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CEWE - Europas Online Druck- und Foto-Service

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

CEWE ist der Dienstleistungspartner fiir die Spitzen-Handelsmarken im europaischen
Fotomarkt. 2014 entwickelte und produzierte das Unternehmen 2,3 Mrd. Fotos, auch
in 5,9 Mio. CEWE FOTOBUCHERN sowie Foto-Geschenkartikeln. Die europaweit
fihrende 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 Digital-
druckkompetenz, die Skalenvorteile einer industriell-effizienten Produktion und
Logistik, die breite Distribution tber das Internet, die 30.000 belieferten Handels-
geschafte und die Giber 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, Saxoprint und viaprinto.de bedient CEWE zuneh-
mend auch Kunden als Online-Druck-Dienstleister mit Gber das Internet bestell-
baren Werbedrucksachen wie Flyern, Plakaten, Broschiiren, Visitenkarten etc.

Fv cewe

BEST IN PRINT




HIGHLIGHTS Q2 2015

Geschaftsfeld Fotofinishing

» Absatz, Umsatz und Gewinn auf Zielkurs

» CEWE FOTOBUCH: 1,120 Mio. Biicher im zweiten
Quartal 2015; +0,2 % zum Vorjahr

» CEWE innovativ: 96 % aller Fotos im zweiten Quartal
sind digital, 70 % aller Digitalfotos werden iiber das
Internet bestellt

» Fotofinishing-Umsatz liegt im zweiten Quartal mit
72,6 Mio. Euro oberhalb der erwarteten Bandbreite

» Fotofinishing-EBIT exakt auf Vorjahresniveau:
-2,5 Mio. Euro

Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck
» Umsatz wdchst im zweiten Quartal um +4,8 % auf
18,4 Mio. Euro

» EBIT in etwa auf Vorjahresniveau trotz planmdpfig
erhohter Personal- und Marketingkosten

Geschaftsfeld Einzelhandel
» Einzelhandel erzielt im zweiten Quartal Umsatz von
15,1 Mio. Euro (Q2 2014: 16,3 Mio. Euro)

» EBIT weiter verbessert

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
» Konzernumsatz steigt im zweiten Quartal um 1,8 %
auf 106,1 Mio. Euro (Q2 2014: 104,2 Mio. Euro)

» EBIT im zweiten Quartal auf Vorjahresniveau:
—-3,5 Mio. Euro (Q2 2014: - 3,6 Mio. Euro)

Bilanz und Finanzierung

» Bilanzsumme verldngert sich im Vergleich zum
31. Mdrz 2015 um 1,3 %

» Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf 55,1 %
» Konzernverschuldung leicht gesunken

Cash Flow
» Saisonaler Working-Capital-Abbau Idsst Cash Flow aus
betrieblicher Tdtigkeit um 2,0 Mio. Euro steigen

» Hohere Investitionen belasten Free-Cash Flow

Kapitalrentabilitat
» Investitionen lassen durchschnittliches Capital Employed
auf 200,5 Mio. Euro steigen

» ROCE auf 16,7 % weiter gesteigert
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,CEWE geht immer einen Schritt weiter —
auch im Marketing. So haben wir uns
innerhalb kurzer Zeit als Markenartikler
etabliert und sind aus tiber 1.250
deutschen Marken mit dem Superbrands-
Giitesiegel ausgezeichnet worden.”

Jana Hutfilter, Marketing, CEWE-Aktionarin

o
o
:©
c
&
=]
X
<
&
=
c
<
01

S Zwischenlagebericht

S Konzernabschluss

c
@
c
S

=
©
£
£
S

=
=
o
e
7]
&=
H
04



An die Aktionare Brief an die Aktionare

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




Brief an die Aktionare
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nach Abschluss des ersten Halbjahres 2015 gilt weiterhin:

CEWE auf dem richtigen Weg — Umsatz gesteigert, Ergebnis verbessert!

Der Umsatz des ersten Halbjahres hat um 5,7 Mio. Euro (+2,8 %) auf 212,9 Mio. Euro zugelegt. Das — in dieser ersten
Jahresphase immer negative — Ergebnis hat sich um 0,8 Mio. Euro verbessert auf —7,0 Mio. Euro. Vor Restrukturie-
rungsaufwendungen, die im Q1 angefallen waren, betrdgt die Verbesserung sogar 1,8 Mio. Euro. Damit liegt das
rollierende EBIT fiir die vergangenen 12 Monate mit 33,4 Mio. Euro bereits im geplanten Zielkorridor fiir 2015 von

32 Mio. Euro bis 38 Mio. Euro.

Q2-Saisonalitat im Fotofinishing beginnt sich zu stabilisieren

Das Fotofinishing hat seit Jahren eine neue Saisonalitdt ausgepragt. Vereinfacht: Das Weihnachtsquartal erwirtschaftet
den Gewinn. Das wird auch 2015 so sein. Im Anlauf dazu war immer eine Ergebnisschwachung des zweiten und ganz
zuvorderst des — ehemals sehr gewinnstarken — dritten Quartals zu beobachten. Dieser Gewinnriickgang im zweiten
Quartal hat nun nachgelassen. Wir erwarten, dass sich das Saisonprofil im zweiten Quartal zu stabilisieren beginnt,
das dritte Quartal wird eher noch weiter nachlassen. Mit Sicherheit bleibt es dabei: Der Gewinn wird im vierten

Quartal gemacht.

An die Aktionare
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An die Aktionare

Brief an die Aktionare

Kommerzieller Online-Druck: H1 mit gutem Wachstum, 2016 schwenken wir auf Profit

Der Kommerzielle Online-Druck zeigte auch im ersten Halbjahr ein gutes Wachstum: +7,1 %. In den reinen Internet-
Portal-Umsatzen sind es sogar +9,4 %. Das fortgesetzte Wachstum ldsst uns an unserem Ziel festhalten, 2016 in
diesem Geschaft von Absatzdynamik auf Gewinn zu schalten. Seit 2012 haben wir nun den akquirierten Umsatz von
Saxoprint (ca. 30 Mio. Euro) auf etwa rund 80 Mio. Euro in diesem Jahr mit starken Marketing-Investitionen erfolg-
reich anwachsen lassen. Nun kann dieses Geschaftsfeld mit einer beachtlichen Markenbekanntheit und Kundenbasis
beginnen, Ertrdge zu erwirtschaften. In der zweiten Jahreshélfte 2015 werden wir das Ergebnis in diesem Segment

bereits etwas verbessern.

Im Einzelhandel wirkt die Korrektur: Ergebnis verbessert

Wir hatten Thnen von unserem Strategieschwenk berichtet, den wir unserem Einzelhandel in Polen im Marz 2014
verordnet hatten — die Einstellung des margenschwachen GroBhandelsgeschafts. Nachdem sich die Effekte nun
vollstandig gejahrt haben, sehen wir die ersten Ergebnisse dieser Korrektur: +0,2 Mio. Euro Ergebnisverbesserung
(auf EBIT-Ebene) im zweiten Quartal. Bereits im ersten Quartal haben wir — allerdings nur vor Sonderaufwendun-
gen - eine Verbesserung von +0,1 Mio. Euro erreicht. Vor Sonderaufwendungen hat sich das Ergebnis (EBIT) im
CEWE-Einzelhandel demnach im ersten Halbjahr bereits um +0,3 Mio. Euro gesteigert. Unsere Korrektur wirkt also.



Brief an die Aktionare An die Aktionare 9

Potenzialstarkes Geschaft in Nischen erschlieBen und selektiv akquirieren

Wie Sie wissen, agiert CEWE bei Akquisitionen sehr selektiv. Die Mittel, die Sie uns anvertrauen, setzen wir mit
Augenmall und der gebotenen Vorsicht ein. Denn wir wollen so gut wie mdglich sicherstellen, dass eine Akquisition
den Wert jeder Aktie erh6ht. Mit der Akquisition von SAXOPRINT sind wir diesen Weg erfolgreich gegangen — und

unsere selektive Vorgehensweise hat sich bewahrt.
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Akquisition von ,,DeinDesign”: Eine Arrondierung im Fotofinishing

Wir freuen uns, nun zu Beginn des dritten Quartals eine Mehrheitsbeteiligung an ,,DeinDesign” erworben zu haben.
,DeinDesign” produziert und vertreibt v. a. individualisierbare Smartphone-Cases sowie Folien zur Individualisierung
fiir viele elektronische Gerdte. Das Unternehmen erreichte 2014 bereits einen Umsatz von rund 6 Mio. Euro und wachst
derzeit mit etwa 30 % zwar weiter stark, hat aber den Start-up-Modus verlassen. Mit seinem breiten Produktangebot,
das sich vorrangig an junge Konsumenten richtet, erganzt ,DeinDesign” sehr passend das Fotofinishing-Portfolio von
CEWE. Wir freuen uns iiber diesen schénen ,Fit”! Mit solchen, gut erwogenen Schritten wollen wir CEWE weiterent-
wickeln, bleiben aber auch fiir groRere Akquisitionen offen, die unsere anspruchsvollen Kriterien erfiillen. Auch unsere
iiberschaubaren und vorsichtigen Investitionen in innovative Start-ups entsprechen dieser Grundausrichtung.



10 An die Aktionare Brief an die Aktionare

Sechste Dividendenerh6hung in Folge beschlossen

Solche positiven Entwicklungen haben Ihnen, liebe Aktionarinnen und Aktiondre, im Juni auf unserer Hauptver-
sammlung ermoglicht, die sechste Dividendenerhéhung in Folge zu beschlieSen. Nach einem Start bei 1,00 Euro
im Jahr 2008 konnte CEWE nun im Jahr 2015 1,55 Euro pro Aktie ausschiitten. Wir freuen uns iiber diese Entwick-
lung. Das gesamte CEWE-Team arbeitet daran, diesen Weg fortzusetzen.

Besuchen Sie gerne lhr Unternehmen: Auf der HV oder an den Standorten

Von der guten und produktiven Stimmung im Team und der Begeisterung fiir unsere Produkte haben sich einige
von Thnen durch einen personlichen Besuch unserer Hauptversammlung und Gesprache mit den CEWE-Mitarbeitern
dort iiberzeugen konnen. Unsere Mitarbeiter freuen sich immer iiber die Gelegenheit, mit Aktiondrinnen und Aktio-
naren Produkte und Bestellmdglichkeiten sowie deren Weiterentwicklungen zu erértern. Sollte IThnen das nicht mdglich
gewesen sein, so laden wir Sie herzlich ein, Ihr Unternehmen an einem seiner Standorte personlich zu erleben.

Wir freuen uns iiber IThren Besuch!



Brief an die Aktionare

10 Jahre CEWE FOTOBUCH: Wir danken allen Kundinnen und Kunden!

Gelegenheiten zum Besuch von CEWE-Standorten oder der CEWE-Website gibt es in diesem Jahr viele. Wir bedan-
ken uns bei allen Kundinnen und Kunden, die dieses — noch junge — Produkt zu einem so grofen Erfolg gemacht
haben. Rund um dieses Jubildum finden viele Wettbewerbe fiir Kunden statt.

Sie sehen, liebe Aktiondrinnen und Aktiondre: Ihr gesamtes CEWE-Team arbeitet daran, auch das Jahr 2015 wieder
erfolgreich zu gestalten. Das erste Halbjahr war schon mal ein guter Start. Aber Sie kennen unser Saisonprofil: Erst
wenn wir die Silvesterraketen sehen, kénnen wir fiir einen Augenblick durchatmen. Vorher erwirtschaften wir den
Jahresgewinn. Lehnen Sie sich als Aktiondre gerne zuriick und genieen Sie den Sommer! Wir verlangern Ihnen

diesen Genuss gerne mit Produkten Ihres Unternehmens: Mit Ihrem schonsten Sommer-Foto als CEWE WANDBILD

konservieren Sie Ihr Sommer-Feeling perfekt.

Oldenburg, 11. August 2015
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An die Aktionare

CEWE-Aktie

CEWE-AKTIE

CEWE-Aktie von Gewinnmitnahmen im

zweiten Quartal gepragt

Das Borsenumfeld im zweiten Quartal war schwierig: So verlor
der DAX im Berichtsquartal rund 8,5 %. Dem konnte sich auch
die CEWE-Aktie nicht vollstandig entziehen. Der erfreuliche
Kurs-Zuwachs der CEWE-Aktie im ersten Quartal 2015 von fast
15 % motivierte offenbar einige Anleger vor dem Hintergrund
des negativen Marktumfelds zu Gewinnmitnahmen im zweiten
Quartal. Die CEWE-Aktie verzeichnete so im Vergleich zum
Jahresschlusskurs 2014 (51,51 Euro) bis Ende Juni 2015 einen
leichten Riickgang von 1,28 Euro auf 50,23 Euro (-2,5 %).

Aber bereits kurz nach Ende des Berichtszeitraums dieses
Zwischenberichts konnte die CEWE-Aktie wieder deutlich auf
iiber 53 Euro zulegen.

Hauptversammlung beschlieBt sechste

Dividendenerhohung in Folge

Die CEWE-Hauptversammlung hat am 3. Juni 2015 eine Dividen-
denerhdhung auf 1,55 Euro pro dividendenberechtigter Aktie
fiir das Geschaftsjahr 2014 beschlossen. Diese Erhohung ist die
sechste Dividendenerhohung in Folge: Seit 2008 ist die Dividende
von damals 1,00 Euro pro Aktie auf nun 1,55 Euro kontinuierlich
Jahr fiir Jahr gestiegen.

CEWE-Aktienkurs 01.01.2015 bis 05.08.2015 in Euro

01/15 02/15 03/15 04/15
120 %
110 %
100 %
A\
90 %

05/15 06/15 07/15 08/15

W CEWE-Aktie M DAX SDAX



Taglich fur fast 1 Mio. Euro CEWE-Aktien im

ersten Halbjahr 2015 gehandelt

Das Stiick-Handelsvolumen der CEWE-Aktie an den deutschen
Borsenpldtzen war im ersten Halbjahr 2015 mit durchschnittlich
17.110 Aktien pro Tag leicht niedriger als im Vorjahreszeitraum
(H1 2014: 20.347 Aktien pro Tag). Dabei betragt das tagliche
Euro-Handelsvolumen nun durchschnittlich rund 953.000 Euro
(H12014: rund 1.065.000 Euro pro Tag). So liegt nun die fiir
viele institutionelle Investoren anlageentscheidende Handels-
groBe (1 Mio. Euro pro Tag) seit iber einem Jahr stetig auf die-
sem Niveau. Neben der positiven operativen Entwicklung macht

Ubersicht der aktuellen Analystenurteile Analyseurteil Datum
BHF Bank Overweight 25.06.15
Berenberg Bank Kaufen 20.05.15
Nord/LB Kaufen 19.05.15
GSC Research Halten 18.05.15
Bankhaus Lampe Halten 12.05.15
Oddo Seydler Halten 12.05.15
Warburg Research Kaufen 12.05.15
Deutsche Bank Kaufen 02.04.15

CEWE-Aktie

dies die CEWE-Aktie auch fiir groRere institutionelle Investoren
nachhaltig attraktiv.

Alle Analysten sehen CEWE weiterhin einheitlich positiv

Alle CEWE begleitenden Analysten sind sich in ihrem positiven
Analyseurteil weiter einig. Finf Analysten stufen die CEWE-
Aktie mit ,Kaufen” oder , Overweight” ein, weitere drei Analys-
ten raten, die Aktie zu , halten”. Die ausfiihrlichen Studien sind
im Investor-Relations-Bereich der CEWE-Homepage als Down-
load verfiigbar.

An die Aktionare

'/6 www.cewe.de >

investor-relations >
cewe-aktie > analysten
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An die Aktionare

CEWE-Aktie

CEWE-Aktie solide im SDAX positioniert

Nach dem Kriterium , Handelsvolumen” belegte CEWE im Juni
2015 die 83. Position (Vorjahr: 74. Position), nach der , Markt-
kapitalisierung” die 89. Position (Vorjahr: 83. Position). Damit ist
die CEWE-Aktie eine feste GroRe im Index SDAX, der typischer-
weise Aktien ab der Position 110 — und besser — beriicksichtigt.

Stabile Aktionarsstruktur starkt den Kurs des Managements
CEWE hat mit der Ankerinvestorin Erbengemeinschaft nach
Senator h.c. Heinz Neumiiller (ACN Vermogensverwaltungsge-
sellschaft mbH & Co. KG), die 27,4 % der Aktien hailt, eine hohe
Stabilitat auf der Eigentiimerseite.

