verluste aus dem Derivat bzw. aus der Umrech-
nung des Kredits im Eigenkapital ausgewiesen. Bereits beim Abschluss der Transaktion
werden die Beziehungen zwischen den Sicherungsinstrumenten und den abgesicherten
Positionen sowie die Risikomanagementziele der Sicherungsgeschafte dokumentiert.
Bei dieser Vorgehensweise werden alle als Sicherungsinstrument klassifizierten Derivate
mit spezifisch geplanten Transaktionen verkniipft. Dariiber hinaus wird die Einschédtzung,
ob die als Sicherungsinstrument eingesetzten Derivate die Anderungen im Cash Flow
der abgesicherten Positionen hocheffektiv ausgleichen, festgehalten. Die Marktwerte von
Cross-Currency-Swaps werden auf der Basis der Marktbedingungen zum Bilanzstichtag
ermittelt. Flir die Bestimmung des Marktwerts werden anerkannte Bewertungsmodelle
angewandt. Bei Derivaten, bei denen kein HedgeAccounting angewendet wird, erfolgt der
Ansatz zum Fair Value.

Anhang: B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze Konzernabschluss

18 | Latente Steuern

Gemal IAS 12 werden aktive und passive latente Steuern fiir alle tempordaren Abwei-
chungen von Aktiva und Passiva zwischen Steuer- und IFRS-Bilanz, fiir Steuergut-
schriften und Verlustvortrage sowie auf ergebniswirksame Konsolidierungsvorgange
gebildet. Zur Berechnung werden die zum Bilanzstichtag jeweils geltenden oder die
zukiinftig geltenden nationalen Steuersdtze angewendet. Die Wirkung von Steuer-
satzanderungen auf latente Steuern wird mit Inkrafttreten der gesetzlichen Anderung
erfasst. Aktive latente Steueranspriiche aus Verlustvortragen werden nur insoweit
beriicksichtigt, als ihre Realisierung hinreichend konkretisiert und wahrscheinlich ist.
Veranderungen der latenten Steuern in der Bilanz fiihren grundsatzlich zu latentem
Steueraufwand bzw. -ertrag. Soweit Sachverhalte, die eine Verdnderung der latenten
Steuern nach sich ziehen, direkt gegen das Eigenkapital gebucht werden, wird auch
die Veranderung der latenten Steuern direkt im Eigenkapital beriicksichtigt.

Latente Steuerschulden werden im Rahmen der Riickstellungen ausgewiesen. Sie werden
auf der Grundlage der international {iblichen bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode
(Liability-Methode) berechnet und weisen die steuerlichen Effekte aus den Bewertungs-
unterschieden zwischen den Steuerbilanzen der Einzelgesellschaften und dem Konzern-
abschluss aus. Weder aktive noch passive latente Steuern werden abgezinst.

Die Abgrenzungen werden mit den Steuersdtzen berechnet, die bei Umkehr der zeit-
lich befristeten Unterschiede nach heutigem Kenntnisstand zu erwarten sind.

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten werden saldiert, sofern sie gegen-
iber derselben Steuerbehérde bestehen.
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Durchschnittliche Steuersdtze

zur Ermittlung der latenten Steuern Angaben in % 2015 2014
Deutschland 30,88 30,88
Belgien 33,99 30,99
Danemark 23,50 24,50
Frankreich 34,43 34,43
GroRbritannien 20,00 20,00
Kroatien 20,00 20,00
Niederlande 25,00 25,00
Norwegen 27,00 27,00
Polen 19,00 19,00
Schweden 22,00 22,00
Schweiz 20,52 25,00
Slowakische Republik 22,00 22,00
Tschechische Republik 19,00 19,00
Ungarn 10,00 10,00
USA 29,14 34,00

19 | Eigenkapital

Unter dem Eigenkapital wird das gezeichnete Kapital zum Nennbetrag angesetzt. Das
Agio aus der erstmaligen Aktienemission ist als Kapitalriicklage mit dem Unterschieds-
betrag zwischen dem Nennwert der ausgegebenen Inhaberstammaktien und dem erziel-
ten Ausgabebetrag bewertet. Fiir die im Rahmen der Ausiibung von Wandlungsrechten
ausgegebenen neuen Aktien erhielt die Gesellschaft Gegenleistungen, die in Hohe ihres
Nennwertanteils im gezeichneten Kapital und in Hohe des dariiber hinausgehenden
Aufgeldes in der Kapitalriicklage ausgewiesen werden.

Gezeichnetes Kapital und die Kapitalriicklage betreffen die CEWE Stiftung & Co. KGaA,
Oldenburg, und werden wie bei dieser ausgewiesen. Durch den offen vom Eigenkapital

abgezogenen Abzugsposten fiir eigene Anteile werden die eigenen Anteile in Hohe ihrer
vollstindigen, urspriinglichen Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten zum Zeit-

punkt ihres Riickkaufs als Abzugsposten ausgewiesen (siehe Punkt D55). Die Gewinn-
riicklagen und der Bilanzgewinn sind nach Gesetz und Satzung der CEWE Stiftung & Co.
KGaA, Oldenburg, gebildet und mit dem Nominalwert angesetzt. Daneben enthalten sie
die Uber die handelsrechtlichen Ergebnisse hinaus sich ergebenden Unterschiede zu
der Rechnungslegung nach IFRS. Ebenso werden solche Effekte ausgewiesen, die sich
aus der Fair Value-Bewertung von Sicherungsgeschaften sowie der Bewertung von Ak-
tienoptionsplanen ergeben (siehe Punkt D53), sowie die erfolgsneutral im Eigenkapital
erfassten Wahrungsumrechnungsdifferenzen und versicherungsmathematischen Gewinne
bzw. Verluste. Die im Rahmen von sukzessiven Anteilserwerben erfasste Veranderung der
stillen Reserven wird in die Gewinnriicklagen eingestellt.

20 | Pensionsverpflichtungen

Die Pensionsriickstellungen werden entsprechend dem in IAS 19 rev. 2011 vorgeschrie-
benen versicherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-
Credit-Methode) fiir leistungsorientierte Altersversorgungszusagen ermittelt. Hiernach
wird die zukiinftige Verpflichtung ausgehend von den bis zum Bilanzstichtag erworbe-
nen Anspriichen aus den Zusagen unter Beriicksichtigung zuséatzlicher Parameter auf
ihren Barwert abgezinst. Abweichungen zwischen den Schatzannahmen und den tat-
sachlich eingetretenen Entwicklungen sowie Anderungen der versicherungsmathema-
tischen Annahmen fiihren zu versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten.
Diese werden direkt im Jahr ihrer Entstehung erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Der
laufende Dienstzeitaufwand sowie die in den Pensionsaufwendungen enthaltenen Zins-
aufwendungen werden im Personalaufwand ausgewiesen.

Die genannten Angaben beziehen sich nur auf den Kreis von Mitarbeitern, fiir die als
Pensionsberechtigte eine Pensionsverpflichtung zu passivieren ist.

Die Sterbewahrscheinlichkeiten werden nach den aktuellen Sterbetafeln ,Heubeck-
Richttafeln 2005 G” bzw. vergleichbaren auslandischen Sterbetafeln ermittelt. Fiir
aulerplanmaRige Leistungsnotwendigkeiten besteht eine Riickdeckungsversicherung.
Fiir Pensionszusagen in Frankreich besteht ein zu verrechnendes Planvermogen, mit
dem die dortigen Pensionsverpflichtungen abgegolten werden kénnen.



21 | Sonderposten fiir Investitionszuwendungen

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fiir Vermdgenswerte werden in den Sonderposten
fiir Investitionszuwendungen als passivischer Abgrenzungsposten gezeigt. Die ertrags-

maRige Beriicksichtigung der Investitionszulagen und der Investitionszuschiisse erfolgt
zeitanteilig iiber die Auflosung entsprechend dem Abschreibungsverlauf der begiins-

tigten Investitionsobjekte.

22 | Ruckstellungen

Riickstellungen werden gebildet, soweit eine aus einem vergangenen Ereignis resul-
tierende rechtliche oder faktische Verpflichtung besteht. Voraussetzung ist, dass diese
Verpflichtung kiinftig wahrscheinlich zu einem Vermogensabfluss fiihrt und sich die
Belastungen zuverldssig schatzen lassen. Der Ansatz erfolgt, wenn die Wahrscheinlich-
keit hoher als 50 % liegt, auf der Grundlage des Erfiillungsbetrages mit der hochsten
Eintrittswahrscheinlichkeit. Riickstellungen fiir Verpflichtungen, die voraussichtlich
nicht bereits im Folgejahr zu einer Vermogensbelastung fithren, werden, soweit sie
wesentlich sind, in Hohe des Barwerts des erwarteten Vermogensabflusses angesetzt.
Die Abzinsungssatze entsprechen den marktiiblichen Kapitalmarktsatzen. Der Wert-
ansatz der Riickstellungen wird zu jedem Bilanzstichtag iiberpriift.

23 | Anteilsbasierte Vergltung

Zur bilanziellen Behandlung von Aktienoptionsplanen als besondere Vergiitungsform
durch reale Optionen, fiir die bei Ausiibung die Gesellschaft den Optionsberechtigten
eigene Aktien zu liefern hat, wird IFRS 2 beachtet. Der beizulegende Zeitwert der Op-
tionen zum Zusagezeitpunkt (,grant date”) wird auf der Grundlage von Marktpreisen
(Kursen der Deutsche Borse AG, Frankfurt) unter Berticksichtigung der Ausgabebe-
dingungen sowie allgemein anerkannter Bewertungstechniken fiir Finanzinstrumente
ermittelt. Bei der Bewertung werden der Ausiibungspreis, die Laufzeit, der augenblick-
liche Marktwert des Optionsgegenstandes (CEWE-Aktie), die erwartete Volatilitat des
Marktpreises, die zu erwartenden Dividenden auf die Aktien sowie der risikofreie Zins-
satz fiir die Laufzeit der Optionen einbezogen. Als Besonderheiten der Ausiibungsmag-
lichkeit werden weiterhin die notwendige Wartezeit (Sperrfrist) sowie gegebenenfalls
die moglichst friihzeitige Optionsausiibung durch die Berechtigten beachtet. In der fol-

Anhang: B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze Konzernabschluss

genden Bilanzierung wird der ermittelte Wert der Aktienoptionen auf die Laufzeit unter
Beriicksichtigung der angenommenen Dienstzeit bzw. Fluktuation der Berechtigten auf-
wandsmalig verteilt. Die im Rahmen der ausgegebenen Optionsrechte eingenommenen
Optionspramien werden in den Gewinnriicklagen erfasst.

24 | Forschungs- und nicht aktivierungsfahige Entwicklungskosten
Forschungs- und nicht aktivierungsfahige Entwicklungskosten werden zum Zeitpunkt
ihrer Entstehung erfolgswirksam erfasst.

25 | Eventualschulden und Eventualforderungen

Als Eventualschulden werden Schulden ausgewiesen, die aus einer moglichen Verpflich-
tung aufgrund eines vergangenen Ereignisses resultieren und deren Existenz durch das
Eintreten oder Nichteintreten eines oder mehrerer unsicherer kiinftiger Ereignisse be-
dingt ist, die nicht vollstandig in der Kontrolle des Unternehmens stehen. Eventualschul-
den konnen auch aus einer gegenwartigen Verpflichtung entstehen, die auf vergangenen
Ereignissen beruht, jedoch nicht in der Bilanz erfasst wurde, weil

« der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen mit
der Erfiilllung dieser Verpflichtung nicht wahrscheinlich ist oder

« die Hohe der Verpflichtung nicht ausreichend zuverldssig
geschatzt werden kann.

Wenn der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen fiir die Gesellschaft
unwahrscheinlich ist, wird keine Eventualschuld offengelegt.

Eventualforderungen werden nicht bilanziert und nur dann angegeben, wenn der Zu-
fluss eines wirtschaftlichen Nutzens wahrscheinlich ist. Sie beinhalten mogliche Ver-
mogenswerte, die aus vergangenen Ereignissen resultieren und deren Existenz durch
das Eintreten oder Nichteintreten unsicherer kiinftiger Ereignisse erst noch bestatigt
wird, die nicht vollstindig unter der Kontrolle der Gesellschaft stehen.
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C. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

26 | Umsatzerlose

Anhang: C. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

27 | Sonstige betriebliche Ertrage

Umsatzerlose

nach Geschaftsfeldern Angaben in TEuro 2015 Anteil 2014 Anteil
Erlose Fotofinishing 414,945 74,9 % 386.011 73,7%
Verdnderung zum Vorjahr in % 7,5%

Erlose Einzelhandel 60.821 11,0 % 67.299 12,8%
Veranderung zum Vorjahr in % -9,6%

Erlose Kommerzieller Online-Druck 77.807 14,0 % 70.469 13,5%
Veranderung zum Vorjahr in % 10,4 %

Sonstiges 618 0,1% 0 0,0 %
Verdnderung zum Vorjahr in % — —

Erlose gesamt 554.191 100,0 % 523.779 100,0 %

Die Umsatze fallen groftenteils durch den Verkauf von Giitern an, daher erfolgt die Auf-

teilung in vorstehender Tabelle nach Geschéftsfeldern.

Die Umsatze werden nach Abzug aller Erlosschmalerungen gezeigt. Sonstige Erlose, die

nicht aus der Lieferung und Leistung typischer Erzeugnisse, Waren und Dienstleistungen

stammen (gewohnliche Geschaftstatigkeit der CEWE-Gruppe), werden in den sonstigen

betrieblichen Ertragen ausgewiesen.

Sonstige betriebliche Ertrage Angaben in TEuro 2015 2014

Ertrage aus weiterberechneten Aufwendungen 3.996 4.954

Nebenerldse aus Verkdufen an Dritte 3.077 4.532

Mieteinnahmen 1.957 1.879

Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen 1.854 1.428*
Ertrage aus Wahrungsumrechnungen 1.674 1.115

Kostenerstattungen eigenes Personal 965 904

Ertrage aus Mahngebihren 588 432

Ertrage aus dem Eingang wertberichtigter Forderungen 269 819

Ertrage aus der Zuschreibung Anlagevermogen 0 742

Ertrage aus Versicherungsentschadigungen 118 65

Ubrige sonstige betriebliche Ertrége 5.084 4.504*
Sonstige betriebliche Ertrage gesamt 19.582 21.374

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).

Sonstige betriebliche Ertrage Angaben in TEuro 2014

Veroffentlichter Konzernabschluss 21.462

Finalisierung Kaufpreisallokation 51

Fehlerkorrektur -139

Angepasster Konzernabschluss 21.374

Die Ertrage aus weiterberechneten Aufwendungen beinhalten insbesondere Weiterbe-

rechnungen von Verkaufshilfsmitteln, Werbeleistungen, Logistik- und sonstigen Trans-

portleistungen.



Die Nebenerlose aus Verkdufen an Dritte betreffen Silberverkdufe aus der Vermarktung
des zuriickgewonnenen und aufbereiteten Reinsilbers, die Erlose aus Aluminiumverkau-
fen aus der Vermarktung von im Offsetdruck genutzten Druckplatten sowie Erlose aus
dem Verkauf von Vermdgenswerten des Sachanlagevermdogens.

Ertrdge aus Wahrungsumrechnungen enthalten im Wesentlichen Gewinne aus Kursveran-
derungen zwischen Entstehungszeitpunkt und dem Zahlungszeitpunkt oder der Bewertung
monetarer Posten zum Stichtagskurs. Kursverluste aus diesen Vorgangen werden unter

den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (siehe Punkt C30) ausgewiesen.

Die Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen betreffen verschiedene Einzelposten im
Rahmen der iiblichen Geschaftstatigkeit. Riickstellungen wurden aufgeldst, wenn nach den
Verhaltnissen am Bilanzstichtag nicht mehr oder mit einer geringeren Inanspruchnahme zu
rechnen war.

In den {ibrigen sonstigen betrieblichen Ertragen des Geschaftsjahres 2015 sind perioden-
fremde Ertrage sowie sonstige anderen Erlauterungspositionen nicht zuzuordnende Sach-

verhalte enthalten.

28 | Materialaufwand

Materialaufwand Angaben in TEuro 2015 2014
Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

und bezogene Waren —-145.284 —-145.463
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -16.898 -17.190
Materialaufwand gesamt -162.182 -162.653

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren beinhal-
ten im Geschéftsfeld Fotofinishing insbesondere Beziige von Fotopapier, Fototaschen,
Chemie und sonstigen Verpackungen, wahrend im Geschaftsfeld Kommerzieller Online-
Druck im Wesentlichen Aufwendungen fiir Druckplatten, Papier und Frachtaufwand
ausgewiesen werden. Fiir den Bereich Einzelhandel beinhaltet diese Position den Bezug
von Handelswaren.

Anhang: C. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung Konzernabschluss

In den Aufwendungen fiir bezogene Leistungen sind Fremdarbeiten in den Geschafts-
feldern Fotofinishing und Kommerzieller Online-Druck enthalten.

29 | Personalaufwand

Personalaufwand Angaben in TEuro 2015 2014*
Lohne und Gehdlter -119.509 -112.329
Soziale Abgaben -21.725 -20.252
Aufwendungen fir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung -2.514 -3.278
Personalaufwand gesamt -143.748 -135.859
* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).

Personalaufwand Angaben in TEuro 2014
Veroffentlichter Konzernabschluss -135.881
Methodenanderung 22
Angepasster Konzernabschluss -135.859

Auf Lohne gewerblicher Arbeitnehmer entfallen 34.632 TEuro (Vorjahr: 34.195 TEuro),
auf Gehalter angestellter Arbeitnehmer entfallen 71.579 TEuro (Vorjahr: 64.476 TEuro).
Im Personalaufwand sind 653 TEuro Aufwendungen fiir Sozialplane (Vorjahr: 0 TEuro)
enthalten. (Weitere Erlduterungen unter C 32 Restrukturierungsaufwendungen.)
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Die Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstiitzung betreffen iiberwiegend Zu-
fiihrungen zu den Pensionsriickstellungen; fiir Organmitglieder der geschaftsfithrenden
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg, als personlich haftende Gesellschafterin
hat sich die Pensionsriickstellung um 1.386 TEuro erhéht (Vorjahr: 298 TEuro erhoht).
Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen zu den langfristigen Riickstellungen fiir
Pensionen (siehe Punkt D57).

Mitarbeiterzahl 2015 2014
Angestellte 2.077 1.864
Gewerbliche Arbeitnehmer 1.216 1.230
Mitarbeiter gesamt 3.293 3.094
Mitarbeiterzahl nach Geschaftsfeldern 2015 2014
Fotofinishing 2.111 2.003
Einzelhandel 576 542
Kommerzieller Online-Druck 572 549
Sonstige 34 —
Mitarbeiter gesamt 3.293 3.094

Die obigen Angaben beziehen sich auf den Jahresdurchschnitt. Zum Stichtag
31. Dezember 2015 waren insgesamt 3.698 Arbeitnehmer im Konzern beschaftigt
(31. Dezember 2014: 3.675 Arbeitnehmer)

Die Zugangsbewertung des Aktienoptionsplanes 2014 (AOP 2014) bzw. Aktienoptions-
planes 2010 (AOP 2010) (IFRS 2.10 ff.) ergab einen Zeitwert von 799 TEuro (AOP 2010:
1.277 TEuro), der zeitanteilig bis zum Ende der Sperrfrist am 31. Dezember 2018 abge-
grenzt wird und in Héhe von 200 TEuro (AOP 2010: bis zum 31. Mai 2014 in Hohe von
106 TEuro) als , Sonstiger Personalaufwand” beriicksichtigt wurde und gegen die Riick-
lagen im Eigenkapital gebucht wurde. Zu der Struktur der Aktienoptionsplane verweisen
wir auf die Erlduterungen im Eigenkapital (siehe Punkt D53). Im Einzelnen wurde fir die
Bewertungen jeweils eine Monte-Carlo-Simulation eingesetzt. Dabei wurde eine Simula-
tion des lognormalverteilten Prozesses fiir den Kurs der CEWE-Aktie durchgefiihrt, um
das Erfolgsziel in Form der Steigerung des durchschnittlichen Schlusskurses um mindes-
tens 20 % (AOP 2010: 15 %) gegeniiber dem Basispreis an zehn aufeinander folgenden
Handelstagen abzubilden.

Ebenso wurden in den Simulationen entsprechend dem von Hull und White vorgeschla-
genen Ansatz auf modifizierter Basis die Moglichkeit der vorzeitigen Ausiibung unter
Beriicksichtigung der Ausiibungsfenster und das sogenannte frithzeitige Ausiibungs-
verhalten der Berechtigten beriicksichtigt. Es wurde simuliert, dass nach der Sperrfrist
pro Jahr 3,00 % (AOP 2010: 3,00 %) der Aktienoptionen bei entsprechender Moglichkeit
wegen Ausscheidens aus dem Unternehmen sofort ausgeiibt werden. Der risikofreie Zins-
satz fiir die Laufzeit wurde zum Stichtag 30. Dezember 2014 mit 0,002 % (AOP 2010:
30. April 2010 mit 1,97 %) angenommen. Es wurde mit diskreten Dividenden gerech-
net; als Berechnungsbasis wurden die o6ffentlich verfiigbaren Schatzungen verwendet.
SchlieRlich wurde die historische Volatilitat herangezogen und fiir den 30. Dezember
2014 mit 27,56 % (AOP 2010: 30. April 2010 mit 39,25 %) angesetzt. Direkte Leistungen
fiir Unterstiitzung sind nicht angefallen.
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30 | Sonstige betriebliche Aufwendungen Honorare Abschlusspriifer Angaben in TEuro 2015 2014
Abschlusspriifungsleistungen 238 163
Sonstige betriebliche Aufwendungen Angaben in TEuro 2015 2014 .
Andere Bestatigungsleistungen 67 14
Vertriebskosten -116.717 -108.368 Sonstige Leistungen 272 133
Verwaltungskosten -23.789 -22.859 Gesamt 577 310
Raumkosten -19.752 -19.291
Betriebskosten -9.782 -9.254 . . . . . . . .
Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten im Wesentlichen Entgelte fiir die
Kfz-Kosten -3.202 —-3.254 . LT . . .
N Konzernabschlusspriifung sowie fiir die Priifung der Einzelabschliisse der CEWE
Aufwendungen aus Wahrungsumrechnungen -1.924 -1.816 . . o .
Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, und ihrer inlandischen Tochtergesellschaften. Die
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf das Umlaufvermégen -1.348 -1.679 . . . . . .
; Honorare fiir sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen betreffen die priferi-
Ubrige betriebliche Aufwendungen —-17.453 -15.161 . .
sche Durchsicht von Quartalsabschlissen.
Sonstige betriebliche Aufwendungen gesamt -193.967 —-181.682

Als wesentliche Position enthalten die Vertriebskosten Aufwendungen fiir die Fahrdienste
im Filialgeschaft, die Versandkosten im Mailordergeschift des Fotofinishings sowie Marke-
tingaufwendungen. Die Wertberichtigungen auf das Umlaufvermdgen betreffen tiberwie-
gend Einzelwertberichtigungen auf Forderungen (2015: 659 TEuro, 2014: 843 TEuro), die
sich aus der Einschatzung des Ausfalls zukiinftiger Riickfliisse ergeben.

Die genannten Kursverluste enthalten im Wesentlichen Wahrungsverluste aus Kursver-
anderungen zwischen Entstehungszeitpunkt und Zahlungszeitpunkt sowie der Bewer-
tung zum Stichtagskurs. Kursgewinne aus diesen Vorgangen werden unter den sonstigen
betrieblichen Ertragen (siehe Punkt C27) ausgewiesen.