Durchschnittliches Handelsvolumen in Aktien pro Tag

05/14 06/14 07/14 08/14 09/14 10/14 11714

20.147
18.494  18.896

13.931
12.295
10.460
8.810

12714 01/15 02/15 03/15 04/15 05/15 06/15 07/15

24.315

17.737 17.867
16.589

14.838
13.794

11.312
9.454




CEWE ist fiir seine Aktiondre da

Die Investor-Relations-Arbeit bei CEWE hat das klare Ziel, alle
Marktteilnehmer nach den Prinzipien des , Fair Disclosure” zeit-
nah, umfassend und gleichméRig zu informieren sowie insge-
samt eine hohe Transparenz sicherzustellen.

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

CEWE-Aktie

auf der CEWE-Internetseite bereitgestellt. Alle wesentlichen Prasen-
tationen des Unternehmens auf Konferenzen und anderen Veran-
staltungen werden parallel auch im Internet veroffentlicht.

Der Vorstand und das Investor-Relations-Team préasentieren

das Unternehmen auf den wichtigen Kapitalmarktkonferenzen
und sind auf Road Shows in den europdischen und US-ameri-
kanischen Finanzmarktzentren unterwegs. Den aktuellen Stand
der Termine fiir 2015 finden Sie im Finanzterminkalender auf

der vorletzten Seite dieses Berichts.

Aktionarsstruktur (August 2015) in % (100 % beziehen sich auf 7,4 Mio. Aktien)

27,4% Erbengemeinschaft nach Senator

h.c. Heinz Neumiiller, Oldenburg

2,5% CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg

70,1 % Ubrige Aktiondre

An die Aktionare

'/6 www.cewe.de
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., Wer ,best in print” sein will, muss
wissen, was er tut. Meine Kollegen und
ich sorgen mit unserem Know-how
dafiir, dass alle Prozesse reibungslos
laufen. Damit tragen wir unseren Teil
zum Unternehmenserfolg bei.”

S Zwischenlagebericht

Marcel Radicke, Abteilung Weiterverarbeitung (Technik),
CEWE-Aktionar
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Zwischenlagebericht

Grundlagen des Konzerns

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Geschaftsmodell

CEWE operiert in drei strategischen Geschéftsfeldern: Foto-
finishing, Einzelhandel und Kommerzieller Online-Druck. Nach
diesen strategischen Geschiaftsfeldern richtet sich auch der
Segmentbericht.

Fotofinishing — das klassische CEWE-Hauptgeschaft

Als Fotofinishing wird das Geschaft mit Fotoprodukten bezeich-
net. CEWE ist europaischer Marktfiihrer im Fotofinishing, frither
auf Basis analoger Filme, heute auf Basis digitaler Daten. Dabei
hat sich das CEWE FOTOBUCH als Hauptprodukt etabliert und
als solches einzelne Fotos abgeldst. Dariiber hinaus hat CEWE
das Produktsortiment konsequent erweitert, so dass inzwischen
auch CEWE KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER
zu wichtigen Umsatztragern geworden sind.

Eigener Einzelhandel mit wichtigen Funktionen

Mit einem Multi-Channel-Retailing fiir Foto-Hardware und Foto-
finishing-Produkte ist CEWE in Polen, Tschechien, der Slowakei
sowie Norwegen und Schweden aktiv. Neben dem Verkauf von
Foto-Hardware sind die stationdren Laden sowie die Online-Shops
ein wichtiger Vertriebskanal fiir CEWE-Fotoprodukte direkt zum
Endkonsumenten. Diese Umsdtze und Ertrdge mit Fotofinishing-
Produkten werden im Geschéftsfeld Fotofinishing gezeigt.

Kommerzieller Online-Druck — das Wachstumsfeld

Im neuen Geschiftsfeld Kommerzieller Online-Druck wéchst
CEWE momentan mit der Produktion und Vermarktung von
Werbedrucksachen {iber die Vertriebsplattformen CEWE-PRINT,
Saxoprint und Viaprinto. In diesem Geschaftsfeld hatte CEWE
2012 die auf den Online-Offsetdruck spezialisierte Saxoprint-
Gruppe akquiriert. So war CEWE mit dem Kommerziellen Online-
Druck fiir Werbedrucksachen in Deutschland gestartet und rollt
dieses Geschéaftsmodell nun in viele andere europdische Lander
aus, in denen bereits lokale Websites prasent sind und dort zu-
nehmend Geschaft generieren. Der Umsatzschwerpunkt liegt da-
her noch im am weitesten entwickelten deutschen Markt, andere
Léander tragen jedoch zunehmend mit gutem Wachstum zum
Gesamtumsatz dieses neuen Geschéftsfelds bei.

Weiterfithrende Informationen zum CEWE-Geschaftsmodell
finden Sie im Geschaftsbericht 2014 oder im Internet unter
www.cewe.de>Investor Relations>News & Publikationen>
Geschaftsberichte > Geschaftsbericht 2014.
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ORGANISATION UND STEUERUNGSSYSTEME

Organisationsstruktur

Kommanditaktionare

Hauptversammlung Kuratorium

Komplementarin:

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

Kommanditgesellschaft auf Aktien Online-Druck in den verschiedenen Landern Europas in einer
CEWE betreibt sein gesamtes operatives Geschaft innerhalb der rechtlichen und organisatorischen Einheit oder in verschiede-
CEWE Stiftung & Co.KGaA. Die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung nen Einheiten gefiihrt.

nimmt die Stellung der personlich haftenden Gesellschafterin

und der alleinigen Geschéftsfithrerin ein. Die Neumtiller CEWE Fihrung der CEWE-Gruppe durch Vorstand und

COLOR Stiftung wird durch acht Vorstande und einen Geschafts- Geschaftsfiihrung

fiihrer vertreten. Die weiteren 3.174 Mitarbeiter des Konzerns Der Vorstand und die Geschéftsfithrung der Neumiiller CEWE
sind in der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie in den nachgelager- COLOR Stiftung sind fiir die Gesamtplanung und Realisierung
ten Konzerngesellschaften beschiftigt. der Ziele der CEWE-Gruppe verantwortlich.

CEWE operiert in insgesamt 32 Tochtergesellschaften Weiterfiihrende Informationen zu Organisation und Steuerungs-
Die CEWE Stiftung & Co.KGaA ist die Muttergesellschaft der systemen finden Sie im Geschaftsbericht 2014 oder im Internet
gesamten CEWE-Konzernaktivitdten. Je nach spezieller Lan- unter www.cewe.de>Investor Relations>News & Publikationen>

dessituation werden das Fotofinishing und der Kommerzielle Geschiftsberichte>Geschaftsbericht 2014.
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WIRTSCHAFTSBERICHT
Geschaftsfeld Fotofinishing

» Absatz, Umsatz und Gewinn auf Zielkurs
» CEWE FOTOBUCH: 1,120 Mio. Biicher im zweiten
Quartal 2015; +0,2 % zum Vorjahr

» CEWE innovativ: 96 % aller Fotos im zweiten Quartal
sind digital, 70 % aller Digitalfotos werden iiber das
Internet bestellt

» Fotofinishing-Umsatz liegt im zweiten Quartal mit
72,6 Mio. Euro oberhalb der erwarteten Bandbreite

» Fotofinishing-EBIT exakt auf Vorjahresniveau:

-2,5 Mio. Euro

Resultate Absatz Q2 2015 Q22014 Veranderung
Digitalfotos in Mio. Stiick 418,4 440,1 -4,9%
Fotos von Filmen in Mio. Stiick 18,7 23,1 -19,0%
Fotos gesamt in Mio. Stiick 4371 463,2 -5,6%
CEWE FOTOBUCHER in Tsd. Stiick 1.120,2 1.118,1 +0,2 %

Fotos gesamt — Saisonverteilung in %

Q1

2011

19,0 %

2012 2013 2014 e2015 Q2 2011 2012 2013 2014 e2015

>
-

20,2% 20,5% 20,5% 21,0% 20,8% 21,3% 20,39 20,2% 20,0%

Q3 2011

29,8%

2012 2013 2014 e2015

26,9% 26,1% 26,0%

Q4 2011 2012 2013 2014

33,0% 33,3%
30,40 3116 %

e2015




Grundsatzlich ist der Absatz der CEWE-Fotoprodukte weiterhin
von zwei anhaltenden Konsumtrends gepragt: dem Trend zu
hoherwertigen Produkten und der Saisonverschiebung in das
vierte Quartal — auch wenn sich im laufenden Jahr das Saison-
profil speziell fiir das zweite Quartal zu stabilisieren scheint.

Saisonprofil im Q2 kdnnte sich stabilisieren

Die Absatz-, starker noch die Umsatz- und vor allem die Ertrags-
schwerpunkte der Digitalprodukte liegen im vierten Quartal.
Viele Konsumenten schitzen das CEWE FOTOBUCH und auch
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 die Grafiken auf

Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Fotofinishing

Seite 20 und auf Seite 25 zeigen, hat sich diese Verschiebung im
aktuellen zweiten Quartal etwas stabilisiert.

Anteil der Mehrwertprodukte wachst

Konsumenten werden selektiver und verlangen hoherwertige
Fotoprodukte. Einzelne ,einfache” Fotoabziige sind riicklaufig
- selbstverstandlich auf analoger Basis, aber auch von digitalen
Daten. Starker nachgefragte Mehrwertprodukte mit hoher Wertig-
keit kompensieren einen Teil dieses Riickgangs. So verdandert sich
der Produktmix von CEWE zunehmend zugunsten dieser Mehr-
wertprodukte: Der Anteil der Markenprodukte CEWE FOTOBUCH,
CEWE KALENDER, CEWE CARDS oder CEWE WANDBILDER wird
stetig grofer. Diese Artikel begriinden nicht nur — wie oben be-
schrieben - als typische Geschenkartikel die Saisonverschiebung.

Fotos gesamt in Mio. Stiick

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

H1 2011 2012 2013 2014 2015 H1 2011 2012 2013 2014 2015
993,0 1.021,6 9678

, 932,2 9017 726 942,7 914.4 8911 868,9

-4,0% +2,9% -53% -37% -3,3% +2,3% +8,0% -3,0% -25% -2,5%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr
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Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Fotofinishing

Sie steigern diese Verschiebung sogar auf Umsatz- und Ergeb-
nisebene, da der Anteil der , einfachen” einzelnen Fotoabziige
im ersten sowie gerade im zweiten und dritten Quartal eines
jeden Jahres fallt, wahrend der Anteil der Bilder in Mehrwert-
produkten im vierten Quartal sehr stark zulegt. Da CEWE mit
Mehrwertprodukten einen tendenziell hoheren Umsatz und ein
hoéheres Ergebnis pro Bild erzielt, ist die Saisonverschiebung
im Umsatz und vor allem im Ertrag noch ausgeprégter 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.

Q2-Absatz wie erwartet

Das zweite Quartal war auch zur Zeit der analogen Fotografie
nie ein starkes Quartal. So ist von einem zum Vorjahr leicht fal-
lenden Volumenanteil von etwa 20,0 % auszugehen. Basierend

auf dem Gesamtjahresziel von 2,17 bis 2,22 Mrd. Fotos fiir 2015
entspricht das erwartete Volumen fiir das zweite Quartal 0,43
bis 0,44 Mrd. Fotos. Vor dem Hintergrund dieser Uberlegungen
liegt das zweite Quartal mit 0,437 Mrd. Fotos innerhalb des zu
erwartenden Werts und bestétigt damit das Jahresziel (Q2 2014:
0,463 Mrd. Fotos, —5,6 %).

CEWE FOTOBUCH-Absatz mit leichtem Wachstum

im zweiten Quartal

Das Volumen des CEWE FOTOBUCHS stieg im zweiten Quartal
nochmals leicht um 0,2 % auf 1,120 Mio. Biicher. Mit diesem
Wert liegt die Steigerungsrate fiir das zweite Quartal zwar
unterhalb des fiir das Gesamtjahr 2015 erwarteten Wachstums-
korridors von +1 % bis +3 %, kumuliert erreicht der Zuwachs
fiir diese Produktgruppe damit jedoch bereits einen Wert von
0,9 %. Zu beriicksichtigen ist auch, dass CEWE FOTOBUCH-

Fotos vom Film in Mio. Stiick

Anzahl CEWE FOTOBUCHER in Tsd. Stick

H1 2011 2012 2013 2014 2015 H1 2011 2012 2013 2014 2015
2.279,9

2.259,7 ’

2.121,6 2.195,4 .
1.890,2
120,4
78,9
53,4
411 32,8
-33,5% -34,5% -32,3% -23,0% -20,2% +17,5% +12,2% +3,5% +2,9% +0,9 %
Verdnderung zum Vorjahr Verdnderung zum Vorjahr



Bestellungen zum Osterfest in diesem Jahr groRtenteils bereits
im ersten Quartal aufgegeben worden waren. Im Vorjahr lag
Ostern terminlich spéater, die meisten Ostergeschenke wurden
im Jahr 2014 im zweiten Quartal bestellt. Zudem wird gerade das
CEWE FOTOBUCH verstarkt als Weihnachtsgeschenk im vierten
Quartal nachgefragt. Damit ist das CEWE FOTOBUCH mit der
Anzahl der in den Fotobiichern enthaltenen Einzelfotos weiter-
hin der wesentliche Mengentreiber bei der Gesamtfotomenge.

Fotos zu 96 % digital

Mit dem Erfolg des CEWE FOTOBUCHS und der weiteren
CEWE-Marken néhert sich die Digitalisierung immer mehr der
100 %-Marke. Nach 95 % im zweiten Quartal 2014 waren im
Berichtsquartal nun 96 % aller Fotos digitalen Ursprungs.

Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Fotofinishing

"

Konigsweg , Internet-Bestellung mit Ladengeschaft-Abholung
bestatigt CEWE-Positionierung

Die Quote der iiber das Internet bestellten Digitalfotos lag etwa
auf dem Niveau des Vorjahresquartals: 70,3 % nach 70,9 % im
zweiten Quartal 2014. Der ganz leichte Riickgang der Quote
resultiert aus dem guten Wachstum der im Ladengeschaft am
CEWE-Kiosk direkt ausgedruckten Fotos, die den Anteil der am
POS bestellten Fotos starken. 48 % der Internet-Besteller ent-
schieden sich dafiir, ihre fertigen Auftradge in den Ladengeschéf-
ten der von CEWE belieferten Handler abzuholen, wahrend 52 %
die Postzustellung nach Hause wahlten. Damit haben die Kunden
insgesamt rund 65 % aller Fotos (analoge und digitale, bestellt
iiber das Internet und im Ladengeschaft) in den Ladengeschaften
der CEWE-Handelspartner abgeholt. Dies bestatigt die Starke der
CEWE-Positionierung , bricks and clicks”, ndmlich die strate-
gische Verbindung zwischen dem Verkauf iiber Ladengeschéfte
und iiber das Internet.

Digitalfoto-Bestellung im Geschéft in Mio. Stiick

Digitalfoto-Bestellung liber das Internet in Mio. Stiick

H1 2011 2012 2013 2014 2015 H1 2011 2012 2013 2014 2015
662,3 652,4 6549 635,4
559,6
313,0
' 280,3
262,0 236,2 233,5
“11,7%  -10,5% ~6,5% -9,8% -12% +122%  +184% -1,5% +0,4% -3,0%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr
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Mehrwertprodukte starken Fotofinishing-Umsatz weiter

Auch im Berichtsquartal stieg der Umsatzanteil der CEWE-
Marken- bzw. Mehrwertprodukte. Damit starkt der Trend zu
hoherwertigen Fotoprodukten weiterhin die Umsatzentwick-
lung. So ist der Umsatz pro Foto im Berichtsquartal erneut ge-
stiegen: von 15,19 Eurocent pro Foto im zweiten Quartal 2014

um 9,4 % auf 16,62 Eurocent pro Foto im zweiten Quartal 2015.

Ahnlich gut sieht die Entwicklung fiir das erste Halbjahr 2015
insgesamt aus: Auch fiir diesen Zeitraum stieg der Umsatz pro
Foto von 15,08 Eurocent im Vorjahreshalbjahr um 8,9 % auf
16,43 Eurocent.

Umsatz pro Foto in Eurocent

H1 2011 2012 2013 2014 2015
16,43
14,64 15,08
13,54 13,56
+8,4% +0,1% +8,0% +3,0% +8,9%

Verdnderung zum Vorjahr

Fotofinishing-Umsatz leicht oberhalb der erwarteten
Bandbreite: 72,6 Mio. Euro

Aufgrund der genannten Verdnderungen der Gesamtzahl der
Fotos sowie des gestiegenen durchschnittlichen Umsatzes pro
Foto lag der Fotofinishing-Umsatz im zweiten Quartal 2015 bei
72,6 Mio. Euro (Q2 2014: 70,4 Mio. Euro, +3,2 %). Die Saison-
verschiebung schwacht sich offenbar ab und dieser Umsatz
ibertrifft leicht die Erwartungen: Geht man von einem eigentlich
leicht fallenden Umsatzanteil des zweiten Quartals am Gesamt-
jahr in Hohe von etwa 18,0 % aus, so ergibt sich (gerechnet auf
den fiir 2015 geplanten Fotofinishing-Gesamtjahresumsatz von
386 bis 391 Mio. Euro) ein erwarteter Zielkorridor fiir das zweite
Quartal 2015 zwischen 69,5 und 70,4 Mio. Euro. Der realisierte
Fotofinishing-Umsatz von 72,6 Mio. Euro liegt damit sogar leicht
oberhalb dieser Bandbreite.



Das Gleiche gilt auch fiir die 6-Monats-Perspektive: Im ersten
Halbjahr erzielte das Geschaftsfeld Fotofinishing einen Umsatz
von 148,1 Mio. Euro - ein Plus von 5,4 % im Vergleich zum
Vorjahresumsatz (H1 2014: 140,6 Mio. Euro).

Fotofinishing im Q2 und im ersten Halbjahr immer

mit negativen Ergebnissen

Schon seit vielen Jahren ist ein Verlust im ersten Halbjahr fester
Bestandteil des Fotofinishing-Saisonprofils: Wahrend CEWE in
der Analog-Ara den gréBten Anteil des Jahresgewinns vor allem
im Urlaubsquartal (drittes Quartal) erwirtschaftete, fallt heute
aufgrund der Saisonverschiebung sogar ein noch groRerer Anteil
im Weihnachtsquartal (viertes Quartal) an. Im ersten und zweiten
Quartal stehen aufgrund des starken Saisonschwerpunkts im vier-
ten Quartal den Fixkosten keine entsprechenden Ertrdge gegen-
iber, so dass zwangsldufig negative Ergebnisse entstehen.

Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Fotofinishing

Fotofinishing-Ergebnis liegt trotz teilweise gestiegener
Kostenpositionen exakt auf Vorjahrsniveau

Im Berichtsquartal erzielte CEWE im Geschaftsfeld Fotofinishing
ein im Vergleich zum Vorjahr konstantes EBIT: —2,5 Mio. Euro
(Q2 2014: -2,5 Mio. Euro). Vor dem Hintergrund des Saisonpro-
fils sowie gestiegener Marketingkosten, leicht erhohter Aufwen-
dungen im Personalbereich und etwas hoherer Abschreibungen,
u.a. durch Erneuerung einiger Kiosk-Systeme am Point of Sale,
entspricht dieses Ergebnis voll den Erwartungen und bestatigt
damit die Jahreszielsetzung in diesem Geschéftsfeld.

Zwischenlagebericht

Entwicklung der CEWE-Fotofinishingumsatz-Saisonverteilung in % vom Umsatz

Q1 2011 2012 2013 2014 e2015

>

19,5 % 19,8% 20,1% 1g gy

18,0% 18,4% 18.8% 18209,

Q2 2011 2012 2013 2014

e2015 Q3 2011 2012 2013 2014 e2015 Q4 2011 2012

2013 2014

e2015

39,6 % 40,4%

36,5% 36,9%

= 7% 24,6% 55 704 23204

18,2% 18,0% —
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Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Fotofinishing

Auch mit Blick auf das kumulierte Ergebnis bestdtigen sich die
Jahreszielsetzungen des Geschiftsfelds Fotofinishing: Nach
einem EBIT von —4,8 Mio. Euro im ersten Halbjahr des Vorjah-
res erzielte CEWE im ersten Halbjahr 2015 ein EBIT in Hohe
von —3,6 Mio. Euro - ein Verbesserung um 1,2 Mio. Euro.

Zudem waren im ersten Quartal 2015 als Sondereffekt noch
Einmalaufwendungen fiir die SchlieBung eines kleinen Kunden-
dienstbiiros am ehemaligen Fotolaborstandort Dresden in Hohe
von 0,4 Mio. Euro angefallen. Bereinigt um diesen Einmaleffekt
fiel das EBIT vor Restrukturierungskosten im ersten Halbjahr
2015 mit -3,1 Mio. Euro sogar um rund 1,7 Mio. Euro besser
aus als im Vorjahreszeitraum.

Damit wird der seit Jahren anhaltende Trend erneut dokumen-
tiert: Der Produktmixwandel weg von einzelnen Fotoabzii-
gen hin zu Mehrwertprodukten wie dem CEWE FOTOBUCH,
CEWE KALENDERN, CEWE GRUSSKARTEN oder CEWE
WANDBILDERN fiihrt zu einer steigenden Profitabilitdt des
CEWE-Stammgeschifts.

Insgesamt liegt der Gewinn des Fotofinishings damit auf Kurs
zum Jahresziel, wie die Grafik zur Saisonverteilung des Fotofi-
nishing-EBITs deutlich macht.

EBIT vor Restrukturierung — Fotofinishing-Saisonverteilung in % vom EBIT

Q1 2011 2012 2013 2014 e2015 Q2 2011 2012 2013 2014 e2015 Q3 2011 2012 2013 2014 e2015 Q4 2011 2012 2013 2014 2015
-
101,5 %

91,3% 92,1% T
82,5 % .
Lo
Lo
Lo
Lo
Lo
Lo
Lo
28,4% 26,8% b
19,4 % ~ P
10,6 % Lo
3,3% - - -

“1,4% -

—62% —6,00% ~20% ~53% —6,1% —6,5%

-14,3%

-16,8 % -



Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck

» Umsatz wdchst im zweiten Quartal um +4,8 % auf
18,4 Mio. Euro

» EBIT in etwa auf Vorjahresniveau trotz planmdfig
erhohter Personal- und Marketingkosten

CEWE bereits in zehn Landern aktiv

Zusammen mit den sieben Saxoprint Onlineshops in Deutschland,
England, Frankreich, Spanien, Italien, der Schweiz und Osterreich
bietet CEWE aktuell in zehn verschiedenen Landern Produkte
im Kommerziellen Online-Druck an. Neben dem Heimatmarkt
Deutschland beliefert dabei CEWE-PRINT auch Osterreich, die
Niederlande, Belgien, Italien und Polen. Dariiber hinaus ist die
Expansion in weitere Lander Europas geplant. Im Fokus steht da-
bei, die vorhandenen CEWE-Vertriebsstrukturen in den einzelnen
Landern zu nutzen, um einen schnellen und erfolgreichen Markt-
eintritt zu erreichen.

Kommerzieller Online-Druck weitet Produktprogramm aus

Als neue Produkt- bzw. Geschéftsfelder hat CEWE zum Ende
des Geschiftsjahres 2014 die Werbetechnik und die Overnight-
Fertigung in alle Online Druck-Portale integriert. Die Fertigung
von Flyern, Foldern und Visitenkarten per Overnight erfolgt
dabei tiber die gleichen Digitaldruckkapazititen wie im Foto-
finishing. Dariiber hat CEWE das Angebot vorhandener Stan-
dardprodukte um weitere Variationen erweitert.

Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck

FuBball im Marketing-Fokus zur breiten Steigerung

der Markenbekanntheit

Die deutlich gestiegene Markenbekanntheit erreichte CEWE-
PRINT insbesondere mit der bereits 2012 gestarteten Werbung
im Bundesliga-FuBball: Bandenwerbung in den Stadien der
1. Bundesliga sowie Werbeschaltungen im Umfeld der ARD-
Sportschau. Die hohe Reichweite nutzt CEWE, um die Marke
CEWE-PRINT weiter bekannt zu machen. Dariiber hinaus stehen
gezielte Ansprachen von Neukunden mittels Internet-Werbung,
aber auch die Bestandskunden-Bindung per Newsletter und Mai-
ling auf der Marketing-Agenda.

Kommerzieller Online-Druck-Umsatz legt im

zweiten Quartal auf 18,4 Mio. Euro zu

Im zweiten Quartal 2015 wuchs der Umsatz des Geschéftsfelds
Kommerzieller Online-Druck von 17,6 Mio. Euro im Vorjahresquar-
tal auf 18,4 Mio. Euro — ein Plus von 4,8 %. Dabei ist zu beriicksich-
tigen, dass im Vorjahrsumsatz neben den Internet-Portal-Umsatzen
- die das Kerngeschéft einer Online-Druckerei ausmachen — noch
mehr andere, nicht online aufgegebene Auftrdge im Gesamtumsatz
enthalten waren. Bereinigt um dieses Volumen wachst das Online-
Kerngeschift um 6,5 % im zweiten Quartal 2015.

Im ersten Halbjahr 2015 erreicht der Kommerzielle Online-Druck
damit einen Umsatz von 36,3 Mio. Euro (H1 2014: 33,9 Mio. Euro,
+7,1%). Das Online-Kerngeschéft {iber die Internet-Portale wachst
im Geschéftsfeld Kommerzieller Online-Druck im ersten Halbjahr
2015 mit 9,4 %.

Zwischenlagebericht
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Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck

Damit liegt das Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck auf
Kurs, die Jahreszielsetzung 2015 von etwa rund 80 Mio. Euro
zu erreichen. Denn auch im Kommerziellen Online-Druck liegt
der umsatzstarkste Zeitraum — wie im Fotofinishing — im vierten
Quartal: Im November bereiten sich viele Geschéftskunden auf ihr
Weihnachtsgeschéft vor und ordern verstarkt Werbedrucksachen.

EBIT nahezu auf Vorjahresniveau

Die fiir den oben beschriebenen Markenaufbau notwendigen
Wachstumsinvestitionen haben bisher die Gewinn- und Verlust-
rechnung dieses Geschaftsfeldes beeinflusst. Denn CEWE nutzt
die Ertragskraft des etablierten Geschaftsfeldes Fotofinishing,
um das vielversprechende Wachstumsfeld Kommerzieller Online-
Druck durch intensives Marketing auszubauen. So generiert
CEWE eine wachsende Kundenbasis, von der das Unternehmen
kiinftig profitieren wird.

Im Berichtsquartal fielen etwas mehr Marketingkosten als im zwei-
ten Quartal des Vorjahres an. Auf Gesamtjahressicht 2015 sollen die
Marketingkosten insgesamt das Niveau des Vorjahres nicht spiirbar
iibertreffen. In der quartalsweisen Abgrenzung ist der Marketing-
kostenanteil des aktuellen zweiten Quartals jedoch leicht gestiegen.

Zudem stiegen die Personalkosten im Vergleich zum Vorjahr
leicht an. Diese absolute Erh6hung resultiert zum einen aus dem
groBeren Geschafts- bzw. Produktionsvolumen sowie zum Teil
aus notwendigen Lohn- und Gehaltserh6hungen im Rahmen der
Mindestlohnanpassung.

Trotz dieser geplanten Kostenerh6hungen lag das EBIT des
Geschiftsfeldes Kommerzieller Online-Druck im zweiten Quar-
tal mit —0,9 Mio. Euro nur leicht unter dem Niveau des Vorjah-
res (Q2 2014: —0,7 Mio. Euro).

Das Gleiche gilt auch fiir die 6-Monats-Perspektive auf EBIT-
Basis: Trotz gestiegener Marketing- und Personalkosten erzielt
der Kommerzielle Online-Druck mit —2,2 Mio. Euro ein nur

leicht schwécheres EBIT als im ersten Halbjahr des Vorjahres
(H1 2014: -1,9 Mio. Euro).

Kommerzieller Online-Druck spatestens 2016 profitabel

Die bisherige Geschéftsentwicklung im Kommerziellen Online-
Druck bestatigt die CEWE-Zielsetzung, spatestens im Jahr 2016
in diesem Geschéftsfeld die Break-even-Schwelle zu tiberschrei-
ten. Dabei wird der Fokus nicht auf dem absoluten Umsatzzu-
wachs, sondern vielmehr auf profitablem Wachstum liegen.

Bis Ende 2016 werden wesentliche Teile der nicht-operativen Be-
lastungen auslaufen, die gemaR IFRS-Vorschriften resultierend
aus der Kaufpreisallokation der Saxoprint-Akquisition zu buchen
sind (u.a. Abschreibungen fiir Kundenstamm und Marke) und
vom EBIT des Geschiftsfeldes Kommerzieller Online-Druck ge-
tragen werden. So sind in den aktuellen Halbjahreszahlen rund
1,2 Mio. Euro nicht-geschéaftsgetriebene Aufwendungen ent-
halten. Auf Gesamtjahressicht werden etwa rund 2,4 Mio. Euro
anfallen. Diese Sonderbelastung wird nach fiinf Jahren Abschrei-
bungsdauer Ende 2016 auslaufen und die Ergebnissituation zu-
satzlich verbessern.



Geschaftsfeld Einzelhandel

» Einzelhandel erzielt im zweiten Quartal Umsatz von
15,1 Mio. Euro (Q2 2014: 16,3 Mio. Euro)

» EBIT weiter verbessert

Eigener Einzelhandel 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 z. B. Fotojoker,
Fotolab, Japan Photo). Dieser Einzelhandel erfiillt fir CEWE
wichtige Funktionen: Erstens ist er ein wichtiger Vertriebska-
nal fiir CEWE-Laborleistungen direkt an Endkonsumenten. Die
entsprechenden Umsétze und Ertrage werden im Fotofinishing-
Segment gezeigt. Zweitens hat CEWE die Moglichkeit, neue Ver-
marktungsstrategien fiir die CEWE-Markenprodukte im Internet
wie in Ladengeschaften unmittelbar zu testen und weiterzuentwi-
ckeln. Drittens kann dieses Wissen dann an die Handelspartner
weitergegeben werden. Dafiir liefert der CEWE-Einzelhandel wich-
tige Erkenntnisse und Referenzen.

Einzelhandel erzielt 15,1 Mio. Euro Umsatz im zweiten Quartal
Das groRRe und attraktive Sortiment sowie die hohe Kundenorien-
tierung des CEWE-Einzelhandels bleiben weiterhin die entschei-
denden Wettbewerbsfaktoren in diesem Geschaftsfeld. In allen
Markten schwachte sich das wichtige Geschaft mit Spiegelreflex-
kameras — eine wesentliche Umsatzkomponente — weiter ab.

Wirtschaftsbericht — Geschaftsfeld Einzelhandel

Der Umsatzzuwachs mit spiegellosen Systemkameras konnte
diesen Riickgang der Spiegelreflexkameras nicht kompensieren.

Unter Einfluss dieser marktseitigen Veranderungen und der noch

scharferen Profitabilitats-Ausrichtung des Hardware-Sortiments
insgesamt bei gleichzeitiger Fokussierung auf die Vermarktung
von Fotofinishing-Produkten erreichte das Geschéftsfelds Einzel-
handel im zweiten Quartal 2015 einen Umsatz von 15,1 Mio. Euro
(Q2 2014: 16,3 Mio. Euro).

In Polen hatte CEWE im ersten Quartal des vergangenen Jahres
2014 damit begonnen, sich vom nur dort praktizierten Groi3-
handelsgeschaft, das erhebliche Umsatze, aber kaum Ergebnis-
beitrdge brachte, zu trennen. Daher resultierte der groRte Teil
des Umsatzriickgangs aus dem ersten Quartal 2014 bis zum
ersten Quartal 2015. Mit dem zweiten Quartal 2015 hat sich der
Verzicht auf das polnische GroBhandelsgeschaft nun vollstindig
gejahrt und wirkt sich damit nicht mehr negativ auf den Umsatz-
vergleich zum Vorjahr aus.

Der GroRhandelsverzicht ist jedoch bei der Betrachtung der
Umsatzentwicklung im gesamten ersten Halbjahr 2015 noch
fiir den anteiligen Umsatz des ersten Quartals zu beriicksich-
tigen: Kumuliert erzielt das Geschaftsfeld Einzelhandel in den
ersten sechs Monaten 2015 daher einen Umsatz in Hohe von
28,5 Mio. Euro (H1 2014: 32,7 Mio. Euro).
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Operatives Einzelhandelsergebnis verbessert sich weiter

Das Geschiéftsfeld Einzelhandel konnte sich auch im zweiten
Quartal operativ weiter verbessern und erzielte nach einem
EBIT in Hohe von —0,4 Mio. Euro im Vorjahresquartal nun im
aktuellen Berichtsquartal ein um 0,2 Mio. Euro verbessertes
Ergebnis von -0,2 Mio. Euro.