In den tbrigen betrieblichen Aufwendungen sind im Berichtsjahr neben den Kosten fiir
fremde Dienstleistungen und Personal in Hohe von 2.214 TEuro (Vorjahr: 2.094 TEuro)
auch Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens in Hohe von
1.066 TEuro (Vorjahr: 359 TEuro) enthalten.

Die Steuerberatungsleistungen umfassen die Erstellung von Steuererklarungen, die
Priifung von Steuerbescheiden, die Fiihrung von Einspruchs- und Klageverfahren, die
Begleitung von Betriebspriifungen sowie die Beurteilung und Bewertung steuerlicher
Sachverhalte.
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31 | Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte
des Anlagevermogens und Sachanlagen
Die Aufteilung der Abschreibungen und auRerplanmaRigen Abschreibungen ist dem Anla-

33 | Finanzertrage und Finanzaufwendungen
Die Finanzertrage und Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

gespiegel zu entnehmen. Im Geschéftsjahr 2015 wurden auf Geschéfts- oder Firmenwerte Finanzertrage/Finanzaufwendungen Angaben in TEuro 2015 2014
auBerplanméRige Abschreibungen in Hohe von 2.606 TEuro vorgenommen (Vorjahr: Ertriage aus Beteiligungen 15 ;
0 TEuro). Die Abschreibung beinhaltet auBerdem 183 TEuro Abschreibung auf ein Grund- Sonstige Zinsen und hnliche Ertrige 397 374
stlick in Polen, das in den zur VerduRerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten Finanzertrige 412 381
ausgewiesen wird.
Zinsen und ahnliche Aufwendungen =721 -1.418

. . . . Abschreibung auf Finanzanlagen -150 0
Abschreibung auf immaterielle Vermogenswerte
des Anlagevermégens und Sachanlagen Angaben in TEuro 2014 Finanzaufwendungen -871 -1.418
Veroffentlichter Konzernabschluss —33.468
Finalisierung Kaufpreisallokation -14  In den Aufwendungen aus Sicherungsgeschaften und Derivaten sind aus der Fair-Value-
Angepasster Konzernabschluss _33.482 Bewertung erfolgswirksam zu erfassende Effekte von 37 TEuro (Vorjahr: +62 TEuro)

32 | Restrukturierungsaufwendungen

Im ersten Quartal 2015 sind im Geschaftsfeld Fotofinishing fiir die SchlieBung des Kun-
dendienstbiiros am ehemaligen Fotolaborstandort Dresden Restrukturierungsaufwen-
dungen in Hohe von 439 TEuro angefallen und im Geschaftsfeld Einzelhandel fiir die
Schliefung einiger Ladengeschéfte des polnischen Marktes Restrukturierungsaufwen-
dungen in Hohe von 565 TEuro.

Im Vorjahr sind keine Restrukturierungsaufwendungen angefallen.
Eventuelle Aufwendungen fir die SchlieBung einzelner, unrentabler Einzelhandelsfilialen

sind keine Restrukturierungsaufwendungen im Sinne des IAS 37, sondern operative Auf-
wendungen im Laufe des tiblichen Geschaftsjahres.

enthalten. In den sonstigen Zinsen und dhnlichen Ertragen sind Zinsen fiir Termingelder
in Hohe von 7 TEuro (Vorjahr: 20 TEuro) enthalten.

Finanzertrige Angaben in TEuro 2014
Veroffentlichter Konzernabschluss 242
Fehlerkorrektur 139
Angepasster Konzernabschluss 381
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34 | Steuern vom Einkommen und Ertrag Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand lasst sich aus dem erwarteten
Ertragsteueraufwand wie folgt entwickeln:

Effektive und latente Aufwendungen

fiir Steuern vom Einkommen und Ertrag Angaben in TEuro 2015 2014 Uberleitung Ertragsteueraufwand Angaben in TEuro 2015 2014

Effektive Steuern Inland’ -11.929 -6.421 Ergebnis vor Steuern 36.319 31,519+

Effektive Steuern Ausland? -998 -1.967 Theoretischer Steuersatz 30,0 % 30,0 %

Effektive Steuern Gesamt 12927 “8388  Ervarteter Ertragsteueraufwand 10.896 9.456*

Latente Steuern Inland —342 —1.148 Erhéhung und Minderung der Ertragsteuerbelastung durch:

Latente Steuern Ausland —318 —563 Abweichung durch Anwendung des lokalen Steuersatzes 347 -909

Latente Steuern Gesamt -660 -1.711 Abweichung durch unterschiedliche Bemessungsgrundlagen

Steuern vom Einkommen und Ertrag Gesamt -13.587 -10.099 — Steuerfreie Ertrage (-) —387 -214
1 davon periodenfremd Inland _269 254 — Sonstige steuerliche Hinzurechnungen und Kiirzungen 189 207
2 davon periodenfremd Ausland 34 _431 — Nicht abzugsfahige Aufwendungen (+) 373 548

— Abschreibung auf steuerlich nicht absetzbare Posten 777 680

Ansatz und Bewertung latenter Steuern

Die Steuern von Einkommen und Ertrag umfassen im Inland die Kérperschaftsteuer
— Nichtansatz von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage 1.241 162

inklusive Solidaritatszuschlag sowie die Gewerbesteuer. Im Ausland sind die vergleich-
— Zuschreibung/nachtrdglicher Ansatz latenter Steuern -28 -232

baren Ertragsteuern der Tochtergesellschaften enthalten.
Aperiodische Effekte

. . . . . — Nutzung von nicht bilanzierten Verlustvortragen (-) -81 -43
Es ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen aus Steuersatzianderungen oder aus utzung von ni ranz! ustvortrag
i g . s -A iodische Effek 2 470
der Einfiihrung neuer nationaler oder auslindischer Steuern. ndere aperiodische Effekte 9
Sonstige Effekte -39 -26*
Ausgewiesener Ertragsteueraufwand 13.587 10.099

*Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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Fiir die Gesamtertragsteuerbelastung wird ein theoretischer Steuersatz von 30,0 %
(Vorjahr: 30,0 %) zugrunde gelegt. Er setzt sich aus einem Steuersatz von 15,0 %
fiir Kérperschaftsteuer (Vorjahr: 15,0 %), 5,5 % fiir den Solidaritatszuschlag auf die
Korperschaftsteuerschuld (Vorjahr: 5,5 %) sowie einem pauschalen Durchschnitt

von rund 14,0 % fiir Gewerbeertragsteuer (Vorjahr: 14,0 %) zuziiglich geringfiigiger
Rundung zusammen.

Steuererstattungsanspriiche aus fritheren Jahren wurden aufgrund einer Gesetzes-

anderung zum 31. Dezember 2006 festgeschrieben. Seit dem Jahr 2008 werden sie
in gleichméaRigen Raten in Hohe von 560 TEuro tiber einen Zeitraum von zehn Jah-
ren ausgezahlt. Aufgrund der Unverzinslichkeit der Anspriiche werden sie abgezinst
und mit dem Barwert aktiviert. Zum 31. Dezember 2015 wurde zur Berechnung des

Barwerts ein Rechnungszinsfull von 1,75 % (Vorjahr: 1,75 %) zugrunde gelegt. Der

bilanzielle Ansatz erfolgt zum Teil als langfristige Ertragsteuerforderung in Hohe von
537 TEuro (Vorjahr: 1.071 TEuro), zum Teil als kurzfristige Forderung in Hohe von

560 TEuro (Vorjahr: 560 TEuro).

Die bilanzierten aktiven und passiven latenten Steuern entfielen auf Wertunterschiede

bei folgenden Bilanzpositionen sowie auf Verlustvortrage:

31.12.2015 31.12.2014

Aktive Passive Aktive Passive
Zuordnung der latenten latente latente latente latente
Steuerabgrenzungen Angaben in TEuro Steuern Steuern Steuern Steuern
Verlustvortrdge und Steuergutschriften 1.096 — 1.814 —
Sachanlagen 507 -1.047 751 -1.401
Immaterielle Vermogenswerte 831 -1.048 521 -1.739
Vorrate 102 — 430 —
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 274 — 641 —-552
Sonderposten fiir Investitionszuwendungen
(Investitionszuschiisse) — -403 10 -547
Pensionsriickstellungen 4.399 — 4.281 -87
Sonstige Riickstellungen 184 -329 585 —
Ubrige Verbindlichkeiten 506 — 638 —
Steuerabgrenzungen auf temporare Differenzen 7.899 -2.827 9.671 -4.326
Saldierung -739 739 -1.530 1.530
Bilanzposten 7.160 —-2.088 8.141 -2.796

Samtliche Veranderungen der aktiven und passiven latenten Steuern waren im Geschafts-

jahr und im Vorjahr mit Ausnahme eines Teils der aktiven latenten Steuern bei den Pensi-
onsrickstellungen erfolgswirksam. Die erfolgsneutrale Veranderung der aktiven latenten
Steuern bei den Pensionsriickstellungen betragt um Geschéftsjahr —128 TEuro (865 TEuro).



Der gesamte Vortrag noch nicht genutzter steuerlicher Verluste belduft sich auf
46.844 TEuro (Vorjahr: 49.439 TEuro) und betrifft im Wesentlichen die Gesellschaft in
Frankreich. Auf steuerliche Verlustvortrage in Hohe von insgesamt 6.014 TEuro (Vor-
jahr: 11.762 TEuro) wurden aktive latente Steuern bilanziert. Fiir die Aktivierung laten-
ter Steuern auf Verlustvortrage ist die kiinftige Realisierbarkeit ausschlaggebend, die im
Wesentlichen von kiinftigen steuerlichen Gewinnen wahrend jener Perioden, in denen
steuerliche Verlustvortrage geltend gemacht werden konnen, abhangt. Fiir die Aktivie-
rung wird von jenen Gewinnerwartungen ausgegangen, die fiir eher wahrscheinlich als
unwahrscheinlich gehalten werden. Von den Verlustvortragen sind 43.230 TEuro (Vor-
jahr: 45.356 TEuro) unbegrenzt vortragsfahig. Die tibrigen Verlustvortrage haben eine
Vortragsfahigkeit bis langstens 2020.

Gesamtertragsteueraufwand im Eigenkapital Angaben in TEuro 2015 2014
In der GuV ausgewiesener Ertragsteueraufwand -13.587 -10.099
Im Eigenkapital direkt ausgewiesener Steueraufwand -128 865
Gesamt-Ertragsteueraufwand im Eigenkapital -13.715 -9.234

Anhang: C. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

35 | Ergebnis je Aktie
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Ergebnis je Aktie Angaben in TEuro 2015 2014
Ergebnis nach Steuern 22.732 21.420*

davon auf andere Gesellschafter entfallend -364 0

davon auf die Aktionare der CEWE KGaA entfallend

(Konzernergebnis) 23.096 21.420
Gewichteter Durchschnitt unverwdsserte Aktienzahl (in Stiick) 7.133.082 6.961.712
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) 3,24 3,08*
Konzernergebnis nach Ergebnisanteilen Dritter 22.732 21.420*

davon auf andere Gesellschafter entfallend -364 0

davon auf die Aktionare der CEWE KGaA entfallend

(Konzernergebnis) 23.096 21.420
Gewichteter Durchschnitt verwdsserte Aktienzahl (in Stiick) 7.133.082 6.961.712
Verwassernder Effekt der ausgegebenen Aktienoptionen 4.190 9.386
Verwissertes Ergebnis je Aktie (in Euro) 3,24 3,07*

*Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient aus dem Konzernergebnis und
dem gewichteten Durchschnitt der wiahrend des Geschiftsjahres im Umlauf befindlichen
Aktienzahl abziiglich der eigenen Anteile ermittelt.

Die Angabe auch des verwasserten Ergebnisses je Aktie zum 31. Dezember 2015 erfolgt
zu Vergleichszwecken. Die eigenen Anteile werden bei der Ermittlung des verwasserten
Ergebnisses je Aktie nicht einbezogen.
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D. Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermogen gesamt der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Als Finanz-
Entwicklung 2015 investition gehaltene Geschafts- oder Immaterielle Langfristige
Angaben in TEuro Sachanlagen Immobilien Firmenwerte Vermogenswerte Finanzanlagen Gesamt
Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand am 01.01. 310.003 21.731 64.735 94.129 3.671 494.269
Anderungen Konsolidierungskreis 390 — 14.663 351 — 15.404
Waéhrungsanderungen 733 — — 75 — 808
Zugange 34.065 545 — 5.508 2.689 42.807
Abgdnge -15.308 -3 — -1.480 -9 -16.800
Umbuchungen -133 — — 133 -1.535 -1.535
Stand am 31.12. 329.750 22.273 79.398 98.716 4.816 534.953
Abschreibungen
Stand am 01.01. 207.464 16.777 39.375 74.802 407 338.825
Wahrungsanderungen 456 — — 87 — 543
Zugange planmaRig 26.717 364 — 7.618 — 34.699
Zugange auBerplanmaRig 550 — 2.606 315 150 3.621
Abgange -13.993 — — -1.350 — -15.343
Stand am 31.12. 221.194 17.141 41.981 81.472 557 362.345
Buchwert am 31.12. 108.556 5.132 37.417 17.244 4.259 172.608
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Als Finanz-
Entwicklung 2014 investition gehaltene Geschafts- oder Immaterielle Langfristige
Angaben in TEuro Sachanlagen Immobilien Firmenwerte Vermogenswerte Finanzanlagen Gesamt
Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand am 01.01. 295.008 21.441 64.608 89.610 1.560 472.227
Wahrungsanderungen =796 — 127 =273 — -942
Zugange 30.743 290 — 6.960*% 2116 40.109*
Abgange -12.474 — — -2.121 -5 -14.600
Umbuchungen —-2.478 — — -47 — -2.525
Stand am 31.12. 310.003 21.731 64.735 94.129 3.671 494.269
Abschreibungen
Stand am 01.01. 196.446 17.164 39.248 69.641 407 322.906
Waéhrungsanderungen -529 — 127 -223 — -625
Zugange planmaRig 25.634 339 — 7.188* — 33.161*
Zugange auBerplanmaBig — — — 321 — 321 §
Abgange -11.897 — — -2.120 — -14.017 ?
Umbuchungen -2174 — — -5 — -2179 E
Zuschreibungen -16 —726 — — — -742 E
Stand am 31.12. 207.464 16.777 39.375 74.802 407 338.825 <
Buchwert am 31.12. 102.539 4.954 25.360 19.327 3.264 155.444 =

* Vorjahreswert wurde angepasst.
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36 | Sachanlagen

Zur Entwicklung des Anlagevermogens verweisen wir auf den beigefligten Anlagespiegel.

Die dort gezeigten planmaRigen Abschreibungen sowie die aufSerplanmafSigen Abschrei-
bungen auf das Anlagevermogen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter der
Position Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte des Anlagevermogens und
Sachanlagen gezeigt.

Der Buchwert des nur zeitweise ungenutzten Sachanlagevermogens ist von unterge-
ordneter Bedeutung; Gleiches gilt fiir das Sachanlagevermogen, das endgiiltig nicht
mehr genutzt wird. Es wird davon ausgegangen, dass der Zeitwert der Sachanlagen
nicht wesentlich vom Buchwert abweicht. Verpfandetes Sachanlagevermogen besteht

nicht. Der Betrag der Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagevermogen (Bestell-
obligo) belduft sich auf 9.057 TEuro (Vorjahr: 7.917 TEuro).

Die konzerninternen Lieferungen und Leistungen (z. B. Digitaldruckmaschinen,
DigiFoto-Maker usw.) werden auf der Basis sowohl von Marktpreisen als auch von Ver-
rechnungspreisen, die auf der Grundlage des , Dealing at arm’s length”-Grundsatzes
(Fremdvergleichsgrundsatz) ermittelt wurden, vorgenommen. Im Anlagevermdgen
enthaltene Vermogenswerte aus konzerninternen Lieferungen werden um Zwischener-
gebnisse bereinigt. Bei den erfolgswirksamen Konsolidierungsvorgangen werden die
ertragsteuerlichen Auswirkungen beriicksichtigt und entsprechend latente Steuern in
Ansatz gebracht.

Grundstiicke, Grundstiicke,
grundstiicks- grundstiicks-
gleiche Rechte Andere gleiche Rechte Andere
und Bauten Anlagen, Geleistete und Bauten Anlagen, Geleistete
einschlieBlich Technische Betriebs- Anzahlun- einschlieBlich  Technische Betriebs-  Anzahlun-

der Bauten Anlagen und gen und der Bauten Anlagen und gen und
Entwicklung der Sachanlagen 2015 auf fremden und Geschdfts- Anlagen im Entwicklung der Sachanlagen 2014 auf fremden und  Geschafts- Anlagen im
Angaben in TEuro Grundstiicken Maschinen ausstattung Bau Gesamt Angaben in TEuro Grundstiicken  Maschinen ausstattung Bau Gesamt
Anschaffungs- und Herstellungskosten Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand am 01.01. 45.888 190.053 71.107 2.955 310.003 Stand am 01.01. 45.509 179.733 68.355 1411 295.008
Anderungen Konsolidierungskreis — 185 205 — 390 Wahrungsanderungen -194 -15 -574 -13 -796
Wahrungsanderungen 222 467 32 12 733 Zugange 2.626 17.374 8.446 2.297 30.743
Zugange 3.290 19.936 9.103 1.736 34.065 Abgénge — -7.629 -4.843 -2 -12.474
Abgange -107 -9.389 -5.801 -1 -15.308 Umbuchungen -2.053 590 =277 —-738 -2.478
Umbuchungen 140 1.806 282 -2.361 -133 Stand am 31.12. 45.888 190.053 71.107 2.955 310.003
Stand am 31.12. 49.433 203.058 74.928 2.331 329.750 .

Abschreibungen

Abschreibungen Stand am 01.01. 23.100 124.349 48.997 — 196.446
Stand am 01.01. 21.789 133.384 52.291 — 207.464 Wahrungsanderungen -68 -83 -378 — =529
Wahrungsanderungen 74 370 12 — 456 Zugange planmaBig 1.270 16.108 8.256 — 25.634
Zugange planmaRig 1.434 16.675 8.608 — 26.717 Abgange -152 —-6.982 -4.763 — -11.897
Zugange auBerplanmaRig — 550 — — 550 Umbuchungen -2.361 8 179 — -2.174
Abgange -81 -8.701 -5.211 — -13.993 Zuschreibungen — -16 — — -16
Umbuchungen -6 7 -1 — — Stand am 31.12. 21.789 133.384 52.291 — 207.464
Stand am 31.12. 23.210 142.285 55.699 — 221.194 Buchwert am 31.12. 24.099 56.669 18.816 2.955 102.539
Buchwert am 31.12. 26.223 60.773 19.229 2.331 108.556
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37 | Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien 38 | Geschafts- oder Firmenwerte

Bei den als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien handelt es sich um Gewerbe- Die Geschifts- oder Firmenwerte resultieren aus der Ubernahme von Geschiftsbetrieben.
immobilien in Bad Schwartau, Niirnberg und Berlin, die fremdvermietet und nicht Die Entwicklung der Werte nach Geschaftsfeldern stellt sich wie folgt dar:

mehr betrieblich genutzt werden. Die nicht betrieblich genutzten Gebaude werden gemaR

IAS 40 zu ihren fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet. Die den planméaRigen linea- Entwicklung der )

ren Abschreibungen zugrunde liegenden Nutzungsdauern liegen bei 25 bis 50 Jahren. Die Eﬁfﬁ::x;:engms ?nngrzbu: Fotofinishing Einzelhandel Kg:mir_gfﬂ;: Sonstiges Gesamt

Zugange des Geschaftsjahres betreffen ausschlieRlich nachtragliche Anschaffungskosten.
Anschaffungs- und
Herstellungskosten

Im Geschéftsjahr betrugen die Mieteinnahmen 1.140 TEuro (Vorjahr: 1.063 TEuro). Auf

. . . . o . Stand 01.01. 5.517 366 19.477 — 25.360
die vermieteten Objekte entfielen einschlief8lich Abschreibungen, Instandhaltung und et zum
. .. R Anderungen
Nebenkosten Aufwendungen in Hohe von 903 TEuro (Vorjahr: 939 TEuro). Konsolidierungskreis 7592 _ _ 7.071 14.663
Abschreibungen
Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt auBerplanmaRig -2.606 — — — -2.606
10.793 TEuro. Der beizulegende Zeitwert wird dabei grundsatzlich auf Stufe 2 (der Hie- Stand zum 31.12. 10.503 366 19.477 7.071 37.417

rarchiestufen von beizulegenden Zeitwerten nach IFRS 13) ermittelt. Die Ermittlung des

beizulegenden Zeitwerts zum Bilanzstichtag wurde auf Basis eines im Geschéftsjahr von

externen, unabhdngigen Immobiliengutachtern erstellten Gutachtens ermittelt. Der fiir Entwicklung der
. . I . . .. . Geschafts- und Angaben Kommerzieller

die Bewertung hmzugezogene Gutachter Verqut liber eine elnschlaglge berufliche Qua- Firmenwerte 2014 in TEuro  Fotofinishing Einzelhandel ~ Online-Druck Sonstiges Gesamt

lifikation und aktuelle Erfahrung mit der Lage und der Art der zu bewertenden Immobi-

. I . . . . . 1.01. 5.517 366 19.477 — 25.360

lien. Fiir die Ermittlung des Zeitwertes zum Bilanzstichtag wurde die Berechnung des Stand zum 01.0

. . . . . ]

Gutachtens intern an die aktuellen Verhaltnisse angepasst. Stand zum 31.12. 5517 366 19.477 25360 E
S
(7]
S

Entwicklung der als Finanzinvestition g

gehaltenen Immobilien Angaben in TEuro 2015 2014 N
o
¥

Anschaffungs- und Herstellungskosten 03

Stand am 01.01. 21.731 21.441

Zugange 545 290

Abgange -3 —

Stand am 31.12. 22.273 21.731

Abschreibungen

Stand am 01.01. 16.777 17.164
Zugange planmaRig 364 339
Zuschreibungen — —-726
Stand am 31.12. 17.141 16.777

Buchwert am 31.12. 5.132 4.954
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Fiir die CEWE-Gruppe wesentliche Geschéfts- oder Firmenwerte sind den folgenden
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten am Bilanzstichtag zugeordnet:

Die Bandbreite der Diskontierungszinsatze vor Steuern liegt in den jeweiligen

Geschaftsfeldern wie folgt:

Bandbreite des

Geschaftsfeld und zahlungsmittelgenerierende Einheit Angaben in TEuro oder Ficl;'s:::\?vf::t oder Fi?fns::\?vf;z DiSkozitrii:;:il:;

Kommerzieller Online-Druck Saxoprint 17.809 Geschéftsfelder 2015 Angaben in TEuro Angaben in %

Kommerzieller Online-Druck Viaprinto 1.668 Fotofinishing 10.503 6,9-12,3

Fotofinishing DeinDesign 6.144 Einzelhandel 366 8,1-9,7

Fotofinishing Diginet 2.874 Kommerzieller Online-Druck 19.477 7,5-8,9

Sonstiges futalis 7.071 Sonstiges 7.071 9,8
Gesamt 37.417 6,9-12,3

Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wird der erzielbare Betrag durch die Bestimmung

des Nutzungswerts ermittelt. Hierzu werden Zahlungsstrom-Prognosen verwendet, die

auf der verabschiedeten Unternehmensplanung basieren. Uber fiinf Jahre hinausgehende R DBi:CSnbt zz'rtuencgf

Zahlungsstrome werden in Anwendung unten aufgefithrter Wachstumsraten extrapoliert.