Kumuliert liegt der Einzelhandel damit bei einem EBIT von
—1,3 Mio. Euro (H1 2014: —-1,1 Mio. Euro).

Im ersten Quartal 2015 waren im Rahmen der notwendigen

Anpassungen des Geschéftsmodells in Polen noch 0,6 Mio. Euro

Restrukturierungskosten angefallen. Bereinigt man das Ergebnis

um diese Sonderkosten, so erzielte das Geschaftsfeld Einzelhan-

del im ersten Halbjahr 2015 ein operatives EBIT vor Einmalauf-

wendungen in Hohe von —0,7 Mio. Euro nach -1,1 Mio. Euro

im ersten Halbjahr des Vorjahres 2014: eine Verbesserung von

rund 0,4 Mio. Euro.

Umsatzentwicklung nach Geschéftsfeldern in Mio. Euro H1 2015 H1 2014 Veranderung
Fotofinishing 148,1 140,6 +5,4%
Einzelhandel 28,5 32,7 -13,0%
Kommerzieller Online-Druck 36,3 33,9 +7,1%
Konzern 212,9 207,2 +2,8%
Umsatzentwicklung nach Geschaftsfeldern in Mio. Euro Q2 2015 Q22014 Veranderung
Fotofinishing 72,6 70,4 +3,2%
Einzelhandel 151 16,3 -7,6%
Kommerzieller Online-Druck 18,4 17,6 +4,8%
Konzern 106,1 104,2 +1,8%




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

» Konzernumsatz steigt im zweiten Quartal um 1,8 %
auf 106,1 Mio. Euro (Q2 2014: 104,2 Mio. Euro)

» EBIT im zweiten Quartal auf Vorjahresniveau:
—-3,5 Mio. Euro (Q2 2014: - 3,6 Mio. Euro)

Konzernumsatz erreicht 106,1 Mio. Euro im zweiten Quartal

Die Umsatzzuwéchse in den Geschaftsfeldern Fotofinishing und
Kommerzieller Online-Druck konnten auch im zweiten Quartal
2015 den sich abschwachenden Umsatzriickgang im Einzelhan-
delssegment iibertreffen und fiihrten so auch im Konzern zu
einem Umsatzwachstum von 1,8 % im Vergleich zum Vorjahres-

Wirtschaftsbericht — Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

quartal: Der Konzernumsatz stieg von 104,2 Mio. Euro im zwei-
ten Quartal 2014 auf 106,1 Mio. Euro im Berichtsquartal.

Konzern-EBIT verbessert sich leicht um 0,1 Mio. Euro
Unverandert ist ein negatives EBIT sowohl im ersten als auch im
zweiten Quartal fiir den Verlauf eines Fotofinishing-Jahres typisch.
Durch die Saisonverschiebung des Fotofinishing-Geschéftes in
das vierte Quartal haben die ersten drei Quartale in Summe an
Ertragskraft verloren: Der Gewinnanteil und der absolute Ertrag
des vierten Quartals legten stetig zu. Das Fotofinishing insgesamt
pragt als derzeitiges CEWE-Hauptgeschaft mit dieser Entwick-
lung maRgeblich die Saisonalitdt des Gesamtkonzerns. Auch der

Umsatz in Mio. Euro

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

H1 2011 2012 2013 2014 2015 H1 2011 2012 2013 2014 2015
203.9 211 2072 212,9
186,3
-4,9
-7,0
-7,7 -78
-10,7
+3,3% +9,5% +8,4% -6,3% +2,8% +232%  -58,6%  -37.8%  +26,9% +9,8%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr
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Kommerzielle Online-Druck wird diesem wenig entgegenwirken,
da auch er seine Saisonspitze im vierten Quartal hat. Tendenziell
diirfte sich kiinftig ein stabileres Saisonprofil ergeben, da sich
die Dynamik der Effekte im Vergleich zu den Vorjahren voraus-
sichtlich abschwéchen wird.

Im zweiten Quartal 2015 erreichte CEWE ein Konzern-EBIT in
Hohe von —3,5 Mio. Euro (Q2 2014: —3,6 Mio. Euro): eine leichte
Verbesserung um 0,1 Mio. Euro.

Aufgelaufen verbessert sich das EBIT im ersten Halbjahr 2015
von —7,8 Mio. Euro im Vorjahreszeitraum auf —7,0 Mio. Euro.
Bereinigt man dieses Ergebnis um die noch im ersten Quartal in
den Segmenten Fotofinishing und Einzelhandel insgesamt zu-
sammen angefallenen 1,0 Mio. Euro Restrukturierungskosten,
so verbessert sich das operative EBIT um rund 1,8 Mio. Euro
auf - 6,0 Mio. Euro.

Sonstige betriebliche Ertrage leicht reduziert

Mit 3,2 Mio. Euro lagen die sonstigen betrieblichen Ertrage
etwas unter dem Niveau des Vorjahresquartals (Q2 2014:
3,6 Mio. Euro). Auch aufgrund des Umsatzanstiegs fiel die
Quote in Prozent vom Umsatz im Berichtsquartal leicht von
3,4 % auf 3,0 %.

Unterschiedliche Dynamik der Geschaftsfelder

beeinflusst GuV-Struktur

Der Beitrag der verschiedenen Geschiftsfelder zur Gewinn- und
Verlustrechnung hat jeweils eine andere Struktur: Im wichti-
gen Fotofinishing bewirkt der Trend zu Mehrwertprodukten
tendenziell eine Reduktion des Materialeinsatzes, wahrend der
Personaleinsatz und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
zulegen. Wachstumsbedingt 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

Ergebnis in Mio. Euro Q2 2015 Q22014 Veranderung
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -3,5 -3,6 +1,6%
Ergebnis vor Steuern (EBT) -3,6 -4,0 +8,6%
Ergebnis nach Steuern -2,4 -2,9 +17,7 %




etwas geringere Personal- und sonstige betriebliche Aufwendun-
gen gekennzeichnet. Der Einzelhandel hingegen weist im Ver-
gleich zu den beiden anderen Geschéftsfeldern deutlich hohere
Materialaufwendungen, aber geringere Personal- und sonstige
betriebliche Aufwendungen auf. Bei den Abschreibungen kommt
es durch die im Geschéftsfeld Kommerzieller Online-Druck
steigende Abschreibungsbasis auch im Konzern zu einer leicht
steigenden Abschreibungsquote. In der folgenden Diskussion
der Struktur der Gewinn- und Verlustrechnung werden diese
Effekte an den wesentlichen Positionen erldutert.

Umesatzriickgang im Einzelhandel beeinflusst

Aufwandsquoten vom Umsatz

Der Umsatzriickgang durch die im Kapitel , Geschéftsfeld Ein-
zelhandel” beschriebene Strategiednderung in diesem Segment
ist bei der Betrachtung der Aufwandsquoten zu beriicksichtigen:
Die Konzern-Wareneinsatzquote verbessert sich dadurch tenden-
ziell, da der Einzelhandel im Vergleich zu den anderen Segmen-
ten eine niedrigere Rohmarge erwirtschaftet. Ferner gilt bei den
aufgelaufenen Halbjahreswerten 2015, dass sich alle anderen
Aufwandsquoten tendenziell erhéhen, da sich die Aufgabe des
GroBhandels in diesem Segment im ersten Quartal noch nicht ge-
jahrt hatte — also noch stark zur Umsatzreduktion beitrug — und
der reine Verzicht auf das GroRhandelsgeschaft keine relevante
Aufwandsreduktion in diesen Positionen ermdglichte.

Wirtschaftsbericht — Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Materialaufwandsquote sinkt auf 32,9 % vom Umsatz

Aufgrund der oben beschriebenen Mechanik sinkt die Konzern-
Materialaufwandsquote im Berichtsquartal von 34,2 % im Vor-
jahresquartal auf 32,9 %. Auch im Fotofinishing wird durch die
verstdrkte Nachfrage nach gedruckten Fotoprodukten und weniger
im Silber-Halogenid-Verfahren produzierten Fotos die Warenein-
satzquote tendenziell verringert. Leicht entgegengesetzt wirkt das
‘Wachstum des Kommerziellen Online-Drucks. Zusatzlich wird, wie
in der Online Druck-Branche iiblich, der Mailorderaufwand fiir die
Zustellung der Druckprodukte zum Kunden als Materialaufwand
ausgewiesen. Auch daher liegt der Materialaufwand hoher als im
Fotofinishing und geht mit steigendem Umsatz etwas starker in
den Konzerndurchschnitt ein.

Personalaufwandsquote liegt bei 31,4 % vom Umsatz

Im Personalaufwand wirken zwei Effekte, die zusammen zu einer
tendenziell leicht steigenden Personalaufwandsquote vom Umsatz
fithren: Zum einen sind die Personalkosten im Wachstumssegment
Kommerzieller Online-Druck durch die dortigen Neueinstellungen
sowie im Fotofinishing durch den gestiegenen Personalbedarf im
Bereich der Zentralfunktionen Marketing sowie Forschung und
Entwicklung absolut gestiegen. Zum anderen fithrt die Umsatz-
reduzierung im Einzelhandel per se rechnerisch zu einer hoheren
Quote vom Umsatz bei fast allen Aufwandspositionen auller dem
Materialaufwand. Entsprechend erhdhte sich die Personalauf-
wandsquote im Berichtsquartal von 31,1 % im Vorjahresquartal
auf 31,4 % leicht.
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Sonstige betriebliche Aufwendungen steigen leicht

auf 34,3 % vom Umsatz

Mit 36,5 Mio. Euro lagen die sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen absolut um 1,1 Mio. Euro hoher als im entsprechenden
Vorjahreszeitraum (Q2 2014: 35,4 Mio. Euro). Der wesentliche
Grund fiir die Erhéhung lag in Mehraufwendungen im Bereich
Marketing sowie in geschéaftsgetrieben hoheren Aufwanden
bei den Mailorderversandkosten. Die Quote vom Umsatz bei
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen legt zudem auch
aufgrund des Umsatzriickgangs im Einzelhandel von 34,0 % im
Vorjahresquartal auf 34,3 % im Berichtsquartal leicht zu.

Abschreibungsquote bei 8,0 % vom Umsatz

Im zweiten Quartal 2015 hat sich die Abschreibungsquote leicht
von 7,8 % im Vorjahresquartal auf 8,0 % im aktuellen Berichts-

quartal erhoht. Die absolute Abschreibungssumme lag dabei
mit 8,5 Mio. Euro etwas {iber dem Vorjahreswert (Q2 2014:
8,1 Mio. Euro).

Finanzierungsaufwand weiter auf niedrigem Niveau
Die Belastungen aus dem Finanzergebnis liegen mit 0,1 Mio. Euro
weiter auf sehr niedrigem Niveau (Q2 2014: 0,4 Mio. Euro).

Steuerertrag im zweiten Quartal

Das saisonbedingt negative Ergebnis fiihrt zu einem Steuerertrag
aus der Aktivierung von latenten Steuern auf die aufgelaufenen

Verluste. Der zum Vorjahresquartal geringfiigig um 0,2 Mio. Euro
erhohte Steuerertrag begriindet sich im Ergebnisverlauf und der
Anpassung des angewandten Konzernsteuersatzes.

Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro

H1 2011 2012 2013 2014 2015
6,0 -6,0
7.7 =72
-10,2
+43,3% -29,0% -31,5% +29,5% +16,0 %

Verdnderung zum Vorjahr
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Mitarbeiter

Mitarbeiterzahl fast konstant bei 3.183

Die Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der CEWE-
Gruppe lag per Ende Juni 2015 mit 3.183 nur ganz leicht iiber
dem Niveau des Vorjahres (3.177 Mitarbeiter).

Der Personalaufbau resultiert zum einen aus dem um rund

60 Mitarbeiter gestiegenen Personalbedarf im wachsenden
Geschiftsfeld Kommerzieller Online-Druck. Auch in den Zentral-
funktionen Marketing & Produktmanagement sowie Forschung &
Entwicklung hat sich CEWE im Vergleich zum Vorjahr weiter
verstarkt. Gegenldufig verringerte sich die Mitarbeiterzahl im
Geschiftsfeld Einzelhandel.
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Mitarbeiter nach Geschéftsfeldern (Stichtagsbetrachtung) H1 2015 H12014 Veranderung
Fotofinishing 2.022 1.993 +1,5%
Einzelhandel 559 640 -12,7%
Kommerzieller Online-Druck 602 544 +10,7 %

Konzern 3.183 3.177 +0,2%
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Bilanz und Finanzierung

» Bilanzsumme verldngert sich im Vergleich zum
31. Mdrz 2015 um 1,3 %

» Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf 55,1 %

» Konzernverschuldung leicht gesunken

Die Kommentierung der Bilanz bezieht sich im Wesentlichen auf
die Entwicklung innerhalb des Berichtsquartals, d.h. auf den
Vergleich der Bilanzen vom 30. Juni 2015 und 31. Marz 2015.
Die von der jahrlichen Saisonalitdt beeinflussten Positionen
werden zusatzlich im Vergleich zum 30. Juni 2014 kommentiert.
Dies sind vor allem die Elemente des operativen Working Capital
sowie das Eigenkapital.

Bilanzsumme verlangert sich im Vergleich zum

31. Marz 2015 um 3,7 Mio. Euro

Im Vergleich zum Quartalsstart, d.h. vom 31. Marz 2015 zum
30. Juni 2015, hat sich die Bilanzsumme leicht um 1,3 %
(3,7 Mio. Euro) verlangert. Ursache hierfiir ist das bereits in
den Vorquartalen erlduterte strukturell steigende Gewicht der
langfristigen Abschlusspositionen. So erhdhte sich der Anteil
der langfristigen Vermogenswerte an der Bilanzsumme durch
einen nominalen Anstieg um 2,5 Mio. Euro auf 60,3 % (31. Mérz
2015: 60,2 %); der nominal um 1,3 Mio. Euro gestiegene Anteil
der kurzfristigen Vermogenswerte sinkt auf 39,7 % (31. Marz
2015: 39,8 %). Auf der Seite der Mittelherkunft sind die Schul-
den um 17,4 Mio. Euro gestiegen und machen einen Anteil
von 44,9 % (31. Marz 2015: 39,3 %) der Bilanzsumme aus. Im
Gegenzug sinkt das Eigenkapital hauptsédchlich wegen der wie

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

Aktiva 278,1 282,5 273,6 286,8 Passiva 278,1 282,5 2736 286,8
238,5 238,5
37,2 38,4
Langfristige 58,9 57,0 585 60,3 . ) 53,8 55,1
Vermogenswerte 47,7 Eigenkapital 44,5
19,9 20,5
Langfristige 14,3 99 9,6
- Schulden ¢
Kurzfristige
Vermdgenswerte  [S4c) 41,1 43,0 41 42,8 41,0
? 2 Kurzfristige 41,2 36,3
Schulden
30.06.2011 30.06.2012 30.06.2013 30.06.2014 30.06.2015 30.06.2011 30.06.2012 30.06.2013 30.06.2014 30.06.2015




iiblich im zweiten Quartal angefallenen Dividendenzahlung
um 13,7 Mio. Euro, so dass die Eigenkapitalquote auf 55,1 %
(31. Mérz 2015: 60,7 %) sinkt. Im Jahresvergleich, d.h. vom
30. Juni 2014 zum 30.Juni 2015, hat sich die Bilanzsumme um
13,1 Mio. Euro verldngert, wobei die Eigenkapitalquote zum
30. Juni 2014 bei 53,8 % lag und die Schulden einen Anteil von
46,2 % an der Bilanzsumme ausmachten.