Im Folgenden werden fiir jede zahlungsmittelgenerierende Einheit mit einem wesent-
lichen Geschifts- oder Firmenwert die langfristige Wachstumsrate und Diskontierungs-
rate fiir die Nutzwertkalkulation angegeben sowie der erzielbare Betrag im Falle von

Wertberichtigungen.

2015 Angaben in % Saxoprint Viaprinto Diginet DeinDesign futalis
Langfristige Wachstumsrate 1,0 1,0 0,75 0,75 2,0
Vorsteuerzinssatz 7,5 7,5 8,9 8,2 9,8
2014 Angaben in % Saxoprint Viaprinto Diginet
Langfristige Wachstumsrate 1,0 1,0 0,75
Vorsteuerzinssatz 9,5 9,5 9,8

Der Geschéfts- oder Firmenwert, der auf die zahlungsmittelgenerierende Einheit
DeinDesign entfallt, wurde erfolgswirksam um 1.448 TEuro wertberichtigt. Der er-
zielbare Betrag lag bei 7.347 TEuro. Der Geschafts- oder Firmenwert, der auf die
zahlungsmittelgenerierende Einheit CEWE SAS entfallt, wurde erfolgswirksam um
1.158 TEuro wertberichtigt. Der erzielbare Betrag lag bei 6.230 TEuro.

Geschaftsfelder 2014

oder Firmenwert

zinssatzes
Angaben in %

Fotofinishing 5.517 5,9-10,0%
Einzelhandel 366 6,2-8,1%
Kommerzieller Online-Druck 19.477 6,2-8,1%
Gesamt 25.360 5,9-10,0 %

Die vorgenommenen Schatzungen werden in Bezug auf die voraussichtliche Nutzungs-
dauer bestimmter Vermogenswerte, die Annahmen iiber makrookonomische Rahmen-
bedingungen und Entwicklungen in den Branchen, in denen CEWE tatig ist, und die
Schatzung der Barwerte kiinftiger Zahlungsstrome fiir angemessen erachtet. Gleichwohl
konnen geanderte Annahmen oder veranderte Umstande Korrekturen notwendig machen,
die zu zusatzlichen Wertberichtigungen oder, falls sich die erwarteten Entwicklungen
umkehren sollten, zu Wertaufholungen fiihren konnen, sofern es sich nicht um Geschéfts-
oder Firmenwerte handelt.

Im Rahmen einer Sensitivititsanalyse fiir zahlungsmittelgenerierende Einheiten bzw.
Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, denen ein Geschafts- oder Fir-
menwert zugeordnet ist, wurden eine Minderung der EBIT-Margen in der ewigen Rente
um 10 % sowie eine Erhohung des Diskontierungssatzes um einen Prozentpunkt an-
genommen. Bei einer Minderung der EBIT-Marge ware lage der erzielbare Betrag bei
DeinDesign unter dem Buchwert, so dass sich eine zusatzliche Abschreibung des Ge-
schéafts- oder Firmenwertes in Hohe von 656 TEuro ergabe. Bei futalis ergabe sich aus



demselben Grund eine Abschreibung in Hohe von 68 TEuro. Bei einer Erhohung des
Diskontierungssatzes ldge der erzielbare Betrag bei DeinDesign unter dem Buchwert,

so dass sich eine zusatzliche Abschreibung des Geschéfts- oder Firmenwertes in Hohe

von 1.350 TEuro ergébe. Bei futalis ergabe sich aus demselben Grund eine zusatzliche

Abschreibung in Hohe von 847 TEuro. Auf dieser Grundlage ergibt sich fiir die ibrigen

der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw. fiir die Gruppe von zahlungsmittel-

generierenden Einheiten kein Wertminderungsbedarf.

39 | Immaterielle Vermogenswerte

Bei Software und dhnlichen Schutzrechten handelt es sich um erworbene ERP-Software,

verschiedene Office-Produkte fiir Arbeitsplatzrechner sowie Neu- und Nachaktivierungen
bei selbst erstellten immateriellen Vermogenswerten fir den internen Gebrauch und
zur Marktunterstiitzung in den Bereichen Produktion, Vertrieb und Kommerzieller
Online-Druck. Im Rahmen der selbst erstellten Software wurden Eigenleistungen von
501 TEuro (Vorjahr: 627 TEuro) aktiviert.

Anhang: D. Erlauterungen zur Bilanz

Konzernabschluss

Aufgrund von Werthaltigkeitstest wurden auBerplanmaf3ige Abschreibungen in Hohe
von 315 TEuro vorgenommen (Vorjahr: 321 TEuro).

Fir immaterielle Vermogenswerte bestand ein Bestellobligo in Hohe von 463 TEuro

(Vorjahr: 343 TEuro).

CEWE verfiigt gegenwartig iiber Kundenstimme, Kundenlisten sowie Markenrechte in

den drei Geschiftsfeldern Fotofinishing, Einzelhandel und Kommerzieller Online-Druck.

Im Vorjahr wurden insbesondere durch den Erwerb der DeinDesign GmbH, Bad Kreuz-
nach und futalis GmbH, Leipzig zusatzliche immaterielle Vermogenswerte erworben. Die
ibrigen Kundenstamme, Kundenlisten und Markenrechte stammen aus fritheren Kaufen
kleinerer Wettbewerber. Wir sind der Auffassung, dass sie zwar fiir die Entwicklung un-
seres Geschaftes wichtig, aber in keinem Einzelfall entscheidend sind.

Selbst ge- Kunden- Selbst ge- Kunden-

schaffene stamm / schaffene stamm /
Entwicklung der immateriellen immateri- -liste/  Geleistete Entwicklung der immateriellen immateri- -liste/  Geleistete
Vermdgenswerte 2015 Erworbene elle Vermo- Marken-  Anzahlun- Vermogenswerte 2014 Erworbene elle Vermé- Marken-  Anzahlun-
Angaben in TEuro Software genswerte rechte gen Gesamt Angaben in TEuro Software  genswerte rechte gen Gesamt
Anschaffungs- und Herstellungskosten Anschaffungs- und Herstellungskosten
Stand am 01.01. 45.064 20.620 27.553 892 94.129 Stand am 01.01. 43.995 19.993 25.300 322 89.610
Anderungen Konsolidierungskreis 271 — 80 — 351 Wahrungsanderungen -133 — -140 — -273
Waéhrungsdnderungen -80 — 155 — 75 Zugange 2.889 627 2.631* 813 6.960*
Zugéange 3.593 501 904 510 5.508 Abgange -1.882 — -239 — -2.121
Abgdnge —-1.465 -15 — — -1.480 Umbuchungen 195 — 1 —-243 —-47
Umbuchungen 1.025 290 — -1.182 133 Stand am 31.12. 45.064 20.620 27.553 892 94.129
Stand am 31.12. 48.408 21.396 28.692 220 98.716 Abschreibungen
Abschreibungen Stand am 01.01. 32.038 18.234 19.369 — 69.641
Stand am 01.01. 34.811 18.869 21.122 — 74.802 Wahrungsanderungen -127 — -96 — -223
Wahrungsanderungen -55 — 142 — 87 Zugange planmaRig 4.523 635 2.030* — 7.188*
Zugange planmaRig 4.242 683 2.693 — 7.618 Zugange auBerplanmaBig 263 — 58 — 321
Zugange auBerplanmaBig 127 61 127 — 315 Abgdnge -1.881 _— -239 e -2.120
Abgange -1.350 — — — -1.350 Umbuchungen -5 — — — -5
Stand am 31.12. 37.775 19.613 24.084 — 81.472 Stand am 31.12. 34.811 18.869 21.122 — 74.802
Buchwert am 31.12. 10.633 1.783 4.608 220 17.244 Buchwert am 31.12. 10.253 1.751 6.431 892 19.327

* Vorjahreswert wurde angepasst.
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Nicht aktivierte Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen fiir immaterielle und an-
dere Vermogenswerte sind in Hohe von 11.919 TEuro (Vorjahr: 11.381 TEuro) angefallen.
Sie bestehen im Wesentlichen aus Personalaufwendungen und sonstigen betrieblichen
Aufwendungen.

40 | Finanzanlagen

Die Finanzanlagen im Konzern beinhalten Anteile an nicht konsolidierten Beteiligungen
in Hohe von 3.951 TEuro (Vorjahr: 2.959 TEuro). Die Zugange betreffen Beteiligungen
an Start-up-Unternehmen. Die sonstigen Ausleihungen in Hohe von 308 TEuro (Vorjahr:
305 TEuro) betreffen im Wesentlichen den Riickkaufwert der betrieblichen Riickde-
ckungsversicherung.

Langfristige

Entwicklung der Langfristigen Anteile an Langfristige
Finanzanlagen 2015 verbundenen Langfristige sonstige
Angaben in TEuro Unternehmen Beteiligungen  Ausleihungen Gesamt

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Entwicklung der Langfristigen
Finanzanlagen 2014

Langfristige
Anteile an
verbundenen

Langfristige

Langfristige
sonstige

Angaben in TEuro Unternehmen Beteiligungen Ausleihungen Gesamt
Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand am 01.01. 43 1.306 211 1.560
Zugange — 2.020 96 2.116
Abgange — -3 -2 -5
Stand am 31.12. 43 3.323 305 3.671
Abschreibungen

Stand am 01.01. 18 389 — 407
Stand am 31.12. 18 389 — 407
Buchwert am 31.12. 25 2.934 305 3.264

41 | Langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen

Stand am 01.01. 43 3.323 305 3.671
Zugange — 2.678 11 2.689
Abgdnge — -1 -8 -9
Umbuchungen — -1.535 — -1.535
Stand am 31.12. 43 4.465 308 4.816
Abschreibungen

Stand am 01.01. 18 389 — 407
Zugange auBerplanmaBig — 150 — 150
Stand am 31.12. 18 539 — 557
Buchwert am 31.12. 25 3.926 308 4.259

Das der Gesellschaft zustehende Korperschaftsteuerguthaben von insgesamt

1.121 TEuro (Vorjahr: 1.681 TEuro) ist wegen seiner Unverzinslichkeit und der Dauer
der Erstattungsperiode abzuzinsen. Der Barwert belduft sich zum Bilanzstichtag auf
insgesamt 1.097 TEuro (Vorjahr: 1.631 TEuro), wobei sich der langfristige Anteil auf
536 TEuro (Vorjahr: 1.071 TEuro) belduft. Der kurzfristige Teil wird in den kurzfristigen
Vermogenswerten ausgewiesen. Im Einzelnen wird hierzu auf die Erlauterungen zu
den Steuern von Einkommen und Ertrag verwiesen (siehe Punkt C34).

42 | Langfristige Forderungen und Vermogenswerte

Die langfristigen finanziellen Vermdgenswerte beinhalten insbesondere Kautionen und
Sicherheitsleistungen. Die langfristigen iibrigen Forderungen und Vermdgenswerte
betreffen ausschlieflich aktive Abgrenzungen.



43 | Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern 2015

Zusammensetzung und Entwicklung Aus temporaren Aus steuerlichen

Angaben in TEuro Differenzen Verlustvortragen Gesamt
Stand zum 01.01. 6.327 1.814 8.141
Zufiihrung 298 302 600
Auflosung -561 -1.020 -1.581
Stand zum 31.12. 6.064 1.096 7.160
Aktive latente Steuern 2014

Zusammensetzung und Entwicklung Aus temporaren Aus steuerlichen

Angaben in TEuro Differenzen Verlustvortragen Gesamt
Stand zum 01.01. 5.714 3.724 9.438
Zufiihrung 966 92 1.058
Auflésung -353 -2.002 -2.355
Stand zum 31.12. 6.327 1.814 8.141

Aktivierte Steuerlatenzen weisen im Wesentlichen Bewertungsunterschiede bei den
Pensions- und sonstigen Riickstellungen sowie Ergebniseffekte aus der Konsolidierung
aus. Die Aktivierung von latenten Steuern aus bestehenden steuerlichen Verlustvortra-
gen wurde nur in solchen Fallen vorgenommen, in denen die Ergebniserwartungen der
jeweiligen Konzerngesellschaft eine Verlustnutzung mit ausreichender Wahrschein-
lichkeit und in ausreichender zeitlicher Nahe zulassen. Im Berichtsjahr wurden latente
Steuern in Hohe von 302 TEuro auf Verlustvortrage auf Ebene der CEWE AS, Slowakei,
aktiviert. Fiir ndhere Erlauterungen wird auf die Erlauterungen zu den Steuern von Ein-
kommen und Ertrag verwiesen (siehe Punkt C34).

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

44 | Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte
Bei dem zur VerdauBerung gehaltenen Grundstiick in Graudenz, Polen, ergab sich ein
Wertberichtungsbedarf in Héhe von 138 TEuro.

45 | Vorrate

Vorrite Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 19.156 14.312
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 512 523
Fertige Erzeugnisse und Waren 30.991 34.050
Geleistete Anzahlungen 20 2
Gesamt 50.679 48.887

Der Anstieg bei den Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen betrifft insbesondere die Bestande
an Fotopapier. Bei den , Fertigen Erzeugnissen und Waren” betrifft der Riickgang ins-
besondere den Lagerbestand von Handelswaren fiir die Einzelhandelsgesellschaften
des Konzerns.

Die Wertberichtigung auf Vorréte betrdgt 219 TEuro (Vorjahr: 412 TEuro).

Abschreibungen auf unfertige und fertige Erzeugnisse und Waren sind in der Gewinn-
und Verlustrechnung unter der Position Materialaufwand enthalten. Im Geschaftsjahr

sind Vorrate der Japan Photo Holding Norge AS, Oppegard, Norwegen, mit einem Buch-
wert von 281 TEuro (Vorjahr: 299 TEuro) zur Absicherung von Mietkautionen verpfandet.
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Konzernabschluss Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz

46 | Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Kurzfristige Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Nicht wertgeminderte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 89.070 82.875

davon durch Versicherungen gedeckter Betrag 116.873 122.668
Bruttobetrag der wertgeminderten Forderungen 4.014 4.292
Hohe der gebildeten Wertberichtigungen 2.654 2.898
Gesamt 90.430 84.269

Unmittelbare Forderungen aus den Liefer- und Leistungsbeziehungen sind vollstandig
kurzfristiger Natur und bestehen gegeniiber fremden Dritten. Die Wertberichtigungen
auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben unterjahrig folgende Entwick-
lung genommen:

Entwicklung des Entwicklung des
Angaben in TEuro Geschaftsjahres 2015 Geschiftsjahres 2014

Wertberichtigung auf Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen

Stand zum 01.01. 2.898 3.399
Wahrungsanderungen 9 =12
Zufithrung 954 1.159
Aufldsung -136 -795
Inanspruchnahme -1.071 -853
Stand zum 31.12. 2.654 2.898

Zufiihrungen zu den Wertberichtigungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
unter der Position sonstige betriebliche Aufwendungen, Auflosungen iiber die sonstigen
betrieblichen Ertrage gezeigt. Die direkten Ausfille bei Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen werden ebenfalls unter der Position sonstige betriebliche Aufwendun-
gen gezeigt; sie belaufen sich im Geschaftsjahr auf 690 TEuro (Vorjahr: 829 TEuro).

Hinsichtlich des weder wertgeminderten noch in Zahlungsverzug befindlichen Bestands
der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen deuten zum Abschlussstichtag keine
Anzeichen darauf hin, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommen werden. Nicht wertberichtigte Forderungen bestehen gegeniiber Handelspart-
nern und Endverbrauchern. Im Geschaftsjahr sind Kundenforderungen der Japan Photo
Holding Norge AS, Oppegard, Norwegen, mit einem Buchwert von 104 TEuro (Vorjahr:
111 TEuro) verpfandet. Buchhalterisch werden Wertberichtigungen auf Forderungen se-
parat erfasst; das gilt auch entsprechend fiir die Zufiihrungen, Inanspruchnahmen und
Auflosungen. Eine endgiiltige Ausbuchung erfolgt dann, wenn entweder rechtlich oder
zumindest sonst sachverhaltlich davon ausgegangen werden kann, dass die Forderung
nicht mehr vereinnahmt werden kann.

47 | Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen

Hier handelt es sich im Wesentlichen um Erstattungsanspriiche aus im aktuellen Jahr
geleisteten Steuervorauszahlungen fiir das Berichtsjahr. Ein Teil resultiert aus dem seit
2008 jahrlich anteilig falligen langfristigen Erstattungsanspruch aus vorausgezahlter
Korperschaftsteuer (siehe Punkt D41).

48 | Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte
Die kurzfristigen finanziellen Vermdégenswerte beinhalten folgende Posten:

Kurzfristige finanzielle

Vermodgenswerte Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Debitorische Kreditoren 427 471
Darlehen an Kunden 2 2
Forderungen an Mitarbeiter 140 116
Ubrige kurzfristige finanzielle Forderungen und Vermdgenswerte 1.925 2.451
Gesamt 2.494 3.040




49 | Kurzfristige Ubrige Forderungen und Vermogenswerte
Die iibrigen kurzfristigen Forderungen und Vermogenswerte umfassen folgende Posten:

Kurzfristige librige Forderungen

und Vermodgenswerte Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Kurzfristiger aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 2.695 2.665
Steuererstattungsanspriiche 2.973 2.252
Kurzfristige Forderungen gegeniber Versicherungen 4 0
Gesamt 5.672 4.917

50 | Liquide Mittel

Ausgewiesen werden Bankguthaben, die ausnahmslos kurzfristig fallig sind, sowie Kas-
senbestiande. Euro-Guthaben wurden bei verschiedenen Kreditinstituten zu 0,0 % ver-
zinst (Vorjahr: 0,0 %). Wahrungsguthaben (2015: 16.143 TEuro, Vorjahr: 19.201 TEuro)
wurden entsprechend ihren spezifisch verhandelten Satzen verzinst; sie sind zum Kurs
am Bilanzstichtag bewertet.

51 | Gezeichnetes Kapital
Das gezeichnete Kapital wie auch die Kapitalriicklage der CEWE-Gruppe betreffen die

CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, und werden wie bei dieser ausgewiesen.

Das Grundkapital betragt unverandert 19.240.052,00 Euro und ist in 7.400.020 Inhaber-
aktien eingeteilt.

Jede Inhaberaktie der CEWE Stiftung & Co. KGaA gewahrt eine Stimme. Die Gesamtzahl
der Stimmrechte betrdgt nunmehr 7.400.020 Aktien.

Die im Umlauf befindlichen Aktien entwickelten sich wie folgt:

Entwicklung des Entwicklung des

Im Umlauf befindliche Anteile Angaben in Stick Geschaftsjahres 2015 Geschaftsjahres 2014

Stand zum 01.01. 7.118.320 6.581.601
Verkdufe eigener Anteile 37.702 536.719
Stand zum 31.12. 7.156.022 7.118.320

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

52 | Genehmigtes Kapital

Die personlich haftende Gesellschafterin wird erméchtigt, das Grundkapital bis zum
3. Juni 2019 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Inhaber
lautender Stiickaktion gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen einmal oder mehr-
mals um bis zu insgesamt 9.620 TEuro zu erhéhen (genehmigtes Kapital 2014). Den
Aktiondren ist dabei grundsatzlich ein Bezugsrecht einzuraumen. Die neuen Aktien
konnen auch von einem oder mehreren Kreditinstituten mit der Verpflichtung iiber-
nommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten. Die personlich haftende
Gesellschafterin legt mit Zustimmung des Aufsichtsrates die Bedingungen der Aktien-
ausgabe fest. Der Aufsichtsrat ist berechtigt, die Fassung der Satzung entsprechend
dem Umfang der Kapitalerhohung aus genehmigtem Kapital oder nach Ablauf der
Ermachtigungsfrist anzupassen. Die bisher giiltige Ermachtigung der personlich haf-
tenden Gesellschafterin, bis zum 27. Mai 2014 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 9.590 TEuro zu erhéhen, wurde mit dem Wirk-
samwerden dieses neuen genehmigten Kapitals aufgehoben.

53 | Aktienoptionsplane

Aktienoptionsplan 2010

Am 8. April 2010 wurde durch Vorstand und Aufsichtsrat der CEWE COLOR Holding AG
auf Basis des Hauptversammlungsbeschlusses vom 30. Juni 2005 der Aktienoptionsplan
2010 mit einem Volumen von bis zu 200.000 Stiickaktien aufgelegt. Die leitenden Ange-
stellten kauften in der Erwerbsfrist vom 14. bis zum 30. April 2010 insgesamt 95.500 der
angebotenen Optionen, Vorstande und Geschaftsfihrer insgesamt 104.500, was 52,3 %
der insgesamt 200.000 gewahrten Optionen entspricht. Die Bedingungen des Hauptver-
sammlungsbeschlusses vom 30. Juni 2005 wurden eingehalten. Zu Beginn des Ausiibungs-
zeitraums am 1. Juni 2014 belief sich die Gesamtzahl der gewahrten Optionen durch
ausgeschiedene Mitarbeiter auf insgesamt 192.500 Rechte.
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Konzernabschluss Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz

Struktur des Aktienoptionsplanes 2010

Die Optionen wurden der obersten Fiihrungsebene im In- und Ausland zu einer Options-
pramie von jeweils 0,50 Euro je Option angeboten. Nach Ablauf der Wartezeit diirfen die
Optionen nur dann ausgeiibt werden, wenn die Schlussauktionspreise der CEWE-Aktie
im Xetra-Handel der Deutschen Borse AG an zehn aufeinanderfolgenden Borsenhandels-
tagen mindestens 115 % des Basispreises betragen haben.

Austbungspreise und Austbungsfristen

Der Aktienoptionsplan 2010 hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und begann am 1. Juni
2010; damit endete er mit Ablauf des 31. Mai 2015. Die vierjahrige Wartezeit endete mit
Ablauf des 31. Mai 2014. Der Basispreis wurde mit 27,00 Euro bestimmt; damit lag der
Austibungspreis als Erfolgsziel bei 31,05 Euro (115 % tiber dem Basispreis). Mit Ablauf
des Programms am 31. Mai 2015 waren alle Rechte ausgeiibt worden.

Ausubungszeitraume

Da am 1. Juni 2014 die Wartezeit abgelaufen war und das Erfolgsziel bereits im Jahr
2012 erfiillt wurde, konnten die Optionen seit dem 1. Juni 2014 bis zum 31. Mai 2015
ausgeiibt werden. Insgesamt war die Ausiibung der Optionsrechte sowie der spatere
Verkauf von Aktien aus dem Optionsgeschéaft nur innerhalb von sechs Ausiibungszeit-
raumen von jeweils vier Wochen erlaubt. Die Ausiibungszeitrdume begannen jeweils
mit der Veroffentlichung des Ergebnisses des abgelaufenen Geschaftsjahres, mit der
Bilanzpressekonferenz, mit der ordentlichen Hauptversammlung sowie an den Tagen
der Veroffentlichung der Quartalszahlen. Die Einhaltung der Fristen wurde vom Com-
pliance-Beauftragten der CEWE-Gruppe iilberwacht.

Aktienoptionsplan 2014

Am 1. September 2014 wurde durch den Vorstand und am 10. September 2014 durch
den Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie am 11. September 2014 durch
das Kuratorium der geschaftsfithrenden Neumiiller CEWE COLOR Stiftung auf Basis
des Hauptversammlungsbeschlusses vom 4. Juni 2014 der Aktienoptionsplan 2014 mit
einem Volumen von bis zu 150.000 Stiickaktien aufgelegt. Die iibrigen Fiihrungskrafte
der CEWE-Gruppe kauften in der Erwerbsfrist vom 20. November bis zum 5. Dezember
2014 insgesamt 102.150 der angebotenen Optionen, der Vorstand und die Geschéfts-
fiihrung der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung insgesamt 10.800, was 9,6 % der insge-
samt 112.950 gewahrten Optionen entspricht.

Die Bedingungen des Hauptversammlungsbeschlusses vom 4. Juni 2014 wurden einge-
halten.

Struktur des Aktienoptionsplans 2014

Die Optionen wurden der obersten Fiihrungsebene im In- und Ausland zu einer Options-
pramie von jeweils Euro 0,50 je Option angeboten. Nach Ablauf der Wartezeit diirfen die
Optionen nur dann ausgeiibt werden, wenn die Schlussauktionspreise der CEWE-Aktie
im Xetra-Handel der Deutschen Borse AG an zehn aufeinanderfolgenden Borsenhandels-
tagen mindestens 120 % des Basispreises betragen haben.

Ausubungspreise und Ausubungsfristen

Der Aktienoptionsplan 2014 hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und begann am 1. Januar
2015; damit endet er spatestens mit Ablauf des 31. Dezember 2019. Die vierjahrige
Wartezeit endet mit Ablauf des 31. Dezember 2018. Der Basispreis wurde mit Euro 53,00
bestimmt; damit liegt der Austibungspreis als Erfolgsziel bei Euro 63,60 (120 % tber
dem Basispreis).



Auslibungszeitraume

Nach Ablauf der Wartezeit und Erreichung des Erfolgsziels sind die Ausiibung der Opti-
onsrechte sowie der spatere Verkauf von Aktien aus dem Optionsgeschéaft nur innerhalb
von sechs Ausiibungszeitrdumen von jeweils vier Wochen erlaubt. Die Ausiibungszeit-
raume beginnen jeweils mit der Veroffentlichung des Ergebnisses des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres, mit der Bilanzpressekonferenz, mit der ordentlichen Hauptversammlung
sowie am Tag der Veroffentlichung der Quartalszahlen. Die Einhaltung der Fristen wird
vom Compliance-Beauftragten der CEWE-Gruppe iberwacht.

Aktienoptionsplan 2015

Am 27. Juli 2015 wurde durch den Vorstand und am 9. September 2015 durch den Aufsichts-
rat der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie am 8. September 2015 durch das Kuratorium der
geschaftsfiihrenden Neumiiller CEWE COLOR Stiftung auf Basis des Hauptversammlungs-
beschlusses vom 3. Juni 2015 der Aktienoptionsplan 2015 mit einem Volumen von bis zu
150.000 Stiickaktien aufgelegt. Die tibrigen Fiihrungskrafte der CEWE-Gruppe kauften in der
Erwerbsfrist vom 22. September bis zum 23. Oktober 2015 insgesamt 92.920 der angebote-
nen Optionen, der Vorstand und die Geschaftsfiihrung der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
insgesamt 10.800, was 10,4 % der insgesamt 103.720 gewdhrten Optionen entspricht.

Die Bedingungen des Hauptversammlungsbeschlusses vom 3. Juni 2015 wurden ein-
gehalten.

Struktur des Aktienoptionsplans 2015

Die Optionen wurden der obersten Fithrungsebene im In- und Ausland zu einer Options-
pramie von jeweils Euro 0,50 je Option angeboten. Nach Ablauf der Wartezeit dirfen die
Optionen nur dann ausgeiibt werden, wenn die Schlussauktionspreise der CEWE-Aktie
im Xetra-Handel der Deutschen Borse AG an zehn aufeinanderfolgenden Borsenhandels-
tagen mindestens 120 % des Basispreises betragen haben.

Ausubungspreise und Austubungsfristen

Der Aktienoptionsplan 2015 hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und begann am 1. Januar
2016; damit endet er spatestens mit Ablauf des 31. Dezember 2020. Die vierjdhrige Warte-
zeit endet mit Ablauf des 31. Dezember 2019. Der Basispreis wurde mit Euro 52,00 be-
stimmt; damit liegt der Ausiibungspreis als Erfolgsziel bei Euro 62,40 (120 % tber dem
Basispreis).

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

Ausubungszeitraume

Nach Ablauf der Wartezeit und Erreichung des Erfolgsziels sind die Ausiitbung der Opti-
onsrechte sowie der spatere Verkauf von Aktien aus dem Optionsgeschéaft nur innerhalb
von sechs Ausiibungszeitrdumen von jeweils vier Wochen erlaubt. Die Ausiibungszeit-
raume beginnen jeweils mit der Veroffentlichung des Ergebnisses des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres, mit der Bilanzpressekonferenz, mit der ordentlichen Hauptversammlung
sowie am Tag der Veroffentlichung der Quartalszahlen. Die Einhaltung der Fristen wird
vom Compliance-Beauftragten der CEWE-Gruppe iberwacht.

Gesamtumfang der Aktienoptionsplane
Im Rahmen der Aktienoptionsplane wurden Optionsrechte in folgender Weise ausgegeben:

Abzu- Abzu- Abzu-
grenzender grenzender grenzender
Personal- Personal- Personal-
Zeitwert Vergebene Wartezeit Wartezeit aufwand aufwand aufwand
Euro/Opt.  Optionen Beginn Ende 2014 2015 2016
AOP 2015 Vorstand* 9,16 10.800 1. Januar 31. De-
2016 zember
MAndere 2019
Fihrungs-
krafte** 9,14 92.920
Gesamt 103.720 0 0 237.060
AOP 2014 Vorstand* 7,10 10.800 1. Januar 31. De-
2015 zember
"Andere 2018
Fiihrungs-
krafte** 7,09 102.150
Gesamt 112.950 0 199.656 199.656
AOP 2010  Vorstand* 6,39 59.000 1. Juni 31. Mai
2010 2014
Andere
Fiihrungs-
kréfte** 6,83 133.500
Gesamt 192.500 105.915 0 0
105.915 199.656 436.716

* Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

** Inklusive Geschdftsfiihrern der Tochtergesellschaften
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Konzernabschluss Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz

An Aufsichtratsmitglieder oder Mitglieder anderer zur Aufsicht bestimmter Organe des
Unternehmens wurden zu den Ausgabezeitpunkten Aktienoptionen wie folgt vergeben:

Anzahl Aktienoptionen

Aktienoptionsplane in Stiick
2015 1.350
2014 1.350
2010 0

Die Anzahl und der gewichtete Durchschnitt der Ausiibungspreise aller Aktienoptions-
plane entwickelten sich wie folgt:

Gewichteter
durchschnitt-

licher

Anzahl der Ausiibungs-

Aktienoptionsplane Angaben in TEuro  Optionen 2015 preis 2015
Zum 1. Januar ausstehend 132.750 49,11
Waéhrend des Jahres verfallen — —
Wahrend des Jahres ausgeiibt 19.800 27,00
Waéhrend des Jahres zugesagt 103.720 52,00
Zum 31. Dezember ausstehend 216.670 52,52

Zum 31. Dezember ausiibbar — —

54 | Kapitalruicklage

Ausgewiesen werden das Agio, welches bei der Ausgabe der 600.002 Inhaberaktien (nach
dem 1999 durchgefiihrten Aktiensplit 1:10 6.000.020 Inhaberaktien) iiber den Nennbetrag
der Aktien hinaus erzielt wurde (29.175 TEuro), die Einstellung aus Kapitalherabsetzung
(1.560 TEuro), die Dotierung im Rahmen der Wandlung der atypisch stillen Gesellschaf-
teranteile (27.868 TEuro), die durch die Endabrechnung dieser Wandlung im Laufe des
Geschiftsjahres 2007 um 2.375 TEuro reduziert wurde, das Agio, welches bei der Aus-
ibung des Aktienbezugsrechts der Stiftung entstanden ist (415 TEuro) sowie der Gewinn
aus dem Verkauf eigener Anteile (12.689 TEuro). Im Ubrigen wird auf den Eigenkapital-
spiegel verwiesen.

55 | Eigene Anteile zu Anschaffungskosten

Eigene Anteile Gesamt Verkauf Gesamt Verkauf Gesamt Verkauf Gesamt
09.04.14 01.01.15

Zeitraum Stichtag 10.04.13 bis Stichtag bis Stichtag bis Stichtag

des Ruckkaufs 31.12.2012 18.06.13 31.12.2013 03.12.14 31.12.2014 31.12.15 31.12.2015

Anzahl eigene

Aktien im Bestand 835.215 -16.796 818.419  -536.719 281.700 -37.702 243.998

Anteil am Grund-

kapital zum Stichtag

in TEuro 2.172 -44 2.128 -1.396 732 -97 635

Anteil am Grund-

kapital zum Stichtag

in % 11,32% -0,23% 11,09 % -7,26% 3,81 % -0,50 % 3,30 %

Durchschnittlicher

Kaufpreis je Aktie

in Euro 28,68 32,60 28,58 27,72 30,21 28,05 30,55

Gesamtwert der zu-

riickgekauften Aktien

in TEuro 23.939 —548 23.391 -14.880 8.511 -1.057 7.454

Die eigenen Anteile werden in einer eigenen Zeile innerhalb des Eigenkapitals als
sogenannte Contra-Equity-Position gezeigt. Sie werden mit ihren urspriinglichen An-
schaffungskosten und Anschaffungsnebenkosten bewertet und mindern damit das
Eigenkapital (Cost-Methode).

Auf der Basis des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 28. Mai
2008 begann die CEWE KGaA am 16. Juni 2008 mit einem Aktienriickkaufprogramm.

Die Erwerbserméachtigung fiir eigene Anteile wurde durch Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 4. Juni 2014 erneuert und gilt nunmehr bis zum 3. Juni 2017. Die von

der Hauptversammlung am 2. Juni 2010 beschlossene Ermachtigung zum Erwerb eige-
ner Aktien endete mit Beginn der Wirksamkeit dieser neuen Ermachtigung.

Im Geschiftsjahr 2011 wurden im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms insgesamt
10.890 Stiickaktien an Mitarbeiter verkauft sowie aufgrund des Ermachtigungsbeschlus-
ses der Hauptversammlung vom 2. Juni 2010 bis zum 28. Oktober 2011 weitere 248.787
Stlickaktien zuriickgekauft. Im Ergebnis sind im Jahr 2011 insgesamt 237.897 eigene
Anteile hinzugekommen.



Im Geschaftsjahr 2012 wurden im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms insgesamt
15.489 Stiickaktien an Mitarbeiter verkauft. Die dafiir notwendigen Aktien wurden aus
dem Bestand der CEWE KGaA genommen.

Im Geschaftsjahr 2013 wurden im Rahmen des Mitarbeiteraktienprogramms insgesamt
16.796 Stiickaktien an Mitarbeiter verkauft. Die dafiir notwendigen Aktien wurden aus
dem Bestand der CEWE KGaA genommen.

Im Geschéftsjahr 2014 wurden im Rahmen des Mitarbeiterprogramms insgesamt 10.654
Stiickaktien an Mitarbeiter verkauft. Die dafiir notwendigen Aktien wurden aus dem Be-
stand der CEWE KGaA genommen. Im Rahmen der Ausiibung des Aktienoptionsplans
wurden 2014 insgesamt 26.065 eigene Anteile bendtigt.

Weiterhin hat der Vorstand im Jahr 2015 beschlossen, den Mitarbeitern der inlindischen
Tochtergesellschaften der CEWE KGaA Aktien der Gesellschaft zu einem vergiinstigten
Preis als Belegschaftsaktien zum Erwerb anzubieten. Dafiir waren insgesamt 11.087
Aktien erforderlich. Die dafiir notwendigen Aktien wurden aus dem Bestand der CEWE
KGaA genommen. Im Rahmen der Ausiibung des Aktienoptionsplans wurden 2015 ins-
gesamt 3.800 eigene Aktien benotigt (vgl. auch D53/D55).

Der nach deutschem Aktienrecht mallgebliche Bestand eigener Anteile zum 31. Dezem-
ber 2015 in der CEWE KGaA lag bei 131.246 Aktien (Vorjahr: 168.948 Aktien). Die von
der CEWE COLOR Versorgungskasse e. V., Wiesbaden, gehaltenen 112.752 Aktien gelten
nicht als eigene Anteile im Sinne des deutschen Aktienrechts. Nach IAS 19 sind sie in
den Konzernabschluss einzubeziehen. Danach weist der Abzugsposten fiir eigene Anteile
nach IAS 32 entsprechend 243.998 Stiickaktien — zu einem Gesamtwert von 7.454 TEuro
(Vorjahr: 8.511 TEuro) — aus.

Im Einzelnen entwickeln sich die eigenen Anteile wie folgt:

. CEWE Stiftung CEWE COLOR CEWE-
Entwicklung der &Co. KGaA Versorgungskasse e. V. Gruppe
eigenen Anteile
Angaben in Stiick 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Stand zum 01.01. 168.948 705.667 112.752 112.752 281.700 818.419
Verkaufe eigener Anteile -37.702 -536.719 — — -37.702 -536.719
Stand zum 31.12. 131.246 168.948 112.752 112.752 243.998 281.700

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

56 | Gewinnrticklagen und Bilanzgewinn

Der Bilanzgewinn entspricht der Position Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital und
beinhaltet das jeweilige Ergebnis nach Steuern nach Abzug der fiir 2014 gezahlten
Dividende. Zur Ausschiittung ist der handelsrechtlich ermittelte Bilanzgewinn der
CEWE KGaA maRgeblich. Zum 31. Dezember 2015 betrug nach Dotierung der Gewinn-
riicklagen gemaR § 58 Abs. 2 AktG der Bilanzgewinn der CEWE KGaA 23.442 TEuro
(Vorjahr: 20.866 TEuro). Ausschiittungssperren bestehen fiir die von der Gesellschaft
gehaltenen eigenen Aktien (2015: 131.246 Stiickaktien; Vorjahr: 168.948 Stiickaktien).
2015 wurden Dividenden in Hohe von insgesamt 11.067 TEuro (Vorjahr: 10.646 TEuro)
gezahlt. Dies entspricht einer Ausschiittung von 1,55 Euro (Vorjahr: 1,50 Euro) je
dividendenberechtigter Stiickaktie.

Die Bestandteile der anderen Gewinnriicklagen sind dem Konzern-Eigenkapitalspiegel
zu entnehmen. Der Posten fiir die Aktienoptionspldne beinhaltet die laufenden Zu-
fihrungen zu den Aktienoptionsplanen sowie die Effekte aus der Ausiibung von Ak-
tienoptionspldnen. Der Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung betrifft alle
Fremdwahrungsunterschiede, die aus der Umrechnung der Abschliisse auslandischer
Geschéftsbetriebe entstehen. Erfolgsneutral beriicksichtigte Ertragsteuern betrafen
im Geschaftsjahr sowie im Vorjahr ausschlieflich die im Ausgleichsposten aus der
Wahrungsumrechnung enthaltenen erfolgsneutral erfassten Wahrungsdifferenzen aus
langfristigen Darlehen zwischen Konzerngesellschaften sowie die latenten Steuern be-
ziiglich des versicherungsmathematischen Ergebnisses.

Veroffentlichter
Konzernabschluss

Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn
Angaben in TEuro

Angepasster

Gesamtanderung Konzernabschluss

Stand zum 01.01.2014 90.327 -64 90.263

Stand zum 31.12.2014 93.592 =5 93.587

Die kumulierten Auswirkungen der Methodenanderung und Finalisierung der Kaufpreis-
allokation auf die Gewinnriicklagen und den Bilanzgewinn betragen zum 31. Dezember
2014 5 TEuro (vgl. auch A2).
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57 | Langfristige Ruickstellungen fiir Pensionen

Anhang: D. Erlauterungen zur Bilanz

Langfristige Pensionsriickstellungen Angaben in TEuro

Entwicklung des
Geschiftsjahres 2015

Entwicklung des
Geschaftsjahres 2014

Stand zum 01.01. 21.941 17.917
Verbrauch -618 =611
Zufiihrung 1.640 4.658
Auflésung -23 -23
Stand zum 31.12. 22.940 21.941

Fir derzeitige und frithere Mitarbeiter von CEWE sowie deren Hinterbliebene bestehen
in Deutschland, den Niederlanden und Frankreich unterschiedliche Formen betrieblicher
Versorgungszusagen. Die betriebliche Altersversorgung basiert auf leistungsorientierten
Versorgungszusagen (,defined benefit”) sowie in geringem Umfang auch auf Beitrags-
zusagen (,defined contribution”). Weiterhin besteht fiir Mitarbeiter die Mdglichkeit, an
Entgeltumwandlungsplédnen teilzunehmen. Die Riickstellungsbewertung erfolgt nach der
Projected-Unit-Credit-Methode.

Bei leistungsorientierten Pensionszusagen wird den Begiinstigten durch das Unterneh-
men oder {iber einen externen Versorgungstrdager eine bestimmte Leistung zugesagt;
im Gegensatz zu den Beitragszusagen sind die vom Unternehmen zu erbringenden
Aufwendungen nicht im Vorhinein festgelegt. In Deutschland sind die Vorstandszusa-
gen in Form von Endgehaltsplanen ausgestaltet; zudem wurden einigen Leitenden An-
gestellten Festrentenzusagen erteilt. In Frankreich werden abhangig von der Dauer der
Dienstzugehorigkeit Kapitalzusagen gewahrt, die mit Riickdeckungsversicherungen
hinterlegt sind. Die Aufwendungen aus den Zusagen werden auf Basis versicherungs-
mathematischer Berechnungen iiber die Dienstzeit der Beschéftigten verteilt und sind
nach Vorschrift des IAS 19 rev. 2011 in laufenden Dienstzeitaufwand und Zinsaufwand
(der Saldo aus rechnungsméaRiger Verzinsung des Verpflichtungsumfangs und Ertragen
aus dem Deckungsvermdogen) aufzuteilen. Zum jeweiligen Bilanzstichtag (dem 31. De-
zember eines Jahres) wird der Rechnungszins anhand von aktuellen Kapitalmarktdaten
sowie langfristigen Trendannahmen nach dem Prinzip der bestmoglichen Schitzung
festgelegt. CEWE verfiigt iber mehrere leistungsorientierte Pline und hat grundséatz-
lich aggregierte Angaben beziiglich dieser Plane zur Verfigung gestellt, da diese Plane
keinen wesentlich voneinander abweichenden Risiken ausgesetzt sind. Durch die Plane
in Deutschland und Frankreich ist der Konzern iiblicherweise folgenden versicherungs-

mathematischen Risiken ausgesetzt: Investitionsrisiko, Zinsanderungsrisiko, Langlebig-
keitsrisiko und Gehaltsrisiko.

Investitionsrisiko: Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan
wird unter Verwendung eines Abzinsungssatzes ermittelt, der auf Grundlage der Ren-
diten erstrangiger, festverzinslicher Unternehmensanleihen bestimmt wird. Sofern die
Ertrage aus dem Planvermdgen unter diesem Zinssatz liegen, fithrt dies zu einer Unter-
deckung des Plans.

Zinsanderungsrisiko: Ein Riickgang des Abzinsungssatzes fiithrt zu einer Erhohung der
Planverbindlichkeit.

Langlebigkeitsrisiko: Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan
wird auf Basis der bestmoglichen Schatzung der Sterbewahrscheinlichkeit der begiins-
tigten Arbeitnehmer sowohl wahrend des Arbeitsverhaltnisses als auch nach dessen
Beendigung ermittelt. Eine Zunahme der Lebenserwartung der begiinstigten Arbeitneh-
mer fiihrt zu einer Erhéhung der Planverbindlichkeit.

Gehaltsrisiko: Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan wird
auf Basis der zukiinftigen Gehalter der begiinstigten Arbeitnehmer ermittelt. Somit
fiihren Gehaltserh6hungen der begiinstigten Arbeitnehmer zu einer Erhéhung der Plan-
verbindlichkeit.

Sonstige Leistungen an diese Arbeitnehmer sind nach Beendigung des Arbeitsverhalt-
nisses nicht vorgesehen.

In Deutschland besteht kein Planvermdgen im Sinne der IAS 19 rev. 2011 zur Absiche-
rung der Versorgungsleistungen. In Frankreich wird die erreichbare Versorgungsleistung
teilweise durch den Abschluss entsprechender Riickdeckungsversicherungen abgesi-
chert (es besteht somit eine direkte Kopplung der Risiken von Aktiv- und Passivseite).

Dagegen werden bei Beitragszusagen fest definierte Beitrdge (z. B. bezogen auf das
malgebliche Einkommen) zugesagt und gezahlt. Der Arbeitgeber hat iiber die Zahlung
der Beitrage hinaus faktisch keine weitere Verpflichtung. Bei Beitragszusagen ist keine
Riickstellungsbildung in der Bilanz erforderlich. Es wird lediglich der zu zahlende Bei-
trag des Unternehmens in der Gewinn- und Verlustrechnung als Aufwand erfasst.



Im Folgenden werden die wesentlichen KenngroRen fiir die leistungsorientierten Pensio-
nen dargestellt:

Entwicklung des Verpflichtungsumfangs Angaben in TEuro 2015 2014
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche zu Beginn

des Wirtschaftsjahres 22.183 18.158
Laufender Dienstzeitaufwand 1.283 1.183
Zinsaufwand 456 550
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/ Verluste (+) 345 2.903
Zahlung von Leistungen -618 =611
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand —451 0

Barwert der erdienten Pensionsanspriiche zum Ende
des Wirtschaftsjahres 23.198 22.183

davon direkt zugesagt (ohne Planvermdgen) 21.816 20.852
1.382 1.331

davon mit Planvermdgen hinterlegt

In Frankreich bestehen fiir die Pensionsverpflichtungen zweckgebundene Vermdgens-
werte in Form von Riickdeckungsversicherungen.

Zusammenfassend zeigt sich folgende Entwicklung dieser Vermdgenswerte:

Entwicklung des Planvermégens Angaben in TEuro 2015 2014

Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens zu Beginn

des Wirtschaftsjahres 242 241
Erwartete Ertrage des Planvermdgens 5 7
Versicherungsmathematische Gewinne (+) 3 2
Arbeitgeberbeitrage 23 23
Zahlung von Leistungen -15 -31
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens zum Ende

des Wirtschaftsjahres 258 242

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

Insgesamt ergibt sich der folgende Finanzierungsstatus:

Finanzierungsstatus Angaben in TEuro 2015 2014
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche zum Ende

des Wirtschaftsjahres 23.198 22.183
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens zum Ende

des Wirtschaftsjahres -258 —242
Bilanzwert zum Ende des Wirtschaftsjahres 22.940 21.941
Erfahrungsbedingte Anpassung des Barwerts der erdienten

Pensionsanspriiche (DBO) 116 320
Erfahrungsbedingte Anpassung des beizulegenden Zeitwerts

des Planvermdgens -3 -2

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Gesamtaufwand fiir leistungsorien-
tierte Pensionsplane (Aufwendungen abziiglich Ertrage) setzt sich wie folgt zusammen:

Netto-Pensionsaufwand Angaben in TEuro 2015 2014
Laufender Dienstzeitaufwand 1.283 1.183
Zinsaufwand 456 550
Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen -5 -7
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand -451 0
Gesamt 1.283 1.726

Im Wirtschaftsjahr 2015 sind versicherungsmathematische Verluste in Hohe von
345 TEuro entstanden (Vorjahr: versicherungsmathematische Verluste in Hohe von
2.903 TEuro), die im sonstigen Ergebnis erfasst werden. Die Pramissen fiir die versi-
cherungsmathematische Bewertung des Barwerts der erdienten Pensionsanspriiche
sowie des Netto-Pensionsaufwands richten sich nach den Verhaltnissen des Landes,
in dem der Pensionsplan begriindet wurde.