Capital Employed steigt um 1,9 Mio. Euro

Das Capital Employed lag am 30. Juni 2015 bei 203,2 Mio. Euro
und damit 1,0 % (1,9 Mio. Euro) iiber dem Wert zum 31. Marz
2015. Wie in den folgenden Absétzen erldutert wird, sind die
darin enthaltenen langfristigen Vermdgenswerte im selben
Zeitraum um 2,5 Mio. Euro auf 173,0 Mio. Euro gestiegen, und
das operative Netto-Working Capital ist um 1,1 Mio. Euro auf

Wirtschaftsbericht — Bilanz und Finanzierung

30,3 Mio. Euro gesunken. Das sonstige Netto-Working Capital
lag mit —12,4 Mio. Euro weniger als 3,1 Mio. Euro unter dem
Wert zum Quartalsstart. Die Position der liquiden Mittel sind
um 2,6 Mio. Euro auf 12,3 Mio. Euro gesunken, wie im Absatz
zum Cash Flow erldutert wird. Im Vergleich zum 30. Juni 2014
ist das Capital Employed um 14,6 Mio. Euro gestiegen, was im
Wesentlichen auf den im Folgenden beschriebenen Anstieg des
langfristigen Vermogenseinsatzes zuriickzufithren ist.

Langfristiger Vermdgenseinsatz gestiegen

Die langfristigen Vermogenswerte sind im zweiten Quartal weiter
um 2,5 Mio. Euro auf 173,0 Mio. Euro gestiegen. Dieser Effekt ist,
wie auch schon im ersten Quartal 2015, hauptsachlich auf einen
Anstieg des Anlagevermogens zuriickzuftihren (1,5 Mio. Euro auf
158,8 Mio. Euro). Hierbei lagen die operativen Investitionen in

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

Capital Employed

Capital Invested

203,2 1914 203,2
191,4 190,5 188,5 ’ 190,5 188,5
147,9
Langfristige 147.9 Eigenkapital 541
Vermogens- - 57,0 778
werte 85,6 84,5 78,1 ‘
. . - 71,8
Netto-Working 76,9 Brutto
. Finanzschulden
Capital
33,0 28,8
Liquide 14.0 Nicht operative 78,9 9,4 9,5
Mittel o1mmim 390 55wl couiin 6150  Schulden 14,1 12,6
30.06.2011 30.06.2012 30.06.2013 30.06.2014 30.06.2015 30.06.2011 30.06.2012 30.06.2013 30.06.2014 30.06.2015
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das betriebliche Anlagevermégen bei 8,7 Mio. Euro und entfie-
len zu 7,2 Mio. Euro auf Sachanlagen sowie zu 1,3 Mio. Euro auf
immaterielle Vermdgenswerte. Von den Investitionen in Sach-
anlagen entfielen 2,2 Mio. Euro in den Digitaldruck und seine
Weiterverarbeitung, 2,2 Mio. Euro in die Prdsenz am Point of
Sale, 1,2 Mio. Euro in die IT-Infrastruktur, 0,5 Mio. Euro in den
Offsetdruck und seine Weiterverarbeitung und 1,1 Mio. Euro
in diverse Sachanlagen. Die Investitionen in Finanzanlagen
lagen bei 1,6 Mio. Euro. Insgesamt lagen die Investitionen mit
10,3 Mio. Euro iiber den Abschreibungen von 8,5 Mio. Euro.
Der Anstieg der Investitionen ist auf die zeitliche Verteilung der
InvestitionsmaBnahmen iiber das Jahr zuriickzufiihren: Wahrend
im ersten Halbjahr 2014 etwa 25 % der geplanten Investitionen
durchgefiihrt wurden, stieg diese Zahl im ersten Halbjahr 2015
auf rund 39 %.

Niedrigere Vorrate lassen operatives Netto-Working

Capital sinken

Im Jahresvergleich haben sich die Vorrate um 1,8 Mio. Euro
auf 47,7 Mio. Euro reduziert. Die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen lagen nahezu unverdndert bei 37,5 Mio. Euro.
Der Vorratsriickgang ergab sich hauptsdchlich durch einen
weiteren Bestandsabbau im Einzelhandel. Die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen stiegen im Fotofinishing umsatz-
getrieben; dieser Effekt wurde durch den mit dem bereits erlau-
terten Umsatzriickgang einhergehenden Forderungsriickgang
im Einzelhandel nahezu kompensiert. Die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen sind um 2,0 Mio. Euro auf
54,9 Mio. Euro gestiegen und beinhalten Verbindlichkeiten aus

Investitionen. Einhergehend mit der Zuriickfithrung des operati-
ven Netto-Working Capitals um 3,8 Mio. Euro auf 30,3 Mio. Euro,
hat sich die Reichweite des operativen Netto-Working Capital
im Jahresvergleich von 30 Tagen auf 26 Tage verringert. Neben
der beschriebenen Reduktion des Netto-Working Capital ist der
Umsatzanstieg des Fotofinishings der Treiber.

Innerhalb des Berichtsquartals wurde das operative Netto-
Working Capital um 1,1 Mio. Euro auf 30,3 Mio. Euro abgebaut.
Die Reichweite des operativen Netto-Working Capital lag wie
zum Ende des Vorquartals unverandert bei 26 Tagen. CEWE hat
zwar die Vorrdte um 1,4 Mio. Euro auf 47,7 Mio. Euro aufgebaut,
wahrend die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nahezu
unverandert bei 37,5 Mio. Euro (0,2 Mio. Euro) lagen. Die Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wurden im Gegen-
zug um 2,3 Mio. Euro auf 54,9 Mio. Euro aufgebaut und konnten
somit das operative Brutto-Working Capital finanzieren.

Sonstiges Netto-Working Capital tragt weiter

zur Finanzierung bei

Das sonstige Netto-Working Capital lag zum 30. Juni 2015 bei
—12,4 Mio. Euro (30. Juni 2014: -18,6 Mio. Euro) und leistet
weiterhin einen Beitrag zur Finanzierung.

Wahrend das sonstige Brutto-Working Capital im Vergleich zum
30. Juni 2014 um 2,7 Mio. Euro auf 16,3 Mio. Euro gestiegen ist,
sanken die kurzfristigen tibrigen Schulden vor allem aufgrund
der Riickfithrung kurzfristiger finanzieller Verbindlichkeiten um
3,5 Mio. Euro auf 28,7 Mio. Euro.



Seit dem 31. Marz 2015 ist das sonstige Netto-Working Capital
um 3,1 Mio. Euro gestiegen. Die Hauptgriinde fiir diesen An-
stieg werden im Abschnitt ,Cash Flow” erldutert.

Capital Invested: Eigenkapitalanstieg reduziert
Konzernverschuldung
Das Capital Invested lag — identisch mit dem Capital Employed

—zum 30. Juni 2015 bei 203,2 Mio. Euro und damit um 14,6 Mio.

Euro iiber dem Vorjahreswert. Wie in den folgenden Absatzen
erldutert wird, ist das darin enthaltene Eigenkapital um 10,9 Mio.
Euro auf 158,1 Mio. Euro gestiegen. Die Brutto-Finanzschulden
sind um 1,6 Mio. Euro auf 19,4 Mio. Euro gestiegen, wahrend

die nicht operativen Schulden sich um 2,2 Mio. Euro auf 25,7 Mio.

Euro erhohten.

Solide Bilanz: Eigenkapitalquote steigt auf 55,1 %

Im Vergleich zum 30. Juni 2014 legte das Eigenkapital von
147,2 Mio. Euro auf 158,1 Mio. Euro zu. Die Dividendenaus-
schiittung in Héhe von 11,2 Mio. Euro wurde durch das Gesamt-
ergebnis von 21,9 Mio. Euro mehr als ausgeglichen. Hierin sind
hauptséchlich das Ergebnis nach Steuern von 22,5 Mio. Euro
sowie erfolgsneutrale Aufwendungen und Ertrdge in Hohe von
—0,7 Mio. Euro enthalten. Die eigentiimerbezogenen Eigenkapi-
talveranderungen werden neben anderen Veranderungen durch
die bereits erwahnte Dividendenzahlung und die Ausiibung des
Aktienoptionsplanes 2010 mit —0,5 Mio. Euro beeinflusst. In
Summe lagen die eigentiimerbezogenen Eigenkapitalverande-
rungen bei —11,0 Mio. Euro. Das gestiegene Eigenkapital fiihrte
zu einem Anstieg der Eigenkapitalquote von 53,8 % zum 30. Juni
2014 auf 55,1 % zum Ende des Berichtsquartals.

Wirtschaftsbericht — Bilanz und Finanzierung

Innerhalb des Berichtsquartals ist der Riickgang des Eigenka-
pitals um —13,7 Mio. Euro hauptsdchlich durch die Dividenden-
zahlung von 11,2 Mio. Euro sowie das negative Gesamtergebnis
in Hohe von —2,6 Mio. Euro zu erklaren.

Nicht operative Schulden auf 25,7 Mio. Euro gestiegen

Die nicht operativen Schulden sind im Jahresvergleich um
2,2 Mio. Euro auf 25,7 Mio. Euro gestiegen. Dieser Anstieg ist
hauptsachlich auf den Anstieg der Pensionsriickstellungen um
2,7 Mio. Euro zuriickzufiihren. Innerhalb des Berichtsquartals er-
gab sich lediglich ein unwesentlicher Anstieg um 0,1 Mio. Euro.

Netto-Finanzschulden steigen um 2,4 Mio. Euro

auf 7,1 Mio. Euro

Die Konzernverschuldung insgesamt ist im Jahresvergleich

um 2,2 Mio. Euro auf 128,6 Mio. Euro gestiegen. Hier wirkte
sich hauptsachlich der Anstieg der Pensionsriickstellungen um
2,7 Mio. Euro auf 22,5 Mio. Euro aus. Die Brutto-Finanzschulden
liegen nunmehr bei 19,4 Mio. Euro (Vorjahr: 17,8 Mio. Euro).
Gegenlaufig sind die kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten
um 4,1 Mio. Euro gesunken. Seit dem 30. Juni 2014 hat CEWE die
Netto-Finanzschulden um 2,4 Mio. Euro auf 7,1 Mio. Euro erhoht.
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Cash Flow

» Saisonaler Working-Capital-Abbau ldsst Cash Flow aus
betrieblicher Tdtigkeit um 2,0 Mio. Euro steigen

» Hohere Investitionen belasten Free-Cash Flow

Ausgehend von einem um 0,1 Mio. Euro auf -3,5 Mio. Euro
gestiegenen EBIT des Berichtsquartals waren in der Cash Flow-
Rechnung des zweiten Quartals von CEWE zahlungsunwirksame
Abschreibungen in Hohe von 8,5 Mio. Euro (Vorjahr: 8,1 Mio.
Euro) zu eliminieren. Das EBITDA stieg daher um 0,5 Mio. Euro
auf 5,0 Mio. Euro. Die sonstigen zahlungsunwirksamen An-
passungen, die keine Auswirkungen auf den Cash Flow aus
betrieblicher Tatigkeit haben, lagen bei 0,0 Mio. Euro (Vorjahr:
—-0,4 Mio. Euro).

Working-Capital-Abbau lasst Cash Flow aus

betrieblicher Tatigkeit steigen

Der Working-Capital-induzierte Cash Flow erhohte sich im
Berichtsquartal um 1,4 Mio. Euro auf 1,5 Mio. Euro (Vorjahr:
0,1 Mio. Euro).

Haupttreiber fiir den positiven Effekt war das operative Netto-
Working Capital, das im Berichtsquartal zwar um 2,4 Mio. Euro
abgebaut wurde, im Vorjahr aber um 0,4 Mio. Euro aufgebaut
worden war. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sind im Berichtsquartal um 0,2 Mio. Euro gesunken (im Vorjahr
um 1,9 Mio. Euro gestiegen) und sorgten somit fiir einen Cash
Flow-Vorteil von 2,1 Mio. Euro. Aus den Vorraten ergab sich ein
Cash Flow-Nachteil von —3,5 Mio. Euro, da sich neben einem
etwas geringeren Abbau der Einzelhandelsbestdnde ein leich-
ter Aufbau im Fotofinishing ergab.



Das sonstige Working Capital hat im Berichtsquartal mit —0,9 Mio.
Euro um 1,5 Mio. Euro mehr Cash aufgenommen als im Vorjahres-
quartal, indem sich stichtagsbedingt vor allem durch Umsatzsteu-
erzahlungen ein Cash Flow-Nachteil ergab.

Im Berichtsquartal sind die Ertragsteuerzahlungen im Vergleich
zum Vorjahresquartal um -0,2 Mio. Euro auf —1,3 Mio. Euro
gestiegen.

In Summe lag der Cash Flow aus der betrieblichen Tatigkeit bei
5,2 Mio. Euro und somit 2,0 Mio. Euro iiber dem des Vorjahres-
quartals.

Wirtschaftsbericht — Cash Flow

CEWE investiert in Wachstum

Die Abfliisse fiir Investitionen in das Anlagevermdgen lagen mit
10,1 Mio. Euro um 3,9 Mio. Euro iiber denen des Vorjahresquar-
tals. Die Investitionsschwerpunkte, die den Anstieg begriinden,
werden im Bilanzkapitel erldutert. Die Abfliisse aus dem Kauf
von konsolidierten Anteilen bzw. Akquisitionen lagen im zweiten
Quartal bei 0,5 Mio. Euro. Abfliisse von 1,4 Mio. Euro in Finanz-
anlagen (Vorjahresquartal: 0,8 Mio. Euro) betreffen die Anlage
von Startkapital in aktuelle und angrenzende Geschaftsfelder,
wie im Rahmen des Engagements im High-Tech Griinderfonds.

Free-Cash Flow investitionsbedingt leicht gesunken

Der Free-Cash Flow im Berichtsquartal lag um 0,7 Mio. Euro
unter dem Vorjahreswert und erreichte —6,7 Mio. Euro. Dieser
Riickgang im Free-Cash Flow lasst sich auf die um 2,7 Mio. Euro
auf 11,9 Mio. Euro gestiegenen Mittelabfliisse aus der Investi-
tionstatigkeit zurtickfiihren, die durch die positive Entwicklung
des betrieblichen Cash Flows zum Teil kompensiert wurden.

Zwischenlagebericht
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Wir sind ein Qualitdtsfaktor.

Jeder gute Druck braucht eine Basis. Deshalb gewdhrleistet un-
sere Druckvorstufe, dass Ilhre Daten genau gepriift und in bester
Qualitdt auf unsere hochmodernen Druckmaschinen wandern.
Das Ergebnis ist brillant und prézise.

Jeder Druck Uberzeugt mit: @ persdnlicher Beratung e Service-
qualitdt e modernsten Drucktechnologien & Termintreue & Druck-
brillanz  Preis-Leistung




Kapitalrentabilitat

» Investitionen lassen durchschnittliches Capital Employed
auf 200,5 Mio. Euro steigen

» ROCE auf 16,7 % weiter gesteigert

Investitionen lassen durchschnittliches Capital Employed

auf 200,5 Mio. Euro steigen

Wie im Bilanzkapitel erldutert, lag das Capital Employed zum
30. Juni 2015 bei 203,2 Mio. Euro und damit um 1,9 Mio. Euro
iber dem Wert zum 31. Mérz 2015. Dies resultiert aus dem seit
mehreren Quartalen festzustellenden starkeren langfristigen Ver-
mogenseinsatz, der sich infolge der immer anlagenintensiveren
Produktion ergibt. Somit lag das auf Basis der vier Quartalsstich-
tage eines 12-Monats-Zeitraums ermittelte durchschnittliche
Capital Employed zum 30. Juni 2015 mit 200,5 Mio. Euro um
7,5 Mio. Euro {iber dem Wert des Vorjahres.

Wirtschaftsbericht — Kapitalrentabilitat

ROCE gesteigert auf 16,7 %

Der Return on Capital Employed (ROCE) als Kennzahl der
Kapitalrentabilitat hat sich seit dem 30. Juni 2014 von 16,5 %
auf 16,7 % verbessert. Der Wert von 16,7 % ergibt sich aus
einem 12-Monats-EBIT von 33,4 Mio. Euro und einem durch-
schnittlichen Capital Employed von 200,5 Mio. Euro. Der Ren-
diteanstieg wird durch den notwendigen Anstieg des Capital
Employed gebremst.

Zwischenlagebericht

EBIT rollierend 12 Monate in Mio. Euro ROCE in %

H1 2011 2012 2013 2014 2015 H1 2011 2012 2013 2014 2015
31,8 33,4
28,7
! 18,2 %
26,5 25,4 16,5 % 16,7 %
15,3 %
13,3 %

+14,2% -7,5% -4,3% +25,3% +5,0% +2,4% -3,0% -2,0% +3,2% +0,2%

Verdnderung zum Vorjahr

Verdnderung zum Vorjahr in %-Punkten
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Deutschlands schnellste Online-Druckereil.