Bei den Berechnungen werden aktuelle, versicherungsmathematisch ermittelte biometri-
sche Wahrscheinlichkeiten zugrunde gelegt. Des Weiteren kommen Annahmen iiber die

kiinftige Fluktuation in Abhdngigkeit von Alter und Dienstjahren ebenso zur Anwendung
wie konzerninterne Pensionierungswahrscheinlichkeiten und Gehalts- und Rententrends.
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Bezogen auf den Barwert der erdienten Pensionsanspriiche ergeben sich die folgenden
gewichteten Bewertungsannahmen:

Gewichtete Annahmen fiir die Ermittlung des

Barwerts der erdienten Pensionsanspriiche Angaben in % 31.12.2015 31.12.2014
Rechnungszins 2,00 2,10
Gehaltstrend /Anwartschaftsdynamik 2,50 2,50
Rentendynamik 2,00 2,00
Fluktuation 1,50 1,50

Als biometrische Wahrscheinlichkeit wurden die in den jeweiligen Landern gultigen
Wahrscheinlichkeiten angesetzt. Als Pensionierungszeitpunkt wurde der Zeitpunkt an-
genommen, an dem eine frithestmadgliche Inanspruchnahme der Leistungen moglich ist.

Das Planvermogen besteht fiir die franzosischen Verpflichtungen aus Riickdeckungs-
vertragen. Somit richten sich die Anlagestrategie sowie der zu erwartende Ertrag nach

deren Vorgaben sowie den gesetzlichen Bestimmungen. Die Beitrdge fiir 2016 in den
franzosischen Plan werden sich voraussichtlich auf 23 TEuro belaufen. Die tatsachlichen
Ertrage des Planvermogens beliefen sich auf 7 TEuro (Vorjahr: 7 TEuro).

Barwert der Verpflichtungen und

Zeitwert der Planvermoégen Angaben in TEuro 2015 2014 2013 2012
Barwert der Verpflichtungen 23.198 22.183 18.158 17.583
Zeitwert Planvermégen* 258 242 241 221
Fehlbetrag 22.940 21.941 17.917 17.362
*Ohne die Finanzinstrumente der CEWE COLOR Versorgungskasse e. V., Wiesbaden

Erfahrungsbedingte Anpassungen Angaben in TEuro 2015 2014 2013 2012
Planschulden 116 320 -60 -46

Planvermogen -3 -2 -2 1

Sensitivitatsanalyse

Bei Konstanthaltung der anderen Annahmen hatten die bei verniinftiger Betrachtungs-
weise am Abschlussstichtag moglich gewesenen Verdanderungen bei einer der mageb-
lichen versicherungsmathematischen Annahmen die leistungsorientierte Verpflichtung
mit den nachstehenden Betrdgen beeinflusst.

Die folgenden Tabellen geben Auskunft iber die Sensitivitdten beziiglich der wich-
tigsten Bewertungsparameter (Auswirkungen auf den Verpflichtungsumfang) und die
erwarteten Pensionsleistungen der folgenden zehn Wirtschaftsjahre.

Sensitivitatsanalyse Angaben in %  Veranderungen Erhéhung Minderung
Abzinsungssatz 1,0 -12,8 +16,1
Zukiinftige Gehaltssteigerungen 0,5 +0,9 -0,9
Zukiinftige Pensionserhéhungen 0,5 +6,3 -3,7
Fiir die kommenden zehn Geschiftsjahre werden folgende Auszahlungen von
Pensionsleistungen erwartet:

Auszahlungen von Pensionsleistungen in TEuro Betrag
2016 664
2017 999
2018 1.016
2019 1.099
2020 1.121
2021-2025 5.693




Im Geschaftsjahr 2015 wurden Aufwendungen fiir Beitragszusagen in Hohe von
2.894 TEuro (Vorjahr: 1.970 TEuro) getdtigt. Es wurden Beitrdge zu gesetzlichen

oder staatlichen beitragsorientierten Pldnen in Hohe von 8.752 TEuro (Vorjahr:
8.558 TEuro) gezahlt. Hierbei besteht keine rechtliche oder faktische Verpflichtung

von CEWE zur Zahlung dieser kiinftigen Leistungen.

Fiir 2016 wird mit Aufwendungen in ahnlicher Héhe gerechnet.

58 | Langfristige passive latente Steuern

Entwicklung des

Entwicklung des

Geschéftsjahres Geschaftsjahres
Langfristige passive latente Steuern Angaben in TEuro 2015 2014
Stand zum 01.01. 2.796 3.280
Wahrungsanderungen 1 0
Verbrauch —667 -768
Zufiihrung 21 284
Auflosung -63 0
Stand zum 31.12. 2.088 2.796

Die Verdnderungen in den latenten Steuern betreffen hauptsachlich die Veranderung

der temporaren Differenzen. Die Fristigkeit der Steuerlatenzen bewegt sich weitestge-

hend zwischen einem und fiinf Jahren.

59 | Langfristige Ubrige Rickstellungen

Langfristige ibrige Riickstellungen 2015 Verpflichtungen im Drohverlust-

Angaben in TEuro Arbeitnehmerbereich rlickstellungen Gesamt
Stand zum 01.01. — 242 242
Zuflihrung — 5 5
Umbuchung — =26 =26
Auflésung — -47 —-47
Stand zum 31.12. — 174 174

Anhang: D. Erlauterungen zur Bilanz

Konzernabschluss

Langfristige Ubrige Riickstellungen 2014 Verpflichtungen im

Drohverlust-

Angaben in TEuro Arbeitnehmerbereich rickstellungen Gesamt
Stand zum 01.01. 35 315 350
Zufiihrung — 2 2
Umbuchung -35 25 =10
Auflosung — -100 -100
Stand zum 31.12. — 242 242

Die langfristigen Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich betreffen nahezu ausschlieR-
lich Leistungen aus Altersteilzeit im Inland. Die Position Drohverlustriickstellungen ent-
halt drohende Verluste, gebildet fiir langfristig laufende Mietvertrage fiir das in Hamburg
im Jahr 2002 geschlossene Labor. Sie betreffen das Risiko von Untervermietungsver-
lusten vor dem Hintergrund einer bestmoglichen Einschatzung des jeweiligen lokalen
Gewerbeimmobilienmarktes. Der Gegenwartswert der Verpflichtungen wird durch Ab-

zinsung (aktuelles Jahr: 2,16 %; Vorjahr: 3,07 %) ermittelt. Durch die Aufzinsung und

die Anpassung des Zinssatzes ergibt sich ein negativer Zinseffekt von 7 TEuro (Vorjahr:

11 TEuro). Umbuchungen betreffen die Umgliederungen in den kurzfristigen Bereich.

60 | Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Die im Geschaftsjahr 2013 verhandelten Kreditfazilitaiten wurden mit insgesamt sieben
Banken des privaten wie des o6ffentlich-rechtlichen Sektors vereinbart. Die gezoge-
nen Kredite haben eine Laufzeit von ein bis vier Jahren (Vorjahr: ein bis finf Jahren).
Zum Jahresende lag die gesamte Kreditlinie der CEWE-Gruppe bei 116,2 Mio. Euro
(Vorjahr: 117,7 Mio. Euro). Nach Abzug der gesamten Kreditinanspruchnahme
(6,7 Mio. Euro, Vorjahr: 4,2 Mio. Euro) und unter Beriicksichtigung der vorhandenen
Liquiditat (21,7 Mio. Euro, Vorjahr: 27,7 Mio. Euro) betrug das Liquiditatspotenzial

insgesamt 131,2 Mio. Euro (Vorjahr: 141,2 Mio. Euro). Neben gezogenen Festkrediten

(3,2 Mio. Euro, Vorjahr: 4,2 Mio. Euro) bestehen langfristig bis zu fiinf Jahren zuge-

sagte, revolvierende Kreditlinien sowie laufend erneuerte Einjahreslinien, die insgesamt

der Finanzierung des unterjahrig saisonal stark schwankenden Liquiditatsbedarfs die-

nen. Es bestehen grundsatzlich keine Beschrankungen hinsichtlich der Verwendung der

Kreditlinien. Soweit sie zur Finanzierung von Unternehmensakquisitionen genutzt wer-
den, sind bei Uberschreitung eines Gesamtvolumens von 35 Mio. Euro die beteiligten
Kreditinstitute zu informieren. Damit ist sichergestellt, dass CEWE vermutlich seinen

Zahlungsverpflichtungen nachkommen kann.
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Alle langfristigen Kreditzusagen unterliegen bankiiblichen Covenant-Vereinbarungen
zu einer bereinigten Eigenkapitalquote von 22,5 % sowie einem Nettoverschuldungs-
grad von 3,0, festzustellen jeweils zum Geschéftsjahresende. Wesentliche Sicherheiten
wurden nicht gewahrt. Die Zinsbedingungen fiir Kontokorrentkredite beruhen auf dem
EONIA als Basiszins zuziiglich einer marktiiblichen Marge in Deutschland; bei sonsti-
gen Finanzierungen stiitzt sie sich ganz iiberwiegend auf die 1- bis 3-Monats-EURIBOR
als Basiszinsen, zuziiglich einer marktiiblichen Marge in Deutschland. Im Ubrigen wird
auf die Erlduterungen zu den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten (Punkt D65) sowie
die Erlauterungen im Lagebericht verwiesen (Seite 90f.).

61 | Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten
Die langfristigen finanziellen Verbindlichkeiten betreffen den Sicherheitseinbehalt aus
dem Kaufpreis fiir die Saxoprint GmbH.

62 | Langfristige Ubrige Verbindlichkeiten
Die langfristigen tibrigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen Sonderposten
mit Riicklageanteil.

63 | Kurzfristige Steuerschulden
Die Position enthélt zuriickgestellte Ertragsteuerverpflichtungen und Verpflichtungen
fiir sonstige Steuern. Die Entwicklung stellt sich wie folgt dar:

Kurzfristige Steuerschulden 2015

Angaben in TEuro Ertragsteuern
Stand zum 01.01. 4.451
Wahrungsanderungen 26
Verbrauch -2.961
Zufiihrung 5.595
Stand zum 31.12. 7111

Kurzfristige Steuerschulden 2014

Angaben in TEuro Ertragsteuern
Stand zum 01.01. 4.180
Waéhrungsanderungen 2
Verbrauch -1.866
Zufiihrung 2.640
Auflosung -505
Stand zum 31.12. 4.451

64 | Kurzfristige tubrige Ruckstellungen

Zurickgestellte Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich beinhalten insbesondere
Verpflichtungen aus erdienten Ansprichen im Rahmen der Altersteilzeit und andere
ibrige sonstige Riickstellungen betreffend laufende Rechtsstreitigkeiten und sonstige
Verpflichtungen. Bei den Umbuchungen handelt es sich um Umgliederungen aus dem
langfristigen Bereich. Die Drohverlustriickstellungen betreffen insbesondere den kurz-
fristigen Anteil der unter D59 beschriebenen Riickstellung fiir das Untermietverhéltnis
sowie drohende Verluste aus dem Zinsswap.
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Prifung
Jahres-
abschluss
einschlieBlich Aufwendun- Verpflichtun- Ubrige
Kurzfristige Gibrige Archivie- interner Droh- gen fur genim sonstige
Riickstellungen 2015 Aufsichtsrats- Steuer- rungs- Abschluss-  verlustriick-  Demografie-  Kuratoriums- Arbeitnehmer-  Garantie und Restruktu- Verpflich-
Angaben in TEuro verglitungen  erkldrungen kosten kosten stellungen vertrag mitglieder Prozesskosten bereich Kulanz rierungen tungen Gesamt
Stand zum 01.01. nach
Anpassungen 395 332 325 319 264 245 219 210 64 5 — 920 3.298
Anderungen
Konsolidierungskreis — — — — — — — — — — — 8 8
Wahrungsanderungen — — — 7 — — — — — — — 9 16
Verbrauch -365 =70 — -296 -35 —245 =202 -205 -64 -5 — -633 -2.120
Zufithrung 415 35 7 382 — 245 231 15 — 344 — 609 2.283
Umbuchung — — — — -62 — — — — — — — -62
Auflésung -30 —-245 — =17 — — =17 — — — — =176 -485
Stand zum 31.12. 415 52 332 395 167 245 231 20 — 344 — 737 2.938
Prifung
Jahres-
abschluss Verpflichtun- ) -
einschlieBlich Aufwendun- gen im Ubrige a
Kurzfristige Gbrige Archivie- interner Droh- gen fur Arbeitneh- sonstige %
Riickstellungen 2014 Aufsichtsrats- Steuer- rungs- Abschluss- verlustrick-  Demografie- Kuratoriums- mer-  Garantie und Restruktu- Verpflich- B
Angaben in TEuro vergitungen  erklarungen kosten kosten stellungen vertrag mitglieder Prozesskosten bereich Kulanz rierungen tungen Gesamt o
5
Stand zum 01.01. nach =
Anpassungen 254 322 281 331 276 — 212 398 131 7 1.181 803 4.196 X
M 03
Anderungen
Konsolidierungskreis — — — — — — — — — — — — —
Wahrungsanderungen — — — 3 — — — — — — — -2 1
Verbrauch =231 -58 -1 -285 — — -206 =12 =102 -5 -1.181 -663 -2.744
Zufithrung 395 78 45 318 13 245 219 170 — 5 — 806 2.294
Umbuchung — — — — -25 — — -32 35 — — — =22
Aufldsung -23 -10 — -48 — — -6 -314 — -2 — -24 -427

Stand zum 31.12. 395 332 325 319 264 245 219 210 64 5 — 920 3.298
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65 | Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Anhang: D. Erlauterungen zur Bilanz

68 | Kurzfristige tubrige Verbindlichkeiten

Stand zum Stand zum
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014 Kurzfristige tGibrige Verbindlichkeiten Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Darlehen von Banken 1.468 1.560 Verbindlichkeiten aus Lohn- und Gehaltsverrechnung 16.070 14.631*
Kontokorrentgefiihrte Konten bei Banken 3.439 — Verbindlichkeiten aus Steuern 15.546 11.311
Gesamt 4.907 1.560 Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 2.240 1.612
Abgrenzungsposten 38 108
Ubrige Verbindlichkeiten 804 1.501
66 | Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen Gesamt 34.698 29.163
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen 90.882 TEuro «Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
(Vorjahr: 96.100 TEuro).
Die Auswirkungen aus der Ausweisanpassung sind der nachstehenden
67 | Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten Tabelle zu entnehmen:
Die kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten insbesondere die Ab-
rechnung der Earn-out-Klausel aus dem Erwerb der Saxoprint-Gruppe. Zu naheren Kurzfristige tibrige Verbindlichkeiten Veroffentlichter Angepasster

Erlauterungen verweisen wir auf die Erlauterungen zu den kurzfristigen tibrigen

Riickstellungen.

Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Earn-out-Komponente 342 3.607
Verbindlichkeiten aus Abgrenzung von Zinsaufwand 4 4
Gesamt 346 3.611

Angaben in TEuro Konzernabschluss ~ Methodendnderung Konzernabschluss
Stand zum 01.01.2014 22.619 64 22.683
Stand zum 31.12.2014 29.121 42 29.163




69 | Finanzielles Risikomanagement

Im Rahmen der operativen Geschaftstatigkeit ist der Konzern finanziellen Risiken aus-
gesetzt. Hierbei handelt es sich insbesondere um Liquiditdts-, Wahrungs-, Zins- und
Kreditrisiken. Diese Risiken werden durch das Management gesteuert und begrenzt.
Die Uberwachung erfolgt durch das konzernweite Risikomanagement.

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass der Konzern seinen finanziellen Verpflichtun-
gen nicht nachkommen kann. Diesem Risiko wird durch die Liquiditdtsplanung sowie
durch das Cash-Management begegnet, indem die Mittelzu- und -abfliisse laufend
iberwacht und gesteuert werden. Hauptsachliche Quellen von Liquiditat sind das ope-
rative Geschéft sowie externe Finanzierungen. Mittelabfliisse werden im Wesentlichen
zur Finanzierung des Working Capitals sowie von Investitionen verwendet.

Zum 31. Dezember 2015 verfiigt die CEWE-Gruppe iiber folgende Kreditlinien:

Gesamt
Kreditlinien 2015 Angaben in Mio. Euro Inland Ausland per 31.12.
Restlaufzeit bis 1 Jahr 41,50 0,00 41,50
Restlaufzeit iber 1 Jahr 74,70 0,00 74,70
Gesamt 116,20 0,00 116,20

Gesamt
Kreditlinien 2014 Angaben in Mio. Euro Inland Ausland per 31.12.
Restlaufzeit bis 1 Jahr 40,70 0,00 40,70
Restlaufzeit iber 1 Jahr 77,00 0,00 77,00
Gesamt 117,70 0,00 117,70

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

Von diesen Kreditlinien sind zum Stichtag 109,5 Mio. Euro (Vorjahr: 113,5 Mio. Euro)
nicht in Anspruch genommen worden und standen neben den liquiden Mitteln in Hohe
von 21,68 Mio. Euro (Vorjahr: 27,67 Mio. Euro) zur Abdeckung zukiinftiger Liquiditats-
bedarfe zur Verfiigung.

Eine Ubersicht iiber die Filligkeiten der zu den finanziellen Verbindlichkeiten und den
Verbindlichkeiten aus den derivativen Finanzinstrumenten gehérenden undiskontier-
ten Zahlungsstrome unter Beriicksichtigung der zugehoérenden Zinszahlungen zeigt die

erwarteten Zahlungsabfliisse aus Sicht des Bilanzstichtags zum 31. Dezember 2015:

Cash Flows aus finanziellen Verbindlichkeiten 2015 31.12.2015 Bis zu Uber 1

Angaben in TEuro Buchwert 1Jahr  bis 5 Jahre Gesamt
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6.674 5.020 1.937 6.957
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 90.882 90.882 0 90.882
Sonstige Finanzinstrumente 33.773 17.786 -88 17.698
Gesamt 131.329 113.688 1.849 115.537
Cash Flows aus finanziellen Verbindlichkeiten 2014 31.12.2014 Bis zu Uber 1

Angaben in TEuro Buchwert 1Jahr  bis 5 Jahre Gesamt
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 4.215 1.600 2.942 4.542
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 96.100 96.100 0 96.100
Sonstige Finanzinstrumente* 27.683 27.560 123 27.683
Gesamt 127.998 125.260 3.065 128.325

* Vorjahreswerte sind angepasst (Korrektur gem. IAS 8)
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Konzernabschluss Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz

Aufgrund der internationalen Ausrichtung der CEWE-Gruppe ergeben sich Zahlungs-
strome in unterschiedlichen Wahrungen. Wahrungsrisiken ergeben sich aus Umsatzen,
die in einer anderen Wahrung fakturiert werden als die zugehdrigen Kosten, aus den in
der Bilanz ausgewiesenen Vermogenswerten und Schulden in fremder Wahrung, deren
Zeitwert durch eine Verdnderung der Wechselkurse negativ beeinflusst werden kann,
sowie aus schwebenden Fremdwéahrungsgeschaften, deren zukiinftige Zahlungsstréme
sich aufgrund von Wechselkursveranderungen nachteilig auswirken konnen. Das Risiko-
managementsystem iiberwacht laufend die Risikopositionen aus Wahrungsrisiken. Um
diese zu begrenzen, werden auf Euro lautende Geschéftsbeziehungen von Gesellschaf-
ten in Landern, die nicht dem Euroraum angehoren, aul8erhalb des Lieferungs- und
Leistungsbereiches nach Moglichkeit reduziert. Nach eingehender Priifung werden fall-
weise auf laufende, den Wahrungsraum iibergreifende Geschafte Sicherungsgeschafte
mit den Hausbanken abgeschlossen.

Das wesentliche Marktrisiko im Fremdwahrungsbereich liegt bei stichtagsbedingt offenen
Wahrungspositionen. Wesentliche Fremdwahrungsposten bestehen bei der britischen so-

wie tschechischen Landesgesellschaft. Zur Sensitivitatsanalyse werden die entsprechen-
den Fremdwéahrungsposten mit hypothetischen Kursen bewertet. Wiirden sich die beiden

Fremdwahrungen gegeniiber dem Euro jeweils um 20 % abwerten, ergdben sich folgende
Chancen (positive Werte) bzw. Risiken (negative Werte):

Wahrungssensitivitat Angaben in TEuro 2015 2014
Finanzielle Vermdgenswerte -1.698 -2.263
Finanzielle Verbindlichkeiten 2.547 2.015

Wiirden sich die beiden Fremdwahrungen gegeniiber dem Euro jeweils um 20 % auf-
werten, ergdben sich folgende Chancen (positive Werte) bzw. Risiken (negative Werte):

Wahrungssensitivitat Angaben in TEuro 2015 2014
Finanzielle Vermdgenswerte 1.320 4.202
Finanzielle Verbindlichkeiten -1.979 -3.742

Die CEWE-Gruppe unterliegt Zinsrisiken gegeniiber dritten Parteien in nicht sehr aus-
gepragtem Male. Zinssensitive Vermogenswerte bestehen aus Darlehen an Kunden
und Mitarbeiter sowie kurzfristigen Guthaben bei Kreditinstituten. Zinssensitive Finanz-
schulden bestehen aus langfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten.
Hieraus ergaben sich aufgrund der gegenwartigen Zinsentwicklung keine wesentlichen
Risikopositionen. Ziel der Zinssicherungsstrategie ist der regelmaBige Abschluss neuer
mittel- bis langfristiger Kreditvertrage mit Festzinsvereinbarung. Wiirden sich die Zinsen
fiir variabel verzinsliche finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten je-
weils um 10 % reduzieren, ergaben sich folgende Chancen (positive Werte) bzw. Risiken
(negative Werte):

Zinssensitivitat Angaben in TEuro 2015 2014
Zinsertrage -39,7 =17
Zinsaufwendungen 11 1

Wiirden sich die Zinsen fiir variabel verzinsliche finanzielle Vermogenswerte und finan-
zielle Verbindlichkeiten jeweils um 10 % erhohen, ergaben sich folgende Chancen (posi-
tive Werte) bzw. Risiken (negative Werte):

Zinssensitivitat Angaben in TEuro 2015 2014

Zinsertrage 39,7 17

Zinsaufwendungen =11 -1




Folgende Sicherungsgeschafte haben bestanden:

Nominalvolumen Restlaufzeit >1 Jahr Beizulegender Zeitwert

Derivatgeschdfte Angabenin TEuro 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2074 31.12.2015 31.12.2014

Zinsswap 3.225 3.225 1.845 2.305 -88 -123

In diesem Jahr bestanden keine Derivate zur Absicherung von Wahrungskursrisiken.
Die Hohe des Nominalvolumens erlaubt Riickschliisse auf den Umfang des Einsatzes
von Derivaten, gibt aber nicht das Risiko des Konzerns aus dem Einsatz von Derivaten
wieder. Zinsanderungs- und Wahrungskursrisiken bei den Derivaten werden — dem
internationalen Bankenstandard entsprechend — nach der Value-at-Risk-Methode ge-
messen. Auf der Basis historischer Wertschwankungen wird mit einem Konfidenzin-
tervall von 99 % und einer Haltedauer von einem Tag das maximale Verlustpotenzial,
das sich aus der Veranderung von Marktpreisen ergeben konnte, berechnet. Aufgrund
der fehlenden Sicherungsbeziehungen werden die Derivate erfolgswirksam zum Zeitwert
entsprechend den Vorgaben des IFRS 13 bewertet. Der beizulegende Zeitwert der
Zinsswaps ist der Tabelle zu entnehmen. Gemall dem Bewertungsmodell des IFRS 13
sind die Zinsswaps unverdndert der Hierarchiestufe 2 zuzuweisen, d.h., es werden
keine notierten Preise fiir die Bewertung herangezogen, sondern Bewertungsparame-
ter, die fiir die Schulden entweder direkt beobachtbar sind oder indirekt aus anderen
Preisen abgeleitet werden konnen. Finanzinstrumente werden zunachst mit ihren An-
schaffungskosten bewertet. Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte
liegen nicht vor. Die erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten finanziellen Schulden
betreffen derivative Finanzinstrumente. Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

tete finanzielle Vermogenswerte fithrten im Geschaftsjahr 2015 zu Nettoergebnissen
in Hohe von 1.079 TEuro (Vorjahr: —~860 TEuro). Die Nettoergebnisse aus den vorlie-
genden Finanzinstrumenten enthalten insbesondere Wertberichtigungen, Ertrage aus
abgeschriebenen Forderungen sowie die Ergebnisse aus der Fair-Value-Bewertung.
Dividendenertrage und Zinsen sind nicht enthalten. Die Nettoergebnisse aus zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten liegen im
Geschaftsjahr 2015 bei 721 TEuro (Vorjahr: 1.418 TEuro).