Heute bis 18.00 Uhr bestellt - morgen bis 10.30 Uhr geliefert.
Mit der Online-Druckerei von CEWE.

viaprinto macht aus lhren Unterlagen im Handumdrehen erstklassige Print-Produkte:

» Perfekte Qualitat - immer schnell und zuverlassig gedruckt
> Absolut flexibel - sémtliche Produkte ohne Mindestbestellmengen

» Verbliiffend einfach - Dokumente hochladen, Vorschau prifen, bestellen und zligig geliefert

viaprinto ist ausgezeichnet:

www.viaprinto.de DruckzMedien

20m



Wir freuen uns auf Sie:

Tel +49(01251 - 203 111 101 00 sviaprinto

Erfolg hat schone Seiten.
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PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Risiken und Chancen

Wesentliche Risiken und Chancen fiir die voraussichtliche Ent-
wicklung der CEWE-Gruppe sind im Konzernlagebericht fiir das
Geschiftsjahr 2014 beschrieben. Im Rahmen der fortlaufenden
systematischen Erfassung und Steuerung von Risiken durch das
Risikomanagement des Konzerns sind weiterhin keine Risiken
erkennbar, die fiir sich genommen oder in ihrer Gesamtheit eine
Bestandsgefdhrdung fiir den Konzern bedeuten kénnten.

Wachstum im Kommerziellen Online-Druck —

Markenstarkung im Fotofinishing

Um die Basis fiir kiinftiges Wachstum im Kommerziellen Online-
Druck zu legen, hatte CEWE im Februar 2012 die Saxoprint GmbH,
Dresden, iibernommen. Damit verfiigt CEWE zusatzlich zum
Digitaldruck auch {iber online verfiigbare Offsetdruck-Kapazita-
ten zur effizienten industriellen Produktion groerer Auflagen.

Im Fotofinishing setzt CEWE seine Ausrichtung fort, mit dem
CEWE FOTOBUCH ein Markenprodukt aufzubauen, das im Pre-
miumsegment positioniert ist und beworben wird. Neben das
etablierte CEWE FOTOBUCH werden seit 2013 nun mit CEWE
KALENDER, CEWE CARDS und CEWE WANDBILDER weitere
Produktmarken mit gleicher Positionierung gestellt. Ziel ist es,
die positive Konsumentenhaltung des CEWE FOTOBUCH auch
auf die iibrigen Produkte wirken zu lassen. Die Differenzie-

rungsvorteile der Leistungs- und Qualitatsversprechen, fiir die
die Marke CEWE steht, sollen schrittweise fiir ein wachsendes
Produktportfolio genutzt werden. Ferner steigt damit die Wer-
beeffizienz, und die CEWE-Produkte konnen bei Konsumenten
vorverkauft” werden, auch zum Nutzen der CEWE-Handels-

partner.

Weiterhin Fokus auf Europa

CEWE betreibt sein Geschaft zu nahezu 100 % in Europa und
plant derzeit keine Verdnderung der regionalen Prasenz. Zur
Zeit gilt es, das neue Geschéftsfeld Kommerzieller Online-Druck
im Heimatmarkt aufzubauen und zu starken und die Marken im
Fotofinishing zu entwickeln. Dies nimmt praktisch die vollstan-
dige Management-Kapazitdt der CEWE-Gruppe in Anspruch.

Permanente Arbeit an der Technologiebasis

Wie in der Vergangenheit wird CEWE auch in den nachsten
Jahren 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 aulen, z.B. durch regelméaRige Benchmarks und den ge-
zielten Einsatz von externen Beratern.



Permanente 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-
Transformation. CEWE strebt danach, die gewonnene Inno-
vationsdynamik aufrechtzuerhalten, um auf dieser Basis die
marktfithrende Position zu erhalten und auszubauen. Die aktuel-
len Innovationen im Fotofinishing sind groftenteils auf der Messe
photokina im September 2014 vorgestellt worden — zum Beispiel
umfassende Software-Updates, neue Apps, diverse Produktverfei-
nerungen und die Foto-Management-Losung CEWE MYPHOTOS.
Mit CEWE MYPHOTOS wird CEWE seinen Konsumenten ein
System bieten, die eigenen Fotos zu speichern, zu organisieren

und zu bearbeiten — und dies immer, iiberall und mit jedem Gerét.

Uber CEWE MYPHOTOS kann sehr einfach auf die persénlichen
Fotos zugegriffen und CEWE-Fotoprodukte bestellt werden. In-
novationen im Kommerziellen Online-Druck flieBen permanent in
das Angebot ein.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Europadische Wirtschaft erholt sich 2015 laut IWF weiter —
héheres Wachstum in Deutschland erwartet

Die Weltwirtschaft wird voraussichtlich 2015 und 2016 weiter
an Kraft gewinnen. Der Internationale Wahrungsfonds IWF
erwartet einen Anstieg des globalen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) von 3,5 % im laufenden und 3,8 % im kommenden Jahr,
nachdem das BIP 2014 um 3,4 % gewachsen war. Wichtiger
Impulsgeber werden die kréftigere Konjunkturerholung der
Industriestaaten und unter ihnen insbesondere der US-ame-
rikanischen Volkswirtschaft sowie der starke Riickgang der
Olpreise sein, der die globale Nachfrage stimuliert. Auch im
laufenden und kommenden Jahr werden die Volkswirtschaften
der Schwellenlander wie Russland, Brasilien oder China mit
voraussichtlich 4,3 % und 4,7 % deutlich starker expandieren
als die der Industriestaaten, aber im Vergleich zu den Vorjahren
mit geringeren Wachstumsraten. Das BIP der Industriestaaten
sollte jeweils um 2,4 % in den Jahren 2015 und 2016 expandie-
ren. Nach wie vor sieht der Wahrungsfonds deutliche Risiken
fiir die Wirtschaftsentwicklung wie ein schwacher als erwartet
ausfallendes Wachstum der Schwellenldnder oder einen uner-
wartet schnellen und hohen Olpreisanstieg.

Zwischenlagebericht
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Die hohe Dynamik der US-Wirtschaft (jeweils 3,1 % in den
beiden kommenden Jahren laut IWF) wird vor allem von den
niedrigen Energiepreisen, einer moderaten Inflation, starkeren
fiskalpolitischen Impulsen, gestarkten Bilanzen und einer Er-
holung am Immobilienmarkt getragen. Niedrige Olpreise und
Zinsen sowie gelockerte Kreditangebotsbedingungen infolge der
sehr expansiven geldpolitischen Malnahmen der Europiischen
Zentralbank EZB, die Euro-Abwertung, ein sich vermindernder
Druck zur Konsolidierung der Haushalte, eine Belebung des pri-
vaten Konsums und der Investitionstatigkeit der Unternehmen
sowie eine kraftigere Exporttatigkeit sollten die Wirtschaftsent-
wicklung im Eurogebiet kraftig ankurbeln. Der Wahrungsfonds
erwartet, dass die Volkswirtschaften im Euroraum insgesamt um
1,5 % und 1,6 % wachsen werden.

Die Konjunkturerholung der deutschen Wirtschaft wird mit
Wachstumsraten von 1,6 % und 1,7 % etwas an Kraft gewin-
nen. Auch hier ist der kriftig gefallene Olpreis der entschei-
dende Impulsgeber, der sich positiv auf den privaten Konsum
auswirkt. Die Abwertung des Euro durch die sehr expansive
Geldpolitik der europdischen Zentralbank stimuliert zugleich
die Exporttatigkeit.

Die prognostizierte Beschleunigung des Konjunkturwachstums
weltweit wird wegen der niedrigen Rohstoffpreise voraussicht-
lich keinen Inflationsdruck auslésen. Nach Ansicht des IWF
werden die Teuerungsraten 2015 sowohl in den Industriestaaten
als auch in den Emerging Markets sinken und erst 2016 wieder
anziehen — aber voraussichtlich unterhalb der kritischen Stabili-
tatsmarken der Notenbanken bleiben.

Unabhédngig davon sieht CEWE aufgrund der soliden Finan-
zierungsstruktur keine nennenswerten Finanzierungsrisiken.
Aufgrund der liberaus soliden Finanzierung mit einer Eigenka-
pitalquote von iiber 50 % ist CEWE in der Lage, sowohl orga-
nisches als auch anorganisches Wachstum aus eigener Kraft zu
finanzieren.

Mit Blick auf die ausstehenden Forderungen erwartet das Manage-
ment derzeit keine nennenswerten Belastungen, da Forderungen
gegeniiber Fachhandelspartnern weitestgehend tiber Kreditversi-
cherungen abgesichert sind.



CEWE-Absatz entwickelt sich weitgehend unabhangig

vom konjunkturellen Umfeld

Der CEWE-Absatz entwickelte sich bisher weitgehend unab-
héngig vom konjunkturellen Umfeld und der privaten Kon-
sumneigung. Der Einfluss der Konjunkturentwicklung konnte
theoretisch steigen, wenn der Anteil von Unternehmenskunden
am Umsatz von CEWE wachst. Derzeit sieht das Management
im Geschéftsfeld des Kommerziellen Online-Drucks allerdings
sogar in konjunkturellen Schwachephasen eher zusatzliche
Opportunitdten, da die gilinstige Kosten-Nutzen-Relation der
Kommerziellen Online-Druck-Produkte fiir Geschaftskunden
gegeniiber den bei stationdren Druckereien bezogenen Druck-
leistungen vor diesem Hintergrund ein noch wichtigeres Diffe-
renzierungsmerkmal sein diirfte.

Fotofinishing auch zukinftig konstant/leicht steigend

CEWE fordert den wachsenden Marktanteil von Mehrwertpro-

dukten, 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 damit auch der Riickgang der Einzelfotos

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

von digitalen Daten gemeint. Mit dem europdischen Marktfiihrer
CEWE FOTOBUCH sowie den weiteren Mehrwertprodukten
und den starken Internet-Kompetenzen ist CEWE hervorragend
positioniert, um diesen Wandel aktiv zu fordern und moglicher-
weise sogar davon zu profitieren. Im Ergebnis diirfte der Trend
zu Mehrwertprodukten das Fotofinishing auch 2015 starken und
bietet die Chance fiir eine zumindest eher stabile Marge.

Saisonprofil mit Schwerpunkt im vierten Quartal

In den vergangenen Jahren war der Trend eindeutig: Die Be-
deutung des zweiten und des dritten Quartals — des ehemaligen
Saisonschwerpunkts — nahm weiter ab. Ausgeglichen wurde dies
vor allem durch die wachsende Bedeutung des vierten Quartals
fiir das Jahresgeschift, auf das sich der Absatz der margenstar-
keren Mehrwertprodukte zunehmend konzentriert. Dieser Trend
im Hauptgeschaft Fotofinishing bestimmt damit auch die groRe
Linie im Gesamtkonzern. Auch beim Kommerziellen Online-Druck
liegt der Schwerpunkt im vierten Quartal, der auf die Werbema-
terialien fiir das Weihnachtsgeschaft der Druckkunden ihrerseits
zuriickzufiihren ist, die vor allem zu Beginn des vierten Quartals
bestellt werden.

Zwischenlagebericht
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Einzelhandel fokussiert auf Ertragssteigerung

Auch wenn der Einzelhandel fiir das Geschéftsfeld Fotofinishing
durch den Absatz von CEWE-Fotoprodukten im Jahr 2014 einen
Umsatzbeitrag von etwas mehr als 30 Mio. Euro — ausgewiesen
im Segment Fotofinishing — erwirtschaftet hat, so sieht das Ma-
nagement doch klar die Notwendigkeit, das negative Ergebnis
des Geschiftsfeldes Einzelhandel mit Foto-Hardware im Jahr
2014 von —2,9 Mio. Euro (2013: 0,1 Mio. Euro) zu verbessern.
Bis zum ersten Quartal 2015 wirkte die Aufgabe des niedrigst-
margigen GroRBhandelsgeschéftes dabei noch negativ auf den
Vorjahresvergleich. Dieser Effekt hat sich nun mit dem zweiten
Quartal 2015 vollstandig gejahrt.

Der CEWE-Einzelhandel hat die Aufgabe, notwendige Anpas-
sungen aufgrund einer schwachen Marktentwicklung (z. B.
durch den Riickgang des Spiegelreflexkamera-Marktes) durch-
zufiithren. Daher wird im Geschaftsfeld Einzelhandel an zwei
Flanken gearbeitet: Die Kosten werden der Umsatzentwicklung
angepasst werden und der Umsatz wird durch gezielte MafRnah-
men unterstiitzt werden. Grundséatzlich geht das Management
fiir 2015 davon aus, mit einem breiten Aktionsprogramm die
Ertragskraft auch eines im Umsatz reduzierten Einzelhandels
wieder steigern zu kénnen, um diesen Absatzkanal fiir CEWE-
Fotoprodukte zu erhalten.

Wachstum im Kommerziellen Online-Druck

unabhangig von Wirtschaftslage

Der Kommerzielle Online-Druck bei CEWE bietet eine Reihe
von Vorteilen fiir den Besteller: Qualitatsgewinn durch hoch-
moderne Druck-GroRanlagen, die mit ihrer konstanten Qualitat
niedergelassenen Druckereien typischerweise iiberlegen sind,
zusatzlich einen Zeitgewinn durch bedienerfreundliche Internet-
Bestellung, schnelle Produktion und ziigige Lieferung. Dariiber
hinaus haben Kunden auch die Moglichkeit, preisgiinstige und
bedarfsorientierte Kleinstauflagen zu nutzen, die mit den Digital-
druckkapazitaten von CEWE gefertigt werden. Die Besteller wollen
sich diese Vorteile erschlieBen — mindestens unabhdngig von der
gesamtwirtschaftlichen Lage, vielleicht sogar gerade in wirtschaft-
lich schwierigen Situationen. Daher erwartet das Management
auch fiir 2015 im Geschéftsfeld Kommerzieller Online-Druck weiter
eine positive Umsatzentwicklung, nahezu unabhéngig von der
wirtschaftlichen Lage.



Weitere Marketinginvestitionen in den

Kommerziellen Online-Druck

Die fiir den Aufbau des Kommerziellen Online-Drucks notwen-
digen Marketingaufwendungen werden voraussichtlich auch
2015 die Gewinn- und Verlustrechnung des Geschaftsfeldes
Kommerzieller Online-Druck beeinflussen und zu einem negati-
ven, wenn auch gegeniiber 2014 nochmals weiter verbesserten
operativen Ergebnis fithren. Auch fiir 2015 wird mit sehr groRer
Sicherheit gelten, dass — vor Marketingaufwendungen — das
Geschiftsfeld Kommerzieller Online-Druck ein positives EBIT
ausweisen wiirde. Daneben trigt das Ergebnis des Geschafts-
felds Kommerzieller Online-Druck noch bis Ende 2016 insge-
samt rund 2,4 Mio. Euro p.a. nicht-operative Belastungen, die
gemal IFRS-Vorschrift resultierend aus der Kaufpreisallokation
der Saxoprint-Akquisition zu buchen sind. Der wesentliche Teil
dieser Sonderbelastung wird nach fiinf Jahren Abschreibungs-
dauer Ende 2016 auslaufen und die Ergebnissituation zusétzlich
verbessern. Die hohe Ertragskraft des etablierten Geschéfts-
feldes Fotofinishing soll 2015 noch weiter genutzt werden, um
das potenzialstarke Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck
schnell und entschlossen auszubauen.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht

Ergebniszielkorridor 2015: +2 Mio. Euro

Der Umsatz soll von 523,8 Mio. Euro auf 515 Mio. Euro bis
535 Mio. Euro im Mittel leicht steigen. Ziel ist es, bei einem
etwa stabilen Umsatz im Fotofinishing einen potenziell riick-
laufigen Umsatz im Einzelhandel durch die angepeilte Umsatz-
steigerung im Kommerziellen Online-Druck moglichst mehr als
auszugleichen. Nach 70 Mio. Euro im Jahr 2014 (+17,2 %) halt
das Management ein Niveau in der GréRenordnung von etwa
rund 80 Mio. Euro Umsatz im Kommerziellen Online-Druck 2015
fiir erzielbar. Es gilt weiterhin das Ziel, 2016 einen moglichst
positiven Ergebnisbeitrag zu erwirtschaften.

Das EBIT soll 2015 im Korridor von 32 Mio. Euro bis 38 Mio.
Euro liegen, das EBT zwischen 30 Mio. Euro und 36 Mio. Euro
und das Nachsteuerergebnis zwischen 20 Mio. Euro und

24 Mio. Euro.

Dies entspricht einer Anhebung des operativen Ergebniskanals
um rund 2 Mio. Euro gegeniiber der Zielsetzung fiir 2014.

Zwischenlagebericht
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Mindestens Dividenden-Kontinuitat angestrebt

CEWE verfolgt grundsétzlich das Ziel der Dividendenkonti-
nuitdt, soweit dies angesichts der wirtschaftlichen Situation des
Unternehmens und der vorhandenen Investitionsmoglichkeiten

Residuum dieser Politik.

opportun erscheint. Gleichzeitig sollen die Aktionare an Ertrags-
steigerungen des Unternehmens teilhaben. Die absolute Hohe der
Dividende ist dabei klar im Fokus, die Ausschiittungsquote ist ein

Zielsetzung fiir 2015

Veranderung zum Vorjahr

Digitalfotos

2,10-2,15 Mrd. Stiick

=5% bis=2%

Fotos von Filmen

0,065-0,070 Mrd. Stiick

—27 % bis =21 %

Fotos gesamt

2,17-2,22 Mrd. Stiick

-6 % bis -3%

CEWE FOTOBUCHER

6,0-6,1 Mio. Stiick

+1% bis +3 %

Investitionen *

46 Mio. Euro

Umsatz

515-535 Mio. Euro

—2% bis+2%

EBIT

32-38 Mio. Euro

—2 % bis +16 %

Ergebnis vor Steuern (EBT)

30-36 Mio. Euro

-5 % bis +14 %

Nachsteuerergebnis

20-24 Mio. Euro

—=6% bis+12%

Ergebnis je Aktie

2,87-3,45 Euro/Stlck

—6 % bis +12%

* Operative Investitionen ohne mogliche Investitionen in die Erweiterung des Geschiftsvolumens wie z. B. Unternehmensakquisitionen oder Kundenstamm-Zukdufe
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Oldenburg, 11. August 2015
CEWE Stiftung & Co. KGaA

Fiir die personlich haftende Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
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DIE CEWE-GRUPPE - STRUKTUR UND ORGANE

Neumdller CEWE COLOR Stiftung
Kuratorium

Wilfried Mocken, Rheinberg (Vorsitzender)
Otto Korte, Oldenburg (stellv. Vorsitzender)
Maximilian Ardelt, Miinchen

Helmut Hartig, Oldenburg

Dr. Peter Nagel, Bad Kreuznach

Hubert Rothdarmel, Oldenburg

Vorstand

Dr. Rolf Hollander, Oldenburg (Vorsitzender)
Dr. Reiner Fageth, Oldenburg

Carsten Heitkamp, Oldenburg

Andreas F.L. Heydemann, Bad Zwischenahn
Dr. Olaf Holzkdmper, Oldenburg

Thomas Mehls, Oldenburg

Harald H. Pirwitz, Oldenburg

Frank Zweigle, Oldenburg

Geschaftsfiihrung
Patrick Berkhouwer, Tours

CEWE Stiftung & Co. KGaA

Aufsichtsrat

Otto Korte, Oldenburg (Vorsitzender)
Rechtsanwalt/Steuerberater/Fachanwalt fiir Steuerrecht und
Partner der Anwaltskanzlei Korte Robken & Partner mbB,
Oldenburg

Prof. Dr. Dr. h. c. Hans-Jiirgen Appelrath, Oldenburg
Universitatsprofessor fiir Informatik an der
Universitat Oldenburg

Prof. Dr. Christiane Hipp, Berlin

Vizeprasidentin fiir Forschung, Kommissarische Leiterin
des Lehrstuhls fiir Organisation, Personalmanagement und
Unternehmensfithrung, Professorin (Brandenburgische
Technische Universitdt Cottbus-Senftenberg)

Corinna Linner, Baldham
Wirtschaftspriifer und Dipl.-Okonom

Prof. Dr. Michael Paetsch, Willich
Professor an der Hochschule Pforzheim

Dr. Hans-Henning Wiegmann, Schlangenbad
Dipl.-Kaufmann, Mitglied verschiedener Aufsichts- und Beirdte
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Durch Beschluss des Amtsgerichts Oldenburg vom Personlich haftende Gesellschafterin
29. Oktober 2013 gemal § 104 AktG bestellt: der CEWE Stiftung & Co. KGaA
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg
Vera Ackermann, Hude
(Stellvertretende Vorsitzende)
Gewerkschaftssekretérin der IG BCE

Michael Biihl, Miinstertal
Technischer Leiter der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Eschbach

Angelika ERer, Monchengladbach
Laborhelferin, freigestellte Betriebsratsvorsitzende
der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Monchengladbach
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Udo Preuss, Aichach
Technischer Angestellter der CEWE Stiftung & Co. KGaA,
Miinchen

Stefan Soltmann, Hannover
Gewerkschaftssekretar der IG BCE

Thorsten Sommer, Wardenburg
Abteilungsleiter/Angestellter, freigestellter Betriebsrats-
vorsitzender der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg
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Zwischenlagebericht

®

Hinweis:

Wenn in diesem Finanz
bericht tiber Digitalfotos
gesprochen wird, bein-
haltet die Zahl immer die
CEWE FOTOBUCH-Prints
sowie die Bilder der
Foto-Geschenkartikel

Alle Zahlenangaben wer
den grundsatzlich mit

moglichst exakten Wer-
ten gerechnet und in der
Darstellung kaufman

nisch gerundet. Dadurch
konnen speziell in Sum-
menzeilen Rundungsab-
weichungen entstehen.

Glossar

GLOSSAR

Anlagevermogen
Sachanlagen zuzuglich der als
Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien, der Geschafts-
und Firmenwerte, immateriel-
len Vermogenswerte und der
Finanzanlagen

Brutto-Cash Flow

Ergebnis nach Steuern zu-
zliglich Abschreibungen auf
immaterielle Vermogenswerte
und Sachanlagen

Brutto-Finanzschulden
Summe aus langfristigen
Finanzverbindlichkeiten und
kurzfristigen Finanzverbind-
lichkeiten; siehe auch Finanz-
verbindlichkeiten

Brutto-Working Capital
Kurzfristige Vermogenswerte
ohne liquide Mittel

Capital Employed (CE)
Netto-Working Capital zuzlig-
lich der langfristigen Vermo-
genswerte und der liquiden
Mittel

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

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

EBIT
Ergebnis vor Steuern und
Finanzergebnis

EBITDA
Ergebnis vor Steuern, Finanz-
ergebnis und Abschreibungen

EBT
Ergebnis vor Steuern

Eigenkapital

Rechnerisch der gemaR 1AS 32
geltende Residualanspruch
auf das nach Abzug der Schul-
den verbleibende Nettover-
mogen

Eigenkapitalquote

Anteil des Eigenkapitals am
Gesamtkapital; rechnerisch

das Eigenkapital im Verhalt-
nis zur Bilanzsumme

Finanzverbindlichkeiten

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

Free-Cash Flow

Cash Flow aus operativer
Geschaftstatigkeit abziiglich
Cash Flow aus Investitionsta-
tigkeit (beides gemaR Kapital-
flussrechnung)

Freefloat

auch Streubesitz, bezeichnet
den Anteil der frei handelba-
ren Aktien des Unternehmens
am Markt

Fremdkapital

Summe der unter den Passiva
als langfristige und kurzfris-
tige Schulden ausgewiesenen
Werte

GuVv
Gewinn- und Verlustrechnung

Kapitalrentabilitat
Siehe Return on Capital
Employed

Kurzfristige Gbrige Schulden
Kurzfristige Steuerrlickstel-
lungen, kurzfristige tbrige
Ruckstellungen, kurzfristige
Gbrige finanzielle Verbind-
lichkeiten sowie kurzfristige
Ubrige Verbindlichkeiten



Liquiditatsquote
Rechnerisch die liquiden
Mittel im Verhaltnis zur
Bilanzsumme

Netto-Finanzschulden
Langfristige Finanzverbind-
lichkeiten zuzuglich kurzfris-
tiger Finanzverbindlichkeiten
abzuglich liquider Mittel

Netto-Working Capital
Kurzfristige Vermogenswerte
ohne liquide Mittel abzlglich
kurzfristiger Schulden ohne
kurzfristige Sonderposten fir
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 flir Pensi-
onen, langfristige passive
latente Steuern, langfristige
tbrige Rickstellungen, lang-
fristige finanzielle Verbind-
lichkeiten sowie langfristige
Gbrige Verbindlichkeiten

NOPAT

EBIT abziiglich der Steuern
vom Einkommen und vom
Ertrag sowie 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 Verkaufs-

ort, d.h. die Ladengeschafte

der Handelspartner und eige-
nen 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 ge-
wahlt, um eine rollierende
Jahresrentabilitat zu zeigen

Return on Capital Employed
(ROCE) vor Restrukturierung
Ergebnis vor Steuern und
vor dem Finanzergebnis
(EBIT) bereinigt um Restruk-
turierungsaufwendungen

im Verhaltnis zum Capital
Employed

Glossar

Sonstige betriebliche

Cash Flows

Veranderungen aus den ge-
zahlten Steuern sowie Einzah-
lungen aus erhaltenen Zinsen

Sonstiges Brutto-Working
Capital

Zur VerauBerung gehaltene
Vermogenswerte, kurzfristige
Forderungen aus Ertrag-
steuer-Erstattungen, sonstige
kurzfristige finanzielle Ver-
mogenswerte sowie kurzfris-
tige Ubrige Forderungen und
Vermogenswerte

Sonstiges Netto-Working
Capital

Sonstiges Brutto-Working
Capital abzlglich der kurz-
fristigen Gbrigen Schulden

Working Capital-induzierter
Cash Flow

Veranderungen aus dem
Netto-Working Capital

Zwischenlagebericht

57

-
=
]
=
9]
2
[
=)
&
=
3]
i
]
=
2
N
02




58

Konzernabschluss

KONZERNABSCHLUSS

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung
Konzernbilanz

Konzern-Eigenkapitalspiegel
Konzern-Kapitalflussrechnung
Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern
Ausgewahlte erlauternde Anhangsangaben
Versicherung der gesetzlichen Vertreter

D Seitenverweis Verweis auf Tabelle oder Grafik '/6 Internet-Verweis

60
61
62
64
66
68
70
75

@ Zusatzinformationen




,Die schonsten Urlaubserlebnisse teilt
man am besten mit einem CEWE
FOTOBUCH oder anderen gedruckten
Fotoprodukten. Wir sorgen dafiir, dass
unsere Kunden diese Erinnerungen
schnell in Hdnden halten.”

Martina Rutemann, Versand, CEWE-Aktionarin
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Konzernabschluss

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
fiir H1 2014 und 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Angaben in TEuro Q1-42014 Q2 2015 Q2 2014 Veranderung H1 2015 H1 2014 Veranderung
Umsatzerlose 523.779 106.138 104.246* 1,8 % 212.910 207.197* 2,8%
Erhohung/Verminderung des Bestands an
fertigen und unfertigen Erzeugnissen 176 44 -101 — =75 -45 -66,7%
Andere aktivierte Eigenleistungen 903 230 263 -12,5% 392 405 -3,2%
Sonstige betriebliche Ertrage 21.462 3.184 3.580* -11,1% 7.664 8.068* -5,0%
Materialaufwand -162.653 —-34.867 —-35.662 2,2% -67.738 -71.523 53 %
Rohergebnis 383.667 74.729 72.326 3,3% 153.153 144.102 6,3%
Personalaufwand —-135.881 —-33.277 —32.401 -2,7% —67.461 —64.554 -4,5%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -181.682 -36.458 —35.406* -3,0% -75.890 -71.114* -6,7%
Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) 66.104 4.994 4.519 10,5 % 9.802 8.434 16,2 %
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte
des Anlagevermdgens und Sachanlagen —-33.468 —-8.523 —-8.107 -5,1% -16.830 -16.226 -3,7%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 32.636 -3.529 -3.588 1,6 % -7.028 -7.792 9,8 %
Finanzertrage 242 7 177* —96,0 % 25 218* -88,5%
Finanzaufwendungen -1.418 =122 -577* 78,9 % —286 -913* 68,7 %
Finanzergebnis -1.176 -115 -400 71,3% -261 -695 62,4%
Ergebnis vor Steuern (EBT) 31.460 -3.644 -3.988 8,6 % -7.289 —-8.487 14,1 %
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -10.099 1.239 1.067 16,1 % 1.272 1.327 -4,1%
Ergebnis nach Steuern (auf die Aktionére
der CEWE KGaA entfallend) 21.361 —-2.405 -2.921 17,7 % -6.017 -7.160 16,0 %
Ergebnis je Aktie (in Euro)

unverwassert 3,07 -0,34 -0,41 18,3% -0,85 -1,05 19,5%

verwassert 3,06 -0,34 -0,41 18,3 % -0,85 -1,05 19,5 %

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
fiir H1 2014 und 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Angaben in TEuro Q1-42014 Q2 2015 Q22014 Veranderung H1 2015 H1 2014 Veranderung

Ergebnis nach Steuern 21.361 -2.405 -2.921 17,7 % -6.017 -7.160 16,0 %

Unterschied aus Wahrungs-
umrechnung -1.631 -184 -250 26,4% 1.428 =177

Betrage, die gegebenenfalls

in kiinftigen Perioden in die

Gewinn- und Verlustrechnung

umgegliedert werden -1.631 -184 -250 26,4% 1.428 -177

Versicherungsmathematische
Gewinne/Verluste -2.903 18 -1.392 — 18 -1.392

Ertragsteuern auf erfolgs-
neutral erfasste Ertrage und
Aufwendungen 865 0 0 — 0 0

Betrage, die nicht in die
Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert werden -2.038 18 -1.392 — 18 -1.392 —

Erfolgsneutrale Aufwendun-
gen und Ertrige nach Steuern -3.669 -166 -1.642 89,9 % 1.446 -1.569 —

Gesamtergebnis (auf die
Aktiondre der CEWE KGaA
entfallend) 17.692 -2.571 -4.563 43,7 % -4.571 -8.729 47,6 %
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Konzernabschluss

Konzernbilanz

KONZERNBILANZ

zum 30. Juni 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

AKTIVA Angaben in TEuro 31.12.2014  30.06.2015  31.03.2015 Veranderung 30.06.2014 Veranderung
Sachanlagen 102.539 105.367 105.113 0,2 % 94.681 11,3 %
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 4.954 5.099 4.952 3,0% 4.887 4,3%
Geschafts- oder Firmenwerte 25.360 25.360 25.360 — 25.360 —
Immaterielle Vermogenswerte 19.290 17.692 18.123 -2,4% 17.422 1,5%
Finanzanlagen 3.264 5.239 3.685 42,2% 2.054 155 %
Langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 1.071 1.071 1.071 — 1.557 -31,2%
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 2.933 3.183 3.345 -4,8% 1.677 89,8 %
Langfristige librige Forderungen und Vermégenswerte 213 464 243 90,9 % 136 241 %
Aktive latente Steuern 8.141 9.481 8.589 10,4 % 12.158* -22,0%
Langfristige Vermogenswerte 167.765 172.956 170.481 1,5% 159.932 8,1%
Vorrate 48.887 47.683 46.250 3,1% 49.433 -3,5%
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 84.269 37.477 37.637 -0,4% 37.511 -0,1%
Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 1.759 4.515 2.870 57,3% 3.570 26,5%
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 3.040 2.425 2.728 -11,1% 2.686 -9,7%
Kurzfristige tibrige Forderungen und Vermdgenswerte 4.917 8.029 6.806 18,0 % 6.399 25,5%
Liquide Mittel 27.665 12.316 14.870 -17,2% 13.079 -5,8%

170.537 112.445 111.161 -1,2% 112.678 -2,5%
Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte 1.331 1.350 1.369 -1,4% 1.009 33,8%
Kurzfristige Vermogenswerte 171.868 113.795 112.530 1,1% 113.687 0,1%
Aktiva 339.633 286.751 283.011 1,3% 273.619 4,8%