Die Sicherungsgeschafte der aktuellen und der Vorperiode dienten nicht der Absiche-
rung der Anschaffungskosten oder eines anderen Buchwerts nicht finanzieller Vermo-
genswerte oder nicht finanzieller Verbindlichkeiten. Innerhalb eines Jahres werden
derivative Geschafte zu Liquiditatsabfliissen in Hohe von 36 TEuro (Vorjahr: 47 TEuro)
und zwischen zwei und vier Jahren zu Abfliissen in Hohe von 49 TEuro (Vorjahr:

86 TEuro) fithren. Zinsertrage, die im Zusammenhang stehen mit nicht erfolgswirksam
zum Fair Value bewerteten Finanzinstrumenten, belaufen sich auf 398 TEuro (Vorjahr:
234 TEuro), entsprechende Zinsaufwendungen auf 721 TEuro (Vorjahr: 1.418 TEuro).
Wertminderungen auf Finanzinstrumente, die zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bewertet wurden, betrugen im Geschaftsjahr 690 TEuro (Vorjahr: 829 TEuro); sie wur-
den aufgrund von Abschreibungen auf Forderungen gebucht.

Die Uberleitung der Bilanzposten zu den Klassen der Finanzinstrumente zum
31. Dezember 2015 stellt sich wie folgt dar:
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218 Konzernabschluss Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz

Nicht finanzielle
Zu fortgefiihrten Vermdgenswerte/
Anschaffungskosten bewertet Zum beizulegenden Zeitwert bewertet Verbindlichkeiten

Auf Basis individu-
Auf Basis offentlich  Auf Basis beobacht- eller nicht beobacht-

notierter Markt- barer Marktdaten barer Inputparameter
preise (Stufe 1) (Stufe 2) (Stufe 3)

Aufgliederung der Finanzinstrumente Nachrichtlich: Bei- Buchwert

31.12.2015 Angaben in TEuro Buchwert zulegender Zeitwert Buchwert Buchwert Buchwert Buchwert in der Bilanz

Langfristige Vermdgenswerte

Finanzanlagen 3.953 4.259
Bis zur Endfalligkeit zu haltende Investitionen 3.952 3.952 3.952
Riickdeckungsversicherung 306 306
Ausleihungen und Forderungen 1 1 1

Langfristig finanzielle Vermogenswerte 1.648 1.648
Ausleihungen und Forderungen 1.648 1.648 1.648

Kurzfristige Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 90.430 90.430
Ausleihungen und Forderungen 90.430 90.430 90.430

Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 2.494 2.494
Ausleihungen und Forderungen 2.494 2.494 2.494

Zahlungsmittel 21.679 21.679

Langfristige Schulden

Langfristige Finanzverbindlichkeiten 1.767 1.767
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 1.767 1.767 1.767

Kurzfristige Schulden

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 4.907 4.907
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 4.907 4.907 4.907

Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 91.029 91.029
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 91.029 91.029 91.029

Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 346 346
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet 346 346 346

Kurzfristige ibrige Verbindlichkeiten 34.698
Nicht finanzielle Verbindlichkeiten 34.610 34.610

Derivate ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 34.698 34.698 88 88
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Nicht finanzielle
Zu fortgeflihrten Vermdgenswerte/
Anschaffungskosten bewertet Zum beizulegenden Zeitwert bewertet Verbindlichkeiten

Auf Basis individu-
Auf Basis offentlich  Auf Basis beobacht- eller nicht beobacht-

notierter Markt- barer Marktdaten barer Inputparameter
preise (Stufe 1) (Stufe 2) (Stufe 3)
Aufgliederung der Finanzinstrumente Nachrichtlich: Bei- Buchwert
31.12.2014 Angaben in TEuro Buchwert zulegender Zeitwert Buchwert Buchwert Buchwert Buchwert in der Bilanz
Langfristige Vermdgenswerte
Finanzanlagen 2.961 3.250
Bis zur Endfalligkeit zu haltende Investitionen 2.959 2.959 2.959
Riickdeckungsversicherung 289 289
Ausleihungen und Forderungen 2 2 2
Langfristig finanzielle Vermégenswerte 2.933 2.933
Ausleihungen und Forderungen 2.933 2.933 2.933
Kurzfristige Vermdégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 84.269 84.269
Ausleihungen und Forderungen 84.269 84.269 84.269
Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 3.040 3.040
Ausleihungen und Forderungen 3.040 3.040 3.040
Zahlungsmittel 27.665 27.665
Langfristige Schulden §
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 2.655 2.655 é
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 2.655 2.655 2.655 E
Kurzfristige Schulden E
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1.560 1.560 E
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 1.560 1.560 1.560 03
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 96.100 96.100
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 96.100 96.100 96.100
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 3.611 3.611
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 3.269 3.269 3.269
Zum beizulegenden Zeitwert bewertet 342 342
Kurzfristige tibrige Verbindlichkeiten* 29.163
Nicht finanzielle Verbindlichkeiten 29.040 29.040
Derivate ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung 29.163 29.163 123 123

*Vorjahreswerte wurden angepasst.
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Die nicht nach IAS 39 bewerteten Finanzanlagen betreffen Riickdeckungsversicherun-
gen. Sie werden mit ihrem versicherungsmathematischen Barwert angesetzt. Die Buch-
werte der librigen finanziellen Vermdgenswerte, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und der Zahlungsmittel sowie die Buchwerte der Kontokorrentverbindlichkei-
ten, der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und der tibrigen kurzfristigen
finanziellen Verbindlichkeiten bilden jeweils einen angemessenen Naherungswert an die
beizulegenden Zeitwerte. Ursdchlich hierfiir ist dabei vor allem die kurze Laufzeit dieser
Instrumente. Bei der Ermittlung der Buchwerte wurden risikobedingte Wertberichtigun-
gen beriicksichtigt. Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Forderungen oder Verbind-
lichkeiten bestehen nicht.

CEWE bewertet festverzinsliche und variabel verzinsliche Forderungen mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr auf der Basis unterschiedlicher Parameter, wie bspw.
Zinssatz und Bonitdt des Darlehensnehmers. Auf der Grundlage dieser Bewertung
werden ggf. erforderliche Wertberichtigungen bei der Ermittlung des Buchwertes
beriicksichtigt. Fiir lang- und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten (mit Ausnahme der
Kontokorrentverbindlichkeiten) besteht eine Festzinsvereinbarung, so dass auch hier
der Buchwert dem Zeitwert entspricht.

Die Buchwerte werden mit bankiiblichen Methoden bestimmt.

Das Kreditrisiko ist das Risiko, dass ein Vertragspartner seinen Verpflichtungen nicht
nachkommt und es zu einem Ausfall der Forderung kommt. Im Rahmen des Forderungs-
managements als Bestandteil des Risikomanagementsystems werden Forderungen auf
Ebene der einzelnen Gesellschaften monatlich umfassend analysiert sowie auf Ebene
der Konzernzentrale im Rahmen des Delcredere-Reportings an die zentrale Unterneh-
mensleitung berichtet. Fiir mittlere und gro8e Kunden werden Kreditsicherungsvertrage
abgeschlossen. Soweit kein Versicherungsschutz oder ein Versicherungsselbstbehalt
besteht, werden Forderungen einzelwertberichtigt, sofern es objektivierbare Anzeichen
dafiir gibt, dass die Forderung ganz oder teilweise mit iiberwiegender Wahrscheinlich-
keit uneinbringlich wird. Dem allgemeinen Ausfallrisiko wird durch auf Erfahrungswer-
ten basierende Einzelwertberichtigungen begegnet. Das maximale Kreditrisiko aus einer
moglichen Zahlungsunfiahigkeit von Schuldnern aus Ausleihungen und Forderungen
betragt zum 31. Dezember 2015 94.572 TEuro (Vorjahr: 90.242 TEuro) und setzt sich wie
folgt zusammen:

Kreditrisiko Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Langfristige Forderungen 1.648 2.933
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige kurzfristige Forderungen 92.924 87.309
Gesamt 94.572 90.242

Die wertberichtigten Ausleihungen und Forderungen haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Bruttowert 4.014 4.292
Wertberichtigung —2.654 -2.898
Gesamt 1.360 1.394

Weitere 8.633 TEuro (Vorjahr: 12.051 TEuro waren bereits iiberfillig, aber nicht wert-
berichtigt. Die Altersstruktur der iberfalligen Forderungen stellt sich wie folgt dar:

Angaben in TEuro 2015 2014
Bis zu 30 Tagen 7.887 10.944
Zwischen 30 und 90 Tagen 591 911
Alter als 90 Tage 155 196
Gesamt 8.633 12.051

Im Rahmen des Forderungsmanagements werden diese Posten sehr eng begleitet,
so dass nach Einschdtzung der einzelnen Risiken die Vornahme von Teilwertberichti-
gungen in der oben genannten Hohe ausreicht. Die nicht wertberichtigten finanziel-
len Vermogenswerte werden als werthaltig angesehen. Das Risiko von Ausfallrisiken
wird reduziert, indem in enger Abstimmung mit den marktorientierten Stellen des
Unternehmens die Bonitdt und das Zahlungsverhalten der Kunden stindig iiberwacht
und, wenn moglich, versichert werden; auSerdem wird bei auffilligen Adressen das
Geschiftsvolumen durch Einzelentscheidungen gesteuert. Wertminderungen bei Kon-
sumentenforderungen werden durch ein professionelles Inkassomanagement sowie
durch Systemeinstellungen zur Risikovermeidung und Informationsgewinnung mini-
miert. Diese automatischen Systemeinstellungen sowie die zusatzlichen qualitativen



Informationen bilden eine informative Basis, die fiir die Ermittlung der Einzelwertbe-
richtigungen hinzugezogen wird.

Nachfolgend werden die wesentlichen Kapitalpositionen dargestellt. Die Netto-Finanz-
verbindlichkeiten ergeben sich aus der Saldierung der Brutto-Finanzverbindlichkeiten
mit den liquiden Mitteln zum Bilanzstichtag.

Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Bilanzsumme 355.594 339.670*
Eigenkapital 187.227 173.648*
Eigenkapitalquote (in %) 52,7% 51,1%
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 1.767 2.655
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 4.907 1.560
Liquide Mittel 21.679 27.665
Netto-Finanzverbindlichkeiten -15.005 —23.450

*Vorjahreswert wurde angepasst.

Das vorrangige Ziel des Kapitalmanagements der CEWE-Gruppe ist es, sicherzustellen,
dass auch in Zukunft die Schuldentilgungsfahigkeit und die finanzielle Substanz des
Konzerns erhalten bleiben. Neben der Sicherung der langfristigen Liquiditatsversor-
gung wurde das Zinsanderungsrisiko begrenzt und erneut eine flexible Kreditstruktur
zur Abdeckung der unterjahrigen Saisonalitit des Geschiftsverlaufes geregelt. Uber
die Festschreibung einheitlicher Covenant-Regelungen mit den beteiligten Partnerban-
ken hinaus wurden keine Sicherheiten gestellt. Fiir weitere Informationen vergleiche
die Anmerkungen im Risikobericht auf Seite 110ff.

Anhang: D. Erlduterungen zur Bilanz Konzernabschluss

Als Kennzahlen wurden eine bankeneinheitlich leicht adaptierte Form der Eigenkapi-
talquote sowie das Verhaltnis von Netto-Finanzschulden zum operativen Ergebnis vor
Abschreibungen (EBITDA), dem Netto-Verschuldungsgrad, vereinbart. Beide Kennzah-
len wurden so festgelegt, dass ausreichender Spielraum im Rahmen zukiinftiger bran-
chentiblicher Schwankungen im Geschaftsverlauf besteht. Weder im Berichtsjahr oder
im Vergleichszeitraum noch im langfristigen hypothetischen Riickblick hatte CEWE die
festgelegten Schwellenwerte iiber- bzw. unterschritten. Im Falle des Covenant-Bruchs
stiinde den kreditgebenden Banken das Recht der Preisanpassung oder gegebenenfalls
ein Kindigungsrecht zu. Die Einhaltung der vereinbarten Kennzahlen wird im Rahmen
des Kapitalmanagements laufend iiberwacht.

Die CEWE KGaA unterliegt keinen satzungsmaRigen Kapitalerfordernissen. Beziiglich
des genehmigten Kapitals und der Verpflichtung zur Verdauerung oder Ausgabe von
Aktien im Zusammenhang mit Aktienoptionspldnen verweisen wir auf die entsprechen-
den Passagen dieses Anhangs (D52, D53, D 56).
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E. Sonstige Angaben

70 | Anteilsbesitz

Anhang: E. Sonstige Angaben

Die Beteiligungsquoten der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen

ist der nachstehenden Tabelle zu entnehmen:

71 | Tochterunternehmen mit nicht beherrschenden Anteilen
In der folgenden Tabelle werden die wesentlichen Tochterunternehmen mit nicht

beherrschenden Anteilen dargestellt:

Name und Sitz der Gesellschaft

DeinDesign GbmH,

Bad Kreuznach,

futalis GmbH,
Leipzig,

31.12.2015 31.12.2014 Deutschland Deutschland
Anteilsbesitz Anteil in % Kapital Kapital
i Angaben in TEuro 31.12.2015/2015 31.12.2015/2015
1. Fotocolor GmbH, Eschbach, Freiburg® 0,00 100,00
2. CEWE Beteiligungs GmbH, Oldenburg’ 100,00 100,00 Beteiligungsquote nicht beherrschender Anteile in % 77,02 80,00
3. CEWE S.A.S,, Paris, Frankreich 100,00 100,00 sti ht te nicht beh hender Anteile in % 77 02 80.00
4. CEWE Belgium NV, Mechelen, Belgien? 100,00 100,00 immrechisquote nicht beherrschender Antetle In : .
5. CEWE Nederland B.V., Nunspeet, Niederlande 100,00 100,00 ~ Kumulierte nicht beherrschende Anteile® =319 -43
6. CEWE Magyarorszag Kft., Budapest, Ungarn 100,00 100,00 Dividenden, die an nicht beherrschende Anteile gezahlt wurden 0 0
7. CEWE COLOR a.s., Prag, Tschechische Republik 100,00 100,00
8. CEWE a.s., Bratislava, Slowakische Republik 100,00 100,00 Zusammenfasssende Finanzinformationen zu Tochterunternehmen, fiir die wesentliche
- S ) ]
9. CEWE AG, Diibendorf, Schweiz 100,00 19000 nicht beherrschende Anteile bestehen:
10. CEWE Nordic ApS, Skedstrup, Danemark 100,00 100,00
11. Fotojoker Sp. z 0.0., Kozle, Polen 100,00 100,00
12. CEWE Sp. z 0.0., Kozle, Polen* 100,00 100,00 Name und Sitz der Gesellschaft
13. Japan Photo Holding Norge A/S, Oslo, Norwegen 100,00 100,00 . . )

C ORDIC A/S. S - 1 DeinDesign GbmH, futalis GmbH,
14. CEWE-PRINT N -RDI A/ 2 kgdstrup, Danemark 100,00 00,00 Bad Kreuznach, Leipzig,
15. Japan Photo Sverige AB, Géteborg, Schweden 100,00 100,00 Deutschland Deutschland
16. CEWE Zagreb d.o.0., Zagreb, Kroatien 100,00 100,00
17. CEWE Limited, Warwick, GroRbritannien 100,00 100,00 Angaben in TEuro 31.12.2015/2015 31.12.2015/2015
18. Zweite CEWE Beteiligungsgesellschaft AG, Dibendorf, Schweiz® 0,00 100,00 L . .

19. Diginet GmbH & Co. KG, Kéln 100,00 100,00  Kurzfristige Vermbgenswerte 1.511 533
20. Bilder-planet.de GmbH, KéIn” 100,00 100,00 Langfristige Vermdgenswerte’ 638 243
21. Diginet Management GmbH, Kdln 100,00 100,00 Kurzfristige Schulden? 1.132 275
22. Wéltje GmbH & Co. KG, Oldenburg 100,00 100,00 L

. Langfristige Schulden?’ 2.408 716
23. Wéltje Verwaltungs-GmbH, Oldenburg 100,00 100,00 -
24. DIRON Wirtschaftsinformatik Beteiligungs-GmbH, Miinster 100,00 100,00  Uberschuss/(Fehlbetrag)® -1.099 —558
25. CEWE COLOR Inc., New Jersey, USA 100,00 100,00 Gesamtergebnis® -1.099 -558
26. cewe-print GmbH, Oldenburg 100,00 100,00
27. Saxoprint GmbH, Dresden 100,00 100,00
28. Saxoprint Ltd., London, GroBbritannien 100,00 100,00

N o . " Seit dem 23. Januar 2014, davor: CEWE Beteiligungsgesellschaft mbH

29. Saxopr{nt AG, Zum:h_' Schweiz - 100,00 100,00 2 Seit dem 1. Januar 2014, davor: CEWE COLOR Belgium NV
30. Saxoprint EURL, Paris, Frankreich 100,00 100,00 * Seit dem 29. Januar 2014, davor: CEWE COLOR Fotoservice AG
31. CEWE Print S.r.l., Mailand, Italien 100,00 100,00 4 Seit dem 20. Feburar 2014, davor: CEWE COLOR Sp.z.o0.o0.
32. Sell2you GmbH, Dresden 100,00 100,00 S Am 23. Dezember 2015 auf die CEWE Beteiligungs GmbH verschmolzen
33. CEWE Baski Servis ve Ticaret Limited Sirketi, Istanbul, Tairkei 100,00 100,00 | Am 29 Juni 2015 mit der CEWE AG, Dibendort, Schweiz, fusioniert

; . 7 Nicht in den Konzernabschluss einbezogen
34. DeinDesign GmbH, Bad Kreuznach 77,02 0,00 8 IFRS-Werte auf Konzernabschlussebene der CEWE Gruppe
35. futalis GmbH, Leipzig 80,00 40,05 ?IFRS-Werte




72 | Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
des Konzerns in den Geschaftsjahren 2015 und 2014 verandert haben. Entsprechend
IAS 7 wurde dabei zwischen Cash Flow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit, Cash Flow
aus der Investitionstatigkeit sowie Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit unterschie-
den. Die ausgewiesenen Zahlungsmittel umfassen die Bilanzpositionen Bankguthaben mit
einer Restlaufzeit von bis zu drei Monaten und Kassenbestande einschlief8lich etwaiger
Festgeldguthaben. Sie entsprechen den in der Bilanz ausgewiesenen liquiden Mitteln.

Wie im Abschnitt 2 ,Grundlagen fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses” erlautert
(A2), ergeben sich aus der Ausweisanderung in der Bilanz Auswirkungen auf die Kapital-
flussrechnung des Jahres 2014. Diese werden entsprechend angepasst.

Die Zufliisse und Abfliisse aus der Veranderung der Finanzschulden ergeben sich
aus Tilgungen, fristigkeitsbedingten Umgliederungen sowie Aufnahmen von Darlehen
wie folgt:

Brutto-

Veranderung Finanzschulden 2015
Angaben in TEuro

Kurzfristige Finanz-
verbindlichkeiten

Langfristige Finanz-
verbindlichkeiten

finanzschulden

Stand zum 01.01. 1.560 2.655 4.215
Tilgungen -2.856 — -2.856
Umgliederungen 1.296 -1.296 —
Aufnahme 4.907 408 5.315
Stand zum 31.12. 4.907 1.767 6.674
Veranderung Finanzschulden 2014 Kurzfristige Finanz-  Langfristige Finanz- Brutto-

Angaben in TEuro

verbindlichkeiten

verbindlichkeiten

finanzschulden

Stand zum 01.01. 26.111 4.212 30.323
Tilgungen -26.108 — -26.108
Umgliederungen 1.557 -1.557 —
Stand zum 31.12. 1.560 2.655 4.215

Im Jahr 2015 erfolgte keine weitere Aufnahme langfristiger Darlehen.

Anhang: E. Sonstige Angaben Konzernabschluss

73 | Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestanden keine Finanzierungsleasingverhaltnisse im Sinne des IAS 17. Ebenso
wenig tritt die CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, als Leasinggeber im Rahmen
eines Finanzierungsleasings auf.

Es bestehen vielmehr passive Miet- und Pachtverhaltnisse, die von ihrem wirtschaft-
lichen Gehalt her Operating-Lease-Verhédltnisse darstellen, so dass die Leasinggegen-
stinde nicht der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, sondern dem Leasinggeber
zuzurechnen sind. Im Wesentlichen handelt es sich um Vertrage iber die Nutzung
von Produktions- und Biiroflachen, Kraftfahrzeuge sowie vereinzelt Vereinbarungen
iber Biirogerate und IT-Hardware. Die im Geschaftsjahr gezahlten Mieten betragen
14.600 TEuro (Vorjahr: 13.917 TEuro). Die Laufzeiten der Vertrage liegen zwischen
einem und 32 Jahren. Die Summen der kiinftigen Mindestleasingausgaben als Leasing-
nehmer aus unkiindbaren Operating-Lease-Vertragen betragen:

Leasingzahlungen Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Summe der kiinftigen Mindestleasingzahlungen 89.786 88.912
Fallig innerhalb eines Jahres 15.276 14.609
Fallig zwischen zwei und fiinf Jahren 53.339 52.258
Fallig nach mehr als fiinf Jahren 21.171 22.045

Vermogenswerte, die im Rahmen von Operating-Lease-Verhaltnissen vermietet sind,
haben einen Buchwert von insgesamt 5.132 TEuro (Vorjahr: 4.954 TEuro). Die Leasing-
vertrage enthalten keine Klauseln (z. B. Verldngerungs-, Kauf- oder Preisanpassungsopti-
onen), die zu der Annahme von Finanzleasing beim Leasingnehmer fithren wiirden. Die
Summen der kiinftigen Mindestleasingeinnahmen als Leasinggeber aus unkiindbaren
Operating-Lease-Vertragen betragen:

Leasingeinnahmen Angaben in TEuro 31.12.2015 31.12.2014
Summe der kiinftigen Mindestleasingeinnahmen 8.628 9.218
Fallig innerhalb eines Jahres 1.881 1.782
Fallig zwischen zwei und fiinf Jahren 5.531 6.128
Fallig nach mehr als fiinf Jahren 1.216 1.308
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Hier handelt es sich um die Vermietung von gewerblichen Nutzflichen sowie Geraten,
die den Kunden mietweise iberlassen werden. Die im Geschéftsjahr vereinnahmten
Raten belaufen sich auf 1.831 TEuro (Vorjahr: 1.694 TEuro). Sie werden unter der Position
. Ubrige sonstige betriebliche Ertrige” gezeigt. Im Rahmen eines systematischen Vertrags-
managements werden eventuelle Leasingkomponenten in den bestehenden Vertragen
erfasst und gemeldet.

74 | Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern

Der Konzern verfiigt mit diesem Abschluss iiber vier berichtspflichtige Geschéftsfelder,
drei davon stellen die strategischen Geschaftsfelder des Konzerns dar. Im Einzelnen sind
das die Geschiftsfelder Fotofinishing, Kommerzieller Online-Druck sowie Einzelhandel.
Die strategischen Geschaftsfelder bieten unterschiedliche Produkte und Dienstleistungen
an und erfordern unterschiedliche Technologie, Investitions- und Marketingstrategien. Fiir
jedes strategische Geschaftsfeld tiberpriift der Vorstand des Konzerns interne Management-
berichte mindestens vierteljahrlich. Im erstmalig mit diesem Geschaftsbericht neu hinzuge-
kommenen Geschiftsfeld , Sonstiges” werden die Tatigkeiten des Konzerns ausgewiesen,
die nicht anderen Geschaftsfeldern zugeordnet werden konnen. Die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden der berichtspflichtigen Geschéftsfelder entsprechen den in Abschnitt
B. erlduterten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Verkdufe und Erlose zwischen den
Geschaftsfeldern werden, wie zwischen allen Unternehmen der CEWE-Gruppe, grundsatz-
lich zu Preisen erbracht, wie sie auch mit Dritten vereinbart werden. Verwaltungsleistungen
werden als Kostenumlagen berechnet. Die Ergebniseffekte aus der Konsolidierung wurden
verursachungsgerecht auf die Geschaftsfelder verteilt; soweit notig, wurde die Zuordnung
bestmdoglich geschatzt.

Innerhalb der Unternehmen der CEWE-Gruppe finden verschiedene Lieferungs- und
Leistungsbeziehungen statt sowie die Finanzierung und Ausstattung mit liquiden Mitteln.

Der Umsatz teilt sich auf folgende geografische Regionen auf; die Zuordnung der Umsétze
mit externen Kunden erfolgt dabei nach dem geografischen Ort des Geschéftsbetriebs des
Kunden.

Angaben in TEuro 2015 2014
Inland 312.438 281.304
Ausland 241.753 242.475

Die Umsatzkategorien sind Fotofinishing-Erlose, Einzelhandelserlose sowie Erlose
aus Kommerziellem Online-Druck. Ihre Aufteilung geht aus dem Segmentbericht
nach Geschaftsfeldern hervor.

Der Umsatz mit einem wesentlichen Kunden liegt im Geschéftsjahr sowie im Vor-
jahr bei tber 10 %. Die Umsatzerlose mit diesem Kunden sind tiberwiegend dem
Geschaftsfeld Fotofinishing zuzuordnen.

Der Umatz nach geografischen Regionen betragt in Deutschland iiber 10 %
des Konzernumsatzes.

Das immaterielle und das Sachanlagevermogen teilen sich auf folgende geografische
Regionen auf:

Angaben in TEuro 2015 2014
Inland 105.155 99.400
Ausland 20.645 22.429
Gesamt 125.800 121.829

75 | Sonstige Erlauterungen

Es bestanden Eventualschulden aus der Hingabe von Biirgschaften und Garantien
fiir Dritte, aus moglichen Prozessrisiken und aus anderen Sachverhalten in Hohe von
1.454 TEuro (Vorjahr: 1.775 TEuro). Das Risiko, aus diesen Eventualschulden in An-
spruch genommen zu werden, wird als gering bis weniger wahrscheinlich eingestuft.
Die Einschitzung der Betrdge und des jeweiligen Grades der Eintrittswahrscheinlich-
keit wird laufend iiberwacht. Eventualforderungen bestanden nicht.
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Fiir die aktiven Mitglieder des geschaftsfithrenden Vorstands sowie des Aufsichtsrates Die Vergiitungen fir die Aufsichtsratsmitglieder fiir ihre Gremientatigkeiten ergeben
wurden fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben folgende Gesamtbeziige gezahlt: sich aus der Satzung und setzen sich aus festen und variablen Bestandteilen zusam-
men; sie sind ausschlieflich kurzfristiger Natur.

Zugeflossene Vergiitung Angaben in TEuro 2015 2014

" Uber die oben beschriebenen Vergiitungen hinaus gibt es keine weiteren Beziige oder
Feste Vergiitung

Anspriiche, die im Geschéftsjahr oder Vorjahr gewahrt, bisher aber in keinem Konzern-

Festvergiitung 1.915 1.915 )

) abschluss angegeben worden sind.
Nebenleistungen 103 102
Feste Vergiitung gesamt 2.018 2.017

Angaben zur Vergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder und der einzelnen Aufsichts-
ratsmitglieder sind im Vergiitungsbericht als Bestandteil des Konzernlageberichts darge-
stellt (Seiten 134 ff.).

Variable Vergiitung

Einjahrige variable Vergiitung 613 528

Mehrjahrige variable Vergutung

Bonusbank 294 210 . . R s s 1 N .
Von einem Dritten sind im Hinblick auf die Tatigkeit als Vorstandsmitglied keinem der
Aktienoptionsplan 2010-2015 249 960 . . o1 . s
aktiven oder ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder Leistungen zugeflossen; gleiches
Sonstiges 0 e g 3k o as . . - . . .
gilt fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats. Kredite und Vorschiisse sind in keinem Fall
Variable Vergiitung gesamt 1.156 1.698 . . R o s
e g gewahrt worden. Ebenso wurden keine Haftungsverhaltnisse zugunsten der Mitglieder
Leistungen nach der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses . .
(Versorgungs-Dienstzeitaufwand) 1.201 1197  des Vorstandes oder des Aufsichtsrats eingegangen.
Sonstige Leistungen aus Anlass der Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses 0 0 Beratungs- und Vermittlungsleistungen sowie andere persédnliche Leistungen durch
Gesamtvergiitung Vorstand 4.375 4912 Mitglieder des Aufsichtsrates wurden weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr erbracht.
Bezilige des Aufsichtsrats 555 370
Gesamtvergiitung Vorstand und Aufsichtsrat 4.930 5.282  Verglitungen an ausgeschiedene Mitglieder des Vorstands wurden nur im Vorjahr 2014

in Hohe von 744 TEuro geleistet. Die Versorgungsbeziige fiir frithere Mitglieder der
Die Tabelle weist den Zufluss im beziehungsweise fiir das Geschaftsjahr sowie das Vor- Vorstande der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung als personlich haftende Gesellschaf-
jahr aus Festbeziigen, Nebenleistungen, einjahriger sowie mehrjahriger variabler Ver- terin der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie der ehemaligen CEWE COLOR Holding AG
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glitung sowie den Versorgungsaufwand aus. Die Bezilige aus der Bonusbank betreffen belaufen sich auf 495 TEuro (Vorjahr: 491 TEuro). Die fiir sie gebildeten Pensionsriick-

fallig gewordene Anspriiche einschlielich der vertraglichen Zinsen. Die zugeflossenen stellungen betragen 7.162 TEuro (Vorjahr: 7.414 TEuro). Es gibt keine Verpflichtungen
Vergiitungen aus dem Aktienoptionsplan 2010 stammen aus der Ausiibung von Options-  gegeniiber dieser Personengruppe, fiir die keine Riickstellungen gebildet wurden.
rechten in Form der Barabwicklung; sie wurden ordnungsgemaf versteuert. Der Dienst-

zeitaufwand wurde nach IAS 19 ermittelt; er stellt keinen Zufluss im engeren Sinne dar,

wird aber zur Verdeutlichung der Gesamtvergiitung aufgenommen.
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Als nahestehende Personen werden in der CEWE-Gruppe die Mitglieder des Vorstandes
und des Kuratoriums der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung sowie des Aufsichtsrates,
die Mitglieder der Erbengemeinschaft nach Senator h. c. Heinz Neumdiiller, Oldenburg,
und mit der Erbengemeinschaft verbundene Unternehmen definiert. Ebenfalls zu dieser
Gruppe gehoren die nahen Familienangehérigen und nahestehende Unternehmen dieses
Personenkreises.

Geschéftsvorfille mit sonstigen nahestehenden Unternehmen und Personen haben 2015
stattgefunden. Wesentliche Transaktionen betreffen einzelne Mietverhéaltnisse zwischen
dem Konzern und verbundenen Unternehmen der Erbengemeinschaft nach Senator h.c.
Heinz Neumiiller, Oldenburg, iber betrieblich genutzte Immobilien. Das Volumen der in
Anspruch genommenen Leistungen betrug 2.570 TEuro (Vorjahr: 2.570 TEuro).

76 | Inanspruchnahme von Befreiungsmaoglichkeiten durch Tochterunternehmen

Die folgenden Tochterunternehmen, die in den vorliegenden Konzernabschluss im Wege
der Vollkonsolidierung einbezogen sind, nehmen die Méglichkeit der Befreiung von den
Offenlegungsvorschriften nach § 325 HGB und die Moglichkeit zur Befreiung von der
Pflicht zur Aufstellung eines Lageberichts und Anhangs nach § 264b HGB in Anspruch:

» Diginet GmbH & Co. KG, Koln
» Woltje GmbH & Co. KG, Oldenburg

Zwischen der CEWE Stiftung & Co. KGaA und der cewe print GmbH, Oldenburg, besteht
ein Ergebnisabfiithrungsvertrag. Die cewe print GmbH, Oldenburg, ist im Wege der Voll-
konsolidierung in den vorliegenden Konzernabschluss einbezogen und nimmt nach § 264
Abs. 3 HGB die Moglichkeit der Befreiung von den Offenlegungsvorschriften nach § 325
HGB sowie Aufstellungserleichterungen in Anspruch.

77 | Organe der Gesellschaft
Aufsichtsrat inklusive Aufsichtsratsmandaten sowie Mandaten in vergleichbaren und
auslandischen Kontrollgremien der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Otto Korte, wohnhaft in in Oldenburg

Rechtsanwalt/Steuerberater/Fachanwalt fiir Steuerrecht und Partner der Anwaltskanzlei
Korte Robke & Partner mbB, Oldenburg

« Vorsitzender des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

» Mitglied des Kuratoriums der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg

« Vorsitzender des Stiftungsbeirates der Stiftung Wirtschaftsakademie Ost-Friesland, Leer

Prof. Dr. Dr. h.c. Hans-Jiirgen Appelrath, wohnhaft in Oldenburg

Universitatsprofessor fiir Informatik an der Universitat Oldenburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der BTC Business Technology Consulting AG,
Oldenburg (bis 4. Dezember 2015)

 Vorsitzender des Aufsichtsrates der icsmed AG, Oldenburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der Griindungs- und Innovationszentrum gGmbH i. G.,
Oldenburg

Prof. Dr. Christiane Hipp, wohnhaft in Berlin

Vizeprasidentin fiir Forschung, Kommissarische Leiterin des Lehrstuhls fiir
Organisation, Personalmanagement und Unternehmensfiihrung, Professorin
(Brandenburgische Technische Universitdt Cottbus-Senftenberg)

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

» Mitglied im Nachhaltigkeitsbeirat der Krombacher GmbH & Co. KG, Kreuztal

Corinna Linner, wohnhaft in Baldham

Wirtschaftspriifer und Dipl.-Okonom

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der Donner & Reuschel AG, Hamburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der DEG — Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft mbH, Kéln

» Mitglied des Aufsichtsrates der Wiistenrot & Wiirttembergische AG, Stuttgart

» Mitglied des Aufsichtsrates der Wiistenrot Holding AG, Stuttgart



Professor Dr. Michael Paetsch, wohnhaft in Willich
Professor fiir internationales Marketing an der Hochschule Pforzheim
» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

Dr. Hans-Henning Wiegmann, wohnhaft in Schlangenbad
Dipl.-Kaufmann

Mitglied verschiedener Aufsichts- und Beirdte

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
» Mitglied des Beirates der Dr. Oetker GmbH, Bielefeld

» Mitglied des Beirates der Radeberger Gruppe KG, Frankfurt

Vera Ackermann, wohnhaft in Hude

Gewerkschaftssekretarin der IG BCE

« Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA,
Oldenburg

Michael Biihl, wohnhaft in Miinstertal

Technischer Leiter der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Eschbach

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
(bis 5. Oktober 2015)

Dr. Christina Debus, wohnhaft in Berne

Leiterin Qualitdtsmanagement der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
(seit 6. Oktober 2015)

Angelika EBer, wohnhaft in Ménchengladbach

Laborhelferin, freigestellte Betriebsratsvorsitzende der CEWE Stiftung & Co. KGaA,
Monchengladbach

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

Anhang: E. Sonstige Angaben

Philipp Martens, wohnhaft in Hannover

Gewerkschaftssekretdr der IG BCE

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
(seit 6. Oktober 2015)

Udo Preuss, wohnhaft in Aichach

Technischer Angestellter der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Miinchen

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
(bis 5. Oktober 2015)

Markus Schwarz, wohnhaft in Oldenburg
Freigestelltes Betriebsratsmitglied der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

(seit 6. Oktober 2015)

Stefan Soltmann, wohnhaft in Hannover

Gewerkschaftssekretdr der IG BCE

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
(bis 5. Oktober 2015)

« Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der Dow Olefinverbund GmbH,
Schkopau

Thorsten Sommer, wohnhaft in Wardenburg
Abteilungsleiter/Angestellter, freigestellter Betriebsratsvorsitzender
der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

+ Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

Personlich haftende Gesellschafterin der CEWE Stiftung & Co. KGaA:
» Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

Konzernabschluss
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Vorstand

Dr. Rolf Hollander, wohnhaft in Oldenburg

Vorstandsvorsitzender der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
» Mitglied des Aufsichtsrates der Vierol AG, Oldenburg

» Mitglied des Aufsichtsrates der Reservix Holding AG, Freiburg

Patrick Berkhouwer, wohnhaft in Bremen (seit 1. Januar 2016)
Vorstandsmitglied der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig flir die internationalen Betriebe

Dr. Reiner Fageth, wohnhaft in Oldenburg

Vorstandsmitglied der Neumiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig fur die Bereiche Technik, Forschung und Entwicklung

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE COLOR Inc., New Jersey, USA®?2

Dr. Christian Friege, wohnhaft in Stuttgart (seit 1. Januar 2016)
Vorstandsmitglied der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig fiir den nationalen und internationalen Vertrieb

» Mitglied des Beirates der enportal GmbH, Hamburg

Carsten Heitkamp, wohnhaft in Oldenburg
Vorstandsmitglied der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig fiir die deutschen Betriebe, Logistik, Materialwirtschaft und Personal

Andreas F.L. Heydemann, wohnhaft in Bad Zwischenahn (bis 31. Dezember 2015)

Vorstandsmitglied der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg

Zustandig fur die Bereiche Materialwirtschaft, EDV, Recht,

Revision und Nachhaltigkeit

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE Belgium N.V., Mechelen, Belgien
(bis 31. Dezember 2015) %2

» Mitglied des Verwaltungsrates der CEWE AG,
Diibendorf, Ziirich, Schweiz (bis 31. Dezember 2015) 2

» Mitglied des Verwaltungsrates der Zweiten CEWE

» Mitglied des Aufsichtsrates der Japan Photo Sverige AB, Goteborg, Schweden
(bis 31. Dezember 2015) %2

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE-PRINT Nordic A/S, Skedstrup, Danemark
(bis 31. Dezember 2015) %2

» Mitglied des Aufsichtsrates der CEWE COLOR Inc., New Jersey, USA
(bis 31. Dezember 2015) %2

Dr. Olaf Holzkamper, wohnhaft in Oldenburg

Vorstandsmitglied der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig fiir die Bereiche Finanzen & Controlling, Investor Relations,
Unternehmensentwicklung, Recht & Business IT

Thomas Mehls, wohnhaft in Oldenburg

Vorstandsmitglied der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig fiir die Bereiche Marketing national und international, neue
Geschaftsfelder und Nachhaltigkeit

Harald H. Pirwitz, wohnhaft in Oldenburg (bis 31. Dezember 2015)
Vorstandsmitglied der Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig flir den Bereich Vertrieb In- und Ausland

Frank Zweigle, wohnhaft in Oldenburg
Vorstandsmitglied der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Zustandig fur die Verwaltungsgeschafte der Stiftung

Es bestehen keine Darlehensforderungen gegeniiber Mitgliedern des Vorstandes
oder des Aufsichtsrates; es wurden auch keine Haftungsverhéltnisse fiir diesen
Personenkreis eingegangen.

Im Ubrigen wird auf die Erliuterungen im Vergiitungsbericht auf den
Seiten 134 ff. verwiesen.

Beteiligungsgesellschaft AG, Diibendorf, Ziirich, Schweiz (bis 31. Dezember 2015) *2
» Mitglied des Aufsichtsrates der Japan Photo Holding Norge A/S, Oslo, Norwegen
(bis 31. Dezember 2015) %2

Konzernmandat

Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausldndischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen
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78 | Freigabe und Veroffentlichung des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2015 79 | Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Der vom Vorstand der personlich haftenden Gesellschafterin Neumiller CEWE COLOR Die nach § 161 AktG geforderte Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Stiftung zum 31. Dezember 2015 aufgestellte Konzernabschluss und der Konzernlage- Governance Kodex wurde von Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben und den Aktiona-
bericht der CEWE-Gruppe werden mit Unterzeichnung durch den Vorstand zur Verof- ren im Internet unter www.cewe.de zuganglich gemacht.

fentlichung freigegeben.

%]
%]
=
=
o]
(7]
2
(]
c
=
7]
N
=
G
~4
03

Oldenburg, 16. Marz 2016

CEWE Stiftung &§ Co. KGaA

Fir die personlich haftende Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg

— Der Vorstand -
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Konzernabschluss Bilanzeid

BILANZEID

Erklarung gemaR §§297 Abs. 2 Satz 4, 315 Abs. 1 Satz 6 HGB (Bilanzeid)

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaR den angewandten Grundsdtzen ord-
nungsmaRiger Konzernberichterstattung der Konzernabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns vermittelt und dass der Konzernanhang die notwendigen Angaben und besonde-
ren Umstande enthalt, die die Lage des Konzerns zutreffend beschreiben.

Ebenso versichern wir nach bestem Wissen, dass der Konzernlagebericht den Geschafts-
verlauf einschlief8lich des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dar-
stellt, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
des Konzerns im neuen Geschéftsjahr beschrieben sind.

Oldenburg, 16. Marz 2016

CEWE Stiftung &§ Co. KGaA
Fir die personlich haftende Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
- Der Vorstand -

dfcr&’umof{u’

Dr. Rolf Hollander
(Vorstandsvorsitzender)

i . )

Patrick Berkhouwer Dr. Reiner Fageth

) ek

/: 4
e

Dr. Christia‘é Friege Carsten Heitkamp

Dr. Olaf Holzkdmper 'f‘homas Mehls Frank Zweigle



BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, aufgestellten Konzern-
abschluss — bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung,
Bilanz, Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie
den Konzernlagebericht fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezem-
ber 2015 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefithrten Prifung eine Beurteilung iber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsma-

Riger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durch-
zufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften
und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschaftstatigkeit

und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen
iber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit

Bestatigungsvermerk Konzernabschluss

des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht iiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Rechnungslegungsinfor-
mationen der in den Konzernabschluss einbezogenen Teilbereiche, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Kon-
zernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, 16. Marz 2016

BDO AG
Wirtschaftspriiffungsgesellschaft

Glaser
Wirtschaftspriifer

Harle

Wirtschaftspriifer
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DIE CEWE-GRUPPE - STRUKTUR UND ORGANE

Neumuller CEWE COLOR Stiftung CEWE Stiftung & Co. KGaA

Kuratorium Aufsichtsrat

» Wilfried Mocken, Rheinberg (Vorsitzender) + Otto Korte, Oldenburg (Vorsitzender)

« Otto Korte, Oldenburg (stellv. Vorsitzender) Rechtsanwalt/Steuerberater/Fachanwalt fiir Steuerrecht und

« Maximilian Ardelt, Miinchen (bis 31. Dezember 2015) Partner der Anwaltskanzlei Korte Robke & Partner mbB, Oldenburg

» Dr. Martin Enderle, Miinchen (seit 1. Januar 2016)  Prof. Dr. Dr. h. c. Hans-Jurgen Appelrath, Oldenburg

* Helmut Hartig, Oldenburg Universitatsprofessor fiir Informatik an der Universitat Oldenburg

* Dr. Peter Nagel, Bad Kreuznach  Prof. Dr. Christiane Hipp, Berlin

» Matthias Peters, Hamburg (seit 1. Januar 2016) Vizeprasidentin fiir Forschung, Kommissarische Leiterin des Lehrstuhls fiur

» Hubert Rotharmel, Oldenburg (bis 31. Dezember 2015) Organisation, Personalmanagement und Unternehmensfiihrung, Professorin
(Brandenburgische Technische Universitat Cottbus-Senftenberg)

Vorstand e Corinna Linner, Baldham

» Dr. Rolf Hollander, Oldenburg (Vorsitzender) Wirtschaftspriifer und Dipl.-Okonom

« Patrick Berkhouwer, Bremen (seit 1. Januar 2016) » Prof. Dr. Michael Paetsch, Willich

* Dr. Reiner Fageth, Oldenburg Professor fiir internationales Marketing an der Hochschule Pforzheim

 Dr. Christian Friege, Stuttgart (seit 1. Januar 2016) « Dr. Hans-Henning Wiegmann, Schlangenbad

» Carsten Heitkamp, Oldenburg Dipl.-Kaufmann, Mitglied verschiedener Aufsichts- und Beirdte

» Andreas F.L. Heydemann, Bad Zwischenahn (bis 31. Dezember 2015) « Vera Ackermann, Hude (Stellvertretende Vorsitzende)

» Dr. Olaf Holzkdmper, Oldenburg Gewerkschaftssekretarin der IG BCE

» Thomas Mehls, Oldenburg « Michael Biihl, Miinstertal (bis 5. Oktober 2015)

» Harald H. Pirwitz, Oldenburg (bis 31. Dezember 2015) Technischer Leiter der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Eschbach

» Frank Zweigle, Oldenburg e Dr. Christina Debus, Berne (seit 6. Oktober 2015)

Leiterin Qualititsmanagement der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
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 Angelika ERer, Monchengladbach
Laborhelferin, freigestellte Betriebsratsvorsitzende der CEWE Stiftung & Co. KGaA,
Monchengladbach

+ Philipp Martens, Hannover (seit 6. Oktober 2015)
Gewerkschaftssekretar der IG BCE

» Udo Preuss, Aichach (bis 5. Oktober 2015)
Technischer Angestellter der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Miinchen

» Markus Schwarz, Oldenburg (seit 6. Oktober 2015)
Freigestelltes Betriebsratsmitglied der CEWE Stiftung KGaA, Oldenburg

« Stefan Soltmann, Hannover (bis 5. Oktober 2015)
Gewerkschaftssekretar der IG BCE

« Thorsten Sommer, Wardenburg
Abteilungsleiter/Angestellter, freigestellter Betriebsratsvorsitzender
der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

Personlich haftende Gesellschafterin der CEWE Stiftung & Co. KGaA
* Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
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,Das CEWE FOTOBUCH ist ein echtes
Markenprodukt, das jeder kennt und das
sich hervorragend verkauft. Das macht
mich als Mitarbeiter stolz auf meine Arbeit —

und als Aktiondr profitiere ich zusdtzlich.”

Stefan Blawat, CEWE FOTOBUCH-Produktion, CEWE-Aktionar
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Abschluss CEWE Stiftung & Co. KGaA: Gewinn- und Verlustrechnung

ABSCHLUSS CEWE STIFTUNG & CO. KGaA

Gewinn- und Verlustrechnung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
fur das Geschaftsjahr 2015 (ermittelt nach HGB)

Angaben in TEuro 2015 2014
Umsatzerldse 284.458 257.432
Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 443 -36
Andere aktivierte Eigenleistungen 172 275
Sonstige betriebliche Ertrage 19.398 22.637

Materialaufwand
Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren -60.921 -56.054
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -11.936 -10.798
-72.857 -66.852

Personalaufwand
Léhne und Gehalter -70.092 —-67.450
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und flr Unterstiitzung —13.843 —-13.552
-83.935 -81.002

Abschreibungen
auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen —18.902 -17.962
Sonstige betriebliche Aufwendungen -97.385 -91.415
Ertrage aus Beteiligungen 6.891 7.123
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 1.251 1.060
Abschreibungen auf Finanzanlagen -2.476 0
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -1.744 -2.430
Aufwendungen aus Verlustiibernahme -1.776 -2.830
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstatigkeit 33.538 26.000
Ergebnis vor Ertragsteuern 33.538 26.000
Steuern vom Einkommen und Ertrag -9.929 -5.180
Sonstige Steuern -319 -126
Jahresiiberschuss 23.290 20.694
Verbleibender Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 152 172
Bilanzgewinn 23.442 20.866
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Abschluss der CEWE Stiftung & Co. KGaA: Bilanz

Bilanz der CEWE Stiftung & Co. KGaA
zum 31. Dezember 2015 (ermittelt nach HGB)

AKTIVA Angaben in TEuro 2015 2014
Anlagevermogen
Immaterielle Vermdgensgegenstande
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten 6.819 6.733
Geschafts- oder Firmenwert 19 21
Geleistete Anzahlungen 325 892
7.163 7.646
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 19.353 17.644
Technische Anlagen und Maschinen 31.833 30.491
Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 8.051 8.802
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 1.865 2.604
61.102 59.541
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 93.664 82.123
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 7.541 6.175
Beteiligungen 3.913 2.904
Sonstige Ausleihungen 230 221
105.348 91.423
Umlaufvermoégen
Vorrate
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 13.288 10.004
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 27 13
Fertige Erzeugnisse und Waren 897 371
14.212 10.388
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 65.044 56.983
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 125.237 112.796
Sonstige Vermdgensgegenstande 6.540 8.740
196.821 181.454
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 9.246 16.875
Rechnungsabgrenzungsposten 1.786 1.580
395.678 365.972




Abschluss der CEWE Stiftung & Co. KGaA: Bilanz Weitere Informationen 239

PASSIVA Angaben in TEuro 2015 2014

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 19.240 19.240
Nennbetrag eigene Aktien =341 -439

Ausgegebenes Kapital 18.899 18.801

Kapitalriicklage 71.567 70.677

Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage 1.534 1.534
Andere Gewinnriicklagen 109.292 98.837
110.826 100.371

Bilanzgewinn 23.442 20.866
224.734 210.715

Sonderposten fiir Investitionszuschiisse 515 145

Riickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 11.251 9.744
Steuerrickstellungen 4.911 2.142
Sonstige Riickstellungen 25.230 24.427

41.392 36.313

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.412 0
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 259 182
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 32.375 31.534
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 82.108 75.483
Sonstige Verbindlichkeiten 10.883 11.600

129.037 118.799

395.678 365.972
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MEHRJAHRES-UBERSICHT

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Gesamtjahr

Mehrjahres-Ubersicht: Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Gesamtjahr; Cash Flow im Gesamtjahr

Angaben in Mio. Euro 2008* 2009* 2010* 2011* 2012* 2013* 2014* 2015
Umsatzerldse 420,0 409,8 446,8 469,0 507,2 536,2 523,8 554,2
Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen -0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3 0,2 0,4
Andere aktivierte Eigenleistungen 1,6 1,2 1,5 0,9 1,1 1,0 0,9 0,9
Sonstige betriebliche Ertrage 27,3 28,3 24,9 23,1 29,7 24,6 21,4 19,6
Materialaufwand -163,2 -154,7 -168,7 -173,6 -185,6 -190,0 -162,7 -162,2
Rohergebnis 285,6 284,6 304,5 319,5 352,4 372,2 383,6 412,8
Personalaufwand -105,0 -104,8 -100,6 -108,5 -122,4 -129,9 -135,9 -143,7
Sonstige betriebliche Aufwendungen -129,0 -124,7 -139,0 -148,1 -164,7 -175,4 -181,7 -194,0
Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) 51,7 55,1 64,9 62,9 65,3 66,8 66,0 75,1
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermégens und Sachanlagen -40,4 -37,2 -37,7 -33,5 -37,0 -37,9 -33,5 -38,4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 11,2 17,9 27,2 29,4 28,3 28,9 32,6 36,8
Finanzertrage — — — — — 0,3 0,4 0,4
Finanzaufwendungen — — — — — -2,2 -1,4 -0,9
Finanzergebnis -1,7 -1,9 -1,8 -1,0 -2,2 -1,9 -1,0 -0,5
Ergebnis vor Steuern (EBT) 9,6 16,0 25,4 28,4 26,1 271 31,5 36,3
Steuern vom Einkommen und Ertrag -2,5 -9.2 -11,7 -9.8 -7.3 -4,8 -10,1 -13,6
Ergebnis nach Steuern 7,0 6,7 13,7 18,6 18,8 22,3 21,4 22,7
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2
davon auf die Aktiondre der CEWE KGaA entfallend (Konzernergebnis) 7,0 6,7 13,7 18,6 18,8 22,3 21,4 23,0
Cash Flow im Gesamtjahr
Angaben in Mio. Euro 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 34,8 36,5 53,0 61,4 51,4 48,3 71,2 59,6
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -33,8 -26,6 =273 -31,0 —-45,8 -35,1 -43,1 -55,2
Free-Cash Flow 1,0 9,9 25,6 30,4 55 13,1 28,1 4,4
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 2,3 -11,9 -10,8 =227 -23,2 -12,3 -14,5 -10,3
Zahlungswirksame Verdnderungen der liquiden Mittel 3,3 -2,0 14,8 7,7 -17,7 0,8 13,6 -5,9

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im vierten Quartal

Angaben in Mio. Euro Q4 2008* Q4 2009* Q4 2010* Q4 2011* Q4 2012* Q4 2013* Q4 2014* Q4 2015
Umsatzerldse 120,7 127,4 150,0 161,0 178,2 191,2 194,8 215,8
Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen -0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,2 0,0 0,2
Andere aktivierte Eigenleistungen 0,0 0,2 0,3 -0,1 0,4 0,4 0,3 0,2
Sonstige betriebliche Ertrage 9.1 8,2 8,7 9,3 10,3 7,8 9,0 6,1
Materialaufwand -46,2 —44,7 -52,3 -54,4 -59,5 -56,0 -52,4 -55,2
Rohergebnis 83,5 91,1 106,6 115,8 129,3 143,6 151,7 167,1
Personalaufwand -24,7 -26,3 -27,5 -30,4 -34,2 -36,6 -40,3 -42,6
Sonstige betriebliche Aufwendungen -40,7 -39,5 —-48,5 -51,3 -56,8 -61,5 —-65,1 -70,7
Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) 18,1 25,2 30,7 34,1 38,4 45,4 46,3 53,8
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen -10,1 -9,8 -9.1 -8,5 -9,4 -11,8 -9,0 -12,8
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 8,0 15,5 21,5 25,6 29,0 33,6 37,3 41,0
Finanzertrage — — — — — 0,1 0,1 0,4
Finanzaufwendungen — — — — — -0,9 -0,3 -0,3
Finanzergebnis -0,5 -0,5 -0,3 -0,2 -0,4 -0,7 -0,2 0,0
Ergebnis vor Steuern (EBT) 7,5 15,0 21,2 254 28,5 32,9 37,2 411
Steuern vom Einkommen und Ertrag -1,0 =53 -6,4 -7.2 -6,4 =51 -11,3 -14,9
Ergebnis nach Steuern 6,6 9,8 14,8 18,1 221 27,7 25,9 26,1

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

davon auf die Aktiondre der CEWE KGaA entfallend (Konzernergebnis) 6,6 9,8 14,8 18,1 22,1 27,7 25,9 26,4

Cash Flow im vierten Quartal

Angaben in Mio. Euro Q4 2008 Q4 2009 Q4 2010 Q4 2011 Q4 2012 Q4 2013 Q4 2014 Q4 2015 g
Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit — 24,2 22,2 37.7 48,5 41,1 48,3 49,1 g
Cash Flow aus Investitionstatigkeit — -4,0 =-8,1 -22,0 -10,8 -10,7 -16,2 -11,2 E
Free-Cash Flow — 20,2 14,1 15,7 37.7 30,4 32,1 38,0 <
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit — -20,9 -89 -3,9 -31,2 =241 -16,3 -26,4 §
Zahlungswirksame Verdnderungen der liquiden Mittel —_ -0,7 5,2 1,7 6,4 6,3 15,8 11,5 04

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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MEHRJAHRES-UBERSICHT

Konzern-Bilanz

Mehrjahres-Ubersicht: Konzern-Bilanz

AKTIVA Angaben in Mio. Euro 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014* 2015
Sachanlagen 95,4 86,7 80,5 79,2 101,2 98,6 102,5 108,6
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3,2 5,3 4,8 4,8 4,5 4,3 5,0 51
Geschéfts- oder Firmenwerte 10,3 10,3 9.1 9,1 28,5 25,4 25,4 37,4
Immaterielle Vermdgenswerte 22,6 18,5 16,3 13,0 21,8 20,0 19,3 17,2
Finanzanlagen 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3 1,2 3,3 4,3
Langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 3,3 3,0 2,9 2,6 21 1,6 1,1 0,5
Langfristige Forderungen und Vermégenswerte 0,5 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Langfristige finanzielle Vermégenswerte 0,0 0,0 0,3 0,3 0,4 1,5 2,9 1,6
Ubrige sonstige langfristige Forderungen und Vermégenswerte 0,0 0,0 0,1 0,3 0,2 0,2 0,2 0,4
Aktive latente Steuern 5,5 5,2 5,4 5,4 8,4 9,4 8,1 7.2
Langfristige Vermdgenswerte 141,2 129,7 119,5 114,9 167,5 162,0 167,8 182,3
Vorrate 36,8 52,3 50,3 48,0 62,7 59,1 48,9 50,7
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 54,3 66,5 72,0 77,9 72,2 88,8 84,3 90,4
Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 5,8 1.1 1,2 1,0 1,6 21 1,8 11
Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 0,0 0,0 17,3 13,5 3,2 3,0 3,0 2,5
Ubrige sonstige kurzfristige Forderungen und Vermdgenswerte 10,9 8,7 3,7 4,1 4,7 3,8 4,9 5,7
Liquide Mittel 10,1 8,2 23,4 30,8 13,4 14,0 27,7 21,7

118,0 136,9 167,8 175,2 157,7 170,8 170,5 1721
Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte 2,8 2,0 0,2 0,2 0,2 1,0 13 12
Kurzfristige Vermogenswerte 120,8 138,9 168,0 175,4 157,9 171,8 171,9 173,3

262,0 268,6 287,5 290,3 3254 3339 339,7 355,6

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst (vgl. Erlduterungen unter Abschnitt A).
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PASSIVA Angaben in Mio. Euro 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014* 2015
Gezeichnetes Kapital 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2
Kapitalriicklage 56,2 56,2 56,2 56,2 56,2 56,6 69.3 70,2
Eigene Anteile zu Anschaffungskosten -16,4 -17,0 -17,6 -24,4 -23,9 -23,4 -8,5 -7,5
Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn 53,3 53,3 62,9 69,3 80,7 90,3 93,6 105,6
Summe Eigenkapital der Aktionare CEWE KGaA 112,4 111,7 120,7 120,2 132,2 142,8 173,6 187,6
Nicht beherrschende Anteile 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,4
Eigenkapital 112,4 11,7 120,7 120,2 132,2 142,8 173,6 187,2
Langfristige Sonderposten fiir Investitionszuwendungen 0,6 0,5 0,4 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Langfristige Rickstellungen fiir Pensionen 9,7 9,7 10,0 12,6 17,4 17,9 21,9 22,9
Langfristige passive latente Steuern 2,3 1,7 1,8 0,6 4.1 3,3 2,8 2,1
Langfristige Ubrige Riickstellungen 1,5 1,1 0,9 0,8 0,5 0,4 0,2 0,2
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 14,5 26,1 24,1 16,7 23,5 4,2 2,7 1,8
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 4,2 3,0 0,0 0,0
Langfristige uibrige Verbindlichkeiten 0,7 0,1 0,2 0,3 0,3 0,2 0,2 0,5
Langfristige Schulden 29,3 39,1 37,4 31,3 50,0 29,0 27,8 27,5
Kurzfristige Sonderposten flr Investitionszuwendungen 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Kurzfristige Steuerschulden 3,0 3,7 4,7 5,6 3,0 4,2 4,5 7.1
Kurzfristige tibrige Riickstellungen 10,9 11,6 8,6 4,7 2,6 4,2 3,3 2,9
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 20,8 6,5 6,6 7.4 8,0 26,1 1,6 4,9
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 63,6 73,2 91,8 98,3 102,2 101,1 96,1 90,9
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0,0 0,0 1,3 1,1 4,5 3,9 3,6 0,3
Kurzfristige Ubrige Verbindlichkeiten 21,8 22,7 16,3 21,6 22,9 22,7 29,2 34,7
Kurzfristige Schulden 120,2 17,7 129,4 138,7 143,2 162,1 138,2 140,9

262,0 268,6 287,5 290,3 325,4 333,9 339,7 355,6

*Die Vorjahreswerte sind teilweise angepasst (Anpassung gem. IAS 8).
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Weitere Informationen Mehrjahres-Ubersicht: Kennzahlen

MEHRJAHRES-UBERSICHT

Kennzahlen

Volumen und Mitarbeiter 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Digitalfotos in Mio. Stiick 1.786,1 2.035,8 2.129,1 2.246,1 2.298,9 2.252,9 2.203,9 2.164,1
Fotos von Filmen in Mio. Stiick 828,9 558,3 367,7 251,3 162,3 114,4 88,6 70,7
Fotos gesamt in Mio. Stiick 2.615 2.594 2.497 2.497 2.461 2.367 2.293 2.235
CEWE FOTOBUCHER in Mio. Stiick 2,6 3,6 4,3 5,1 5,6 5,8 5,9 6,0
Mitarbeiter (Durchschnitt) auf Vollzeit umgerechnet 2.921 2.742 2.681 2.823 3.305 3.228 3.219 3.420
Mitarbeiter (Stichtagsbetrachtung) auf Vollzeit umgerechnet 3.097 2.960 2.910 3.400 3.895 3.781 3.675 3.698
Ertrag 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Umsatz in Mio. Euro 420,0 409,8 446,8 469,0 507,2 536,2 523,8 554,2
EBITDA in Mio. Euro 52,8 55,9 65,9 63,6 66,1 66,8 66,0 751
EBITDA-Marge in % vom Umsatz 12,6 % 13,6 % 14,7 % 13,6 % 13,0 % 12,5% 12,6 % 13,6 %
EBIT in Mio. Euro 12,4 18,7 28,2 30,1 29,1 29,7 32,6 36,8
EBIT-Marge in % vom Umsatz 2,9% 4,6 % 6,3 % 6,4 % 5,7 % 5,5% 6,2% 6,6 %
Restrukturierungsaufwand in Mio. Euro 11,4 9,5 2,2 0,0 0,0 3,3 0,0 1,0
EBIT vor Restrukturierung in Mio. Euro 23,8 28,2 30,4 30,1 29,1 33,0 32,6 37,8
EBT in Mio. Euro 10,7 16,8 26,4 29,2 26,9 27,8 31,5 36,3
Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro 7,0 6,7 13,7 18,6 18,8 22,3 21,4 22,7
Kapital 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Bilanzsumme in Mio. Euro 262,0 268,6 287,5 290,3 325,4 333,9 339,7 355,6
Capital Employed (CE) in Mio. Euro 162,6 157,4 164,8 159,1 190,2 1979 203,0 219,6
Eigenkapital in Mio. Euro 112,4 111,7 120,7 120,2 132,2 142,8 173,6 187,2
Eigenkapitalquote in % von der Bilanzsumme 42,9% 41,6 % 42,0 % 41,4 % 40,6 % 42,8 % 51,1% 52,7%
Netto-Finanzschulden in Mio. Euro 25,2 24,3 7,4 -6,7 18,1 16,3 -23,5 -15,0
ROCE (vorhergehende 12 Monate) in % vom durchschnittlichen Capital Employed 7,6 % 11,7 % 17,7 % 19,.3% 14,5 % 15,0% 16,8% 17,4%
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Cash Flow 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Brutto-Cash Flow in Mio. Euro 47,5 44,0 51,4 52,1 55,9 60,2 54,9 61,1
Mittelabfluss aus der Investitionstdtigkeit in Mio. Euro 333 27,4 26,4 30,3 33,8 35,3 37,5 40,6
Netto-Cash Flow in Mio. Euro 14,1 16,6 25,1 21,8 22,1 24,9 17,4 20,5
Cash Flow aus der betrieblichen Tatigkeit in Mio. Euro 34,8 36,5 53,0 61,4 51,4 48,3 71,2 59,6
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit in Mio. Euro -33,8 -26,6 -27,3 -31,0 —-45,8 -35,1 -43,1 —-55,2
Free-Cash Flow in Mio. Euro 1,0 9,9 25,6 30,4 5,5 13,1 28,1 4,4
Aktie 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Anzahl der Aktien (Nennwert 2,60 Euro) in Stiick 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.380.020 7.400.020 7.400.020 7.400.020
Ergebnis je Aktie (verwéssert) in Euro 1,02 1,00 2,02 2,84 2,87 3,36 3,07 3,24
Jahresendkurs in Euro 14,05 22,60 33,35 31,39 31,04 42,75 51,51 54,61
Dividende pro Aktie in Euro 1,00 1,05 1,25 1,40 1,45 1,50 1,55 1,60*
Dividendenrendite auf den Jahresendkurs in % 7,12% 4,64 % 3,75% 4,46 % 4,67 % 3,51% 3,01% 2,93%

*Dividendenvorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat an die Hauptversammlung am 1. Juni 2016
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Weitere Informationen

D Seite 5

Ubersichtskarte mit allen Standorten

‘/ﬁ Vertriebsansprechpartner
http://company.cewe.de/de/
unternehmen/vertrieb.html

Betriebsstatten und Vertriebsniederlassungen

BETRIEBSSTATTEN 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-Strae 9
D-82110 Germering (Minchen)
Tel. +49 (0) 89/8 40 07-0

Fax +49 (0) 89/8 40 07-30

CEWE Stiftung & Co. KGaA
Erftstrale 40

D-41238 Mdnchengladbach
Tel. +49 (0) 21 66/8 53-0
Fax +49 (0) 21 66/8 53-109

CEWE Stiftung & Co. KGaA
Freiburger StraBe 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 Miinster

Tel. +49 (0) 25 34/5 81 69-0
Fax +49 (0) 25 34/5 81 69-20

DeinDesign GmbH
Otto-Meffert-StraRe 3
D-55543 Bad Kreuznach

Tel. +49 (0) 671/9 70 80-70
Fax +49 (0) 671/9 70 80-71

futalis GmbH

Angerstr. 40-42

D-04177 Leipzig

Tel. +49 (0) 341/3 92 98 79-0
Fax +49 (0) 341/3 9298 79-9

Saxoprint GmbH
EnderstralBe 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
Slimeveien 6B
N-1275 Oslo

Tel. +47/66 82 26-60
Fax +47/66 82 26-70

Japan Photo Sverige AB
Norra Hamngatan 40
S-41106 Goteborg

Tel. +46/31 61 94-90
Fax +46/31 61 94-91

CEWE Nordic ApS
Segaltvej 16

DK-8541 Skadstrup (Arhus)
Tel. +45/86/99 14 22

Fax +45/86/99 24 33

CEWE AG

Hochbordstrae 9

CH-8600 Diibendorf (Zurich)
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 61420

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 Nederland B. V.
Industrieweg 73
NL-8071 CS Nunspeet
Tel. +31/3 41/25 53-55
Fax +31/3 41/2553-33

CEWE S.A.S.
La Tour Asniéres
4 avenue Laurent Cély

F—-92600 Asniéres 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 Fabregues (Montpellier)
Tel. +33/4/67 07 01-80

Fax +33/4/67 07 01-90

CEWE Sp. z o.0.

ul. Strzelecka 11

PL-47230 Kedzierzyn-Kozle
Tel. +48/77/40 63-000
Fax +48/77/40 63-025

Fotojoker Sp. z 0. 0.

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 Baski Servis ve Ticaret
Limited Sirketi

Sanayi Mahallesi

Libadiye Sokak No: 3
TR-34416-4. Levent/istanbul
Tel. +90/212/9001856

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

Magyarorszag Kft.
Béke Ut 21-29
H-1135 Budapest

Tel. +36/1/451 10 88
Fax +36/1/2 38-07 09

CEWE 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 Zagreb d.o.o0.
Jurisiceva 24
HR-10000 Zagreb
Tel. +36/1/451 10 88
Fax +36/1/238 07 09

CEWE PRINT S.r.1.
Via Monte di Pieta 21
1-20121 Mailand
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FINANZTERMINKALENDER

(soweit terminiert)

23.03.2016 Veroffentlichung des
Geschaftsbericht 2015

23.03.2016 Bilanzpresse- und Analystenkonferenz,
Frankfurt/Main

14.04.2016 Bankhaus Lampe Deutschland-
konferenz, Baden-Baden

12.05.2016 Veroffentlichung des Zwischenberichts
Q1-2016

01.06.2016 Hauptversammlung 2016,
Weser-Ems-Halle, Oldenburg

11.08.2016 Veroffentlichung Halbjahresbericht

zum Q2-2016

19-21.09.2016 Berenberg& Goldman Sachs German
Corporate Conference

20-22.09.2016 Baader Investment Conference,
Minchen

10.11.2016 Veroffentlichung Zwischenbericht zum

Q3-2016

21.-22.11.2016 Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt

Darlber hinaus finden Sie aktuelle Termine im Internet auf
www.cewe.de

Zviaprinto

Erfolg hat schone Seiten.

Dieser Geschaftsbericht ist ein Produkt von viaprinto.de,
der Online-Druckerei von CEWE.

Finanzterminkalender; Impressum

IMPRESSUM

Dieser Geschaftsbericht liegt auch in englischer
Sprache vor.

Gerne senden wir lhnen den gewtinschten 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
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Gesamtkonzeption und Gestaltung
FIRST RABBIT GmbH, Koln

Fotos
CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

Druck
CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

Priifer des Konzernabschlusses
BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Fuhlentwiete 12

D-20355 Hamburg

MIX

Papier aus verantwor-
tungsvollen Quellen

FSC® C101851

EFSC

www.fsc.org
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