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erléutert
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PASSIVA Angaben in TEuro  31.12.2074  30.06.2015  31.03.2015 Veranderung  30.06.2014 Verdnderung
Gezeichnetes Kapital 19.240 19.240 19.240 — 19.240 —
Kapitalriicklage 69.332 69.332 69.332 — 69.332 —
Eigene Anteile zu Anschaffungskosten -8.511 -8.404 -8.463 0,7 % -8.998 6,6 %
Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn 93.592 77.945 91.672 -15,0% 67.651* 15,2 %
Eigenkapital 173.653 158.113 171.781 -8,0% 147.225 7,4%
Langfristige Riickstellungen flir Pensionen 21.941 22.455 22.355 0,4 % 19.762 13,6 %
Langfristige passive latente Steuern 2.796 2.800 2.800 — 3.280 -14,6 %
Langfristige Ubrige Riickstellungen 242 213 225 -5,3% 281 —-24,2%
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 2.655 1.974 2.229 -11,4% 3.459 -42,9%
Langfristige brige Verbindlichkeiten 205 223 223 — 211* 5,7 %
Langfristige Schulden 27.839 27.665 27.832 -0,6 % 26.993 2,5%
Kurzfristige Steuerschulden 4.451 4.457 4.500 -1,0% 3.895 14,4 %
Kurzfristige tibrige Riickstellungen 3.298 3.656 3.852 -5,1% 3.323 10,0 % 7
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1.560 17.399 1.625 971 % 14.324 21,5% %
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 96.100 54.884 52.551 4,4% 52.863 3,8% §
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 3.611 346 346 — 4.425 -92,2% E
Kurzfristige iibrige Verbindlichkeiten 29.121 20.231 20.524 -1,4% 20.571* -1,7% E
Kurzfristige Schulden 138.141 100.973 83.398 21,1% 99.401 1,6 % 0¥3
Passiva 339.633 286.751 283.011 1,3% 273.619 4,8%

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.
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Konzern-Eigenkapitalspiegel

KONZERN-EIGENKAPITALSPIEGEL
fiir H1 2014 und 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Erwirtschaftetes

Sonderposten

Gezeichnetes Kapital-  Konzerneigen- fur Aktien-
Angaben in TEuro Kapital riicklage kapital optionsplane
Stand 01.01.2015 19.240 69.332 103.078 141
Gesamtergebnis — — -6.017 —
Gezahlte Dividende — — -11.218 —
Zuflihrung Aktienoptionsplan 2014 — — — 147
Ausiibung Aktienoptionsplan 2010 — — 136 =141
Ubrige Eigenkapitalveranderungen — — — —
Eigentiimerbezogene Eigenkapitalveranderungen — — -11.082 6
Stand 30.06.2015 19.240 69.332 85.979 147
Stand 01.01.2014 19.240 56.643 95.019 1.266
Gesamtergebnis — — -7.160 —
Gezahlte Dividende — — -10.646 —
Verkauf eigener Anteile — 12.689 — —
Aktienoptionsprogramm 2010 — — — 106
Ausiibung Aktienoptionsplan 2010 — — -2.315 -1.092
Ubrige Eigenkapitalveranderungen — — — —
Eigentiimerbezogene Eigenkapitalveranderungen — 12.689 -12.961 -986
Stand 30.06.2014 19.240 69.332 74.898 280
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Versicherungs- Ausgleichs-
mathematische posten aus Erfolgsneutral Gewinn- Eigene Anteile
Gewinne und Wahrungs-  beriicksichtigte  riicklagen und zu Anschaf- Konzerneigen-
Verluste umrechnung Ertragsteuern Bilanzgewinn Summe fungskosten kapital
—-8.837 -3.916 3.126 93.592 182.164 -8.511 173.653
18 1.428 — -4.571 -4.571 — -4.571
— — — -11.218 -11.218 — -11.218
— — — 147 147 — 147
— — — -5 -5 — -5
— — — — — 107 107
— — — -11.076 -11.076 107 -10.969
-8.819 -2.488 3.126 77.945 166.517 -8.404 158.113
-5.934 -2.285 2.261 90.327 166.210 -23.391 142.819
-1.392 -177 — -8.729 -8.729 — -8.729 ﬁ
— — — -10.646 -10.646 — -10.646 =
— — — — 12.689 13.850 26.539 §
— — — 106 106 — 106 E
— — — -3.407 -3.407 — -3.407 E
— — — — — 543 543 03
— — — -13.947 -1.258 14.393 13.135

-7.326 —-2.462 2.261 67.651 156.223 —-8.998 147.225
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Konzern-Kapitalflussrechnung

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
fiir H1 2014 und 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Angaben in TEuro Q22015 Q22014 Verianderung
EBIT -3.529 -3.588 1,6 %
+  Abschreibungen 8.523 8.107 5,1%
= EBITDA 4.994 4.519 10,5 %
+/— Zahlungsunwirksame Effekte -26 -370 93,0%
+/- Abnahme (+)/Zunahme (-) Operatives Netto-Working Capital 2.425 —443 —
+/— Abnahme (+)/Zunahme (-) Sonstiges Netto-Working Capital
(ohne Ertragsteuerposten) -890 578 —
= Working Capital- und steuerinduzierter Cash Flow 1.535 135 >1.000 %
—  Gezahlte Steuern -1.341 -1.112 -20,6%
+  Erhaltene Zinsen 6 20 —-70,0 %
Sonstige betriebliche Cash Flows -1.335 -1.092 -22,3%
= Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 5.168 3.192 61,9 %
—  Abflisse aus Investitionen in das Anlagevermdgen -10.066 -6.126 -64,3%
—  Abflisse aus Kéufen von konsolidierten Anteilen/Akquisitionen -500 -2.175 77,0%
—  Abflisse aus Investitionen in Finanzanlagen —1.448 =773 -87,.3%
+/— Zuflisse (+)/Abflisse (-) aus Investitionen
in langfristige Finanzinstrumente 53 -125 —
+  Zuflisse aus dem Verkauf von Sachanlagen
und immateriellen Vermdgenswerten 111 63 76,2 %
= Cash Flow aus Investitionstatigkeit -11.850 -9.136 -29,7%
Free-Cash Flow -6.682 -5.944 -12,4%
—  Gezahlte Dividenden -11.218 -10.646 -5,4%
+ Verkauf von eigenen Anteilen 0 26.539 —
+/— Aktienoptionsplan 2010 59 —-2.864 —
+/- Abfliisse an Anteilseigner -11.159 13.029 —
+/= Zufliisse (+)/Abfliisse () aus der Veranderung
der Finanzschulden 15.519 -7.602 —
—  Gezahlte Zinsen -122 -578 78,9 %
+ Sonstige Finanztransaktionen 1 0 —
= Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 4.239 4.849 -12,6 %
Liquide Mittel zum Beginn der Berichtsperiode 14.870 14.164 5,0 %
+/— Wechselkursbedingte Anderungen der liquiden Mittel =111 10 —
+ Cash Flow aus der betrieblichen Tatigkeit 5.168 3.192 61,9%
—  Cash Flow aus Investitionstatigkeit -11.850 -9.136 -29.7%
+/— Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 4.239 4.849 -12,6 %
= Liquide Mittel zum Ende der Berichtsperiode 12.316 13.079 -5,8%




H1 2015 H1 2014 Veranderung
-7.028 -7.792 9,8%
16.830 16.226 3,7%
9.802 8.434 16,2%
1.507 -377 —
6.530 12.741 -48,7 %
-10.813 -5.515 -96,1%
-4.283 7.226 —
-2.814 -3.121 9,8 %
24 38 -36,8 %
-2.790 -3.083 9,5 %
4.236 12.200 -65,3%
-17.775 -9.807 -81,2%
-3.500 -2.175 -60,9 %
-1.866 -905 -106 %
-359 -134 -168 %
124 152 -18,4%
-23.376 -12.869 -81,6 %
-19.140 -669 >-1.000 %
-11.218 -10.646 -5,4%
0 26.539 —
102 —-2.864 —
-11.116 13.029 —
15.158 -12.540 —
-286 -913 68,7 %
1 0 —
3.757 -424 =
27.665 14.031 97.2%
34 141 -75,9%
4.236 12.200 -65,3%
-23.376 -12.869 -81,6%
3.757 —-424 —
12.316 13.079 -5,8%

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzernabschluss
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Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH GESCHAFTSFELDERN*

fur Q2 2014 und 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Kommerzieller

Q2 2015 Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Online-Druck Konsolidierung CEWE-Konzern
AuBenumsatz 72.648 15.064 18.426 — 106.138

Wahrungseffekte -531 246 -324 — -609

AuBenumsatz wdhrungsbereinigt 72117 15.310 18.102 — 105.529
Innenumsatz 794 32 — -826 —
Gesamtumsatz 73.442 15.096 18.426 -826 106.138
EBIT —-2.489 -160 -880 — -3.529

Kommerzieller

Q22014 Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Online-Druck Konsolidierung CEWE-Konzern
AuBenumsatz 70.368** 16.296 17.582 — 104.246**
Innenumsatz 10.258** 54 — -10.312 ** —
Gesamtumsatz 80.626 16.350 17.582 -10.312 ** 104.246 **
EBIT —2.495* -390 -703 — —3.588**

* Die Segmentberichterstattung ist integraler Bastandteil des Anhangs.

** Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG NACH GESCHAFTSFELDERN*
fur H1 2014 und 2015 der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Kommerzieller

H1 2015 Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Online-Druck Konsolidierung CEWE-Konzern
AuBenumsatz 148.124 28.474 36.312 — 212.910

Wahrungseffekte -990 612 -600 — -978

AuBenumsatz wéahrungsbereinigt 147.134 29.086 35.712 — 211.932
Innenumsatz 1.035 51 — —-1.086 —
Gesamtumsatz 149.159 28.525 36.312 -1.086 212.910
EBIT -3.554 -1.300 -2.174 — -7.028
Bereinigung um Restrukturierungsaufwand -439 -565 — — —-1.004
EBIT vor Restrukturierung -3.115 —-735 -2.174 — —6.024

Kommerzieller

H12014 Angaben in TEuro Fotofinishing Einzelhandel Online-Druck Konsolidierung CEWE-Konzern i
w
=1

AuBenumsatz 140.556 ** 32.729 33.912 — 207.197 ** %

Innenumsatz 10.856 ** 68 — —10.924 ** — é
c

Gesamtumsatz 151.412 32.797 33.912 -10.924 ** 207.197 ** o
N

EBIT —-4.790 ** -1.079 -1.923 — ~7.792 ** 5
=

* Die Segmentberichterstattung ist integraler Bastandteil des Anhangs. 03

** Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.
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Ausgewahlte erlauternde Anhangsangaben

AUSGEWAHLTE ERLAUTERNDE ANHANGSANGABEN

Unternehmensinformation

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg (im Folgenden:
CEWE KGaA), ist eine borsennotierte Kommanditgesellschaft auf
Aktien deutschen Rechts mit Sitz in Deutschland. CEWE KGaA
ist Muttergesellschaft der CEWE-Gruppe (im Folgenden: CEWE).
CEWE ist ein international tatiger Konzern, dessen Schwerpunkte
als Technologie- und Marktfithrer im Bereich Fotofinishing, im
Kommerziellen Online-Druck sowie im Fotoeinzelhandel liegen.

Grundlagen fur die Aufstellung des
Konzernzwischenabschlusses zum 30. Juni 2015

Der Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2015 der CEWE KGaA
ist in Ubereinstimmung mit den am Stichtag geltenden Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) und den Interpre-
tationen des International Accounting Standards Board (IASB)
erstellt, wie sie in der Europdischen Union anzuwenden sind.
Dieser Zwischenabschluss enthalt samtliche Angaben und In-
formationen, die gemaR IAS 34 fiir einen verkiirzten Zwischen-
abschluss notwendig sind.

Bei der Erstellung des verkiirzten Zwischenabschlusses miissen
durch den Vorstand in Ubereinstimmung mit den Rechnungs-
legungsgrundsatzen Schatzungen vorgenommen und Annah-

men getroffen werden, die den Ausweis von Vermdgenswerten

und Verbindlichkeiten, die Ertrage und Aufwendungen sowie

die Offenlegung von Eventualverbindlichkeiten und -forderun-
gen betreffen. Die tatsachlichen kiinftigen Betrdge kénnen von
diesen Schatzungen abweichen.

Die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ansatzvorschriften sowie
Konsolidierungsmethoden wurden fiir den Quartalsfinanzbe-
richt zum 30. Juni 2015 mit Ausnahme der im Folgenden er-
lduterten Themen ohne wesentliche Anderungen im Vergleich
zum 31. Dezember 2014 angewendet und sind dem Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2014 zu entnehmen.

Die Anderungen haben folgende Auswirkungen auf die

Vergleichszahlen:

Konzernbilanz Angaben in TEuro 30.06.2014
Aktive latente Steuern 2.382
Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn 2.382
Langfristige Sonderposten fiir Investitionszuwendungen -157
Langfristige tbrige Verbindlichkeiten -173
Kurzfristige Sonderposten fiir Investitionszuwendungen -25
Kurzfristige iibrige Verbindlichkeiten 355
Bilanzsumme 2.382




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Angaben in TEuro H1 2014
Umsatz 3.036
Sonstige betriebliche Ertrage -139
Sonstige betriebliche Aufwendungen -3.418
Finanzertrage 139
Sonstige Steuern 382

Seit dem dritten Quartal 2014 hat CEWE den Ausweis der an
Kunden gewahrten Werbekostenzuschiisse konzernweit durch
eine Fehlerkorrektur nach IAS 8 vereinheitlicht, da diese bisher
teilweise netto im Umsatz bzw. brutto als sonstiger betrieblicher
Aufwand ausgewiesen wurden. Mangels eindeutiger Vorgaben
der IFRS wird einheitlich auf die Regelungen des amerikani-
schen Standardsetters FASB zuriickgegriffen. Danach besteht
die widerlegbare Vermutung, dass Zahlungen an einen Kun-
den erlésmindernd zu erfassen sind. Bei Zahlungen hingegen,
denen eine formell vereinbarte identifizierbare Gegenleistung
zugrunde liegt, die auch bei Dritten beschafft werden konnte,
erfolgt nicht mehr eine umsatzmindernde Erfassung, sondern
ein Ausweis als Vertriebsaufwand innerhalb der Position , Sons-
tiger betrieblicher Aufwand”. Infolge der konzernweiten Verein-
heitlichung erhoht sich der Umsatz um den Betrag der bisher
erlosmindernd gebuchten Werbekostenzuschiisse, die jetzt den
sonstigen betrieblichen Aufwand unterhalb des Rohergebnisses
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in gleicher Hohe ansteigen lassen. Die Vergleichszahlen zum
30. Juni 2014 wurden entsprechend angepasst.

Die Grundlagen und Methoden der Schétzungen fiir den Quar-
talsfinanzbericht haben sich gegeniiber den Vorquartalen nicht
geandert.
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Ausgewahlte erlauternde Anhangsangaben

Konsolidierungskreis

In den Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2015 sind neben
der CEWE KGaA die in- und auslandischen Gesellschaften einbe-
zogen, bei denen die CEWE KGaA unmittelbar oder mittelbar die
Moglichkeit eines beherrschenden Einflusses hat.

Der Konsolidierungskreis umfasst zum 30. Juni 2015 neben der
CEWE KGaA als Obergesellschaft zehn inldndische und 21 auslan-
dische Gesellschaften. Daneben werden die auf die CEWE COLOR
Versorgungskasse e.V., Wiesbaden, ausgelagerten Pensions-
verpflichtungen weiterhin in den Konzernabschluss einbezogen.
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 wurden die Bilderplanet.de GmbH, Koln, sowie die
CEWE Baski Servis ve Ticaret Limited Sirketi, Istanbul, Tirkei,
da der Anteil der Bilanzsumme an der Konzernbilanzsumme bei
unter 0,02 % und der Anteil der Umsatzerlése an den Konzern-
erlosen bei 0,00 % liegen.

Saisonale Einflisse auf die Geschaftstatigkeit
Hinsichtlich der saisonalen und konjunkturellen Einfliisse auf
den Zwischenabschluss zum 30. Juni 2015 wird auf die Erlau-
terungen im Zwischenlagebericht verwiesen.

Wesentliche Geschaftsvorfalle

Nach Art, AusmaR und Haufigkeit nennenswerte Sachverhalte,
die die Bilanz, die Gewinn- und Verlustrechnung oder den Cash
Flow beeinflussen, sind bis zum 30. Juni des laufenden Geschafts-
jahres nicht angefallen.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Nach Art, AusmaR und Haufigkeit nennenswerte Sachverhalte
nach dem 30. Juni 2015 liegen nicht vor.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz,
Kapitalflussrechnung

Ausfiihrliche Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
finden sich im Zwischenlagebericht in den Kapiteln der Geschafts-
felder sowie in , Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung”; die Er-
lauterungen zur Bilanz und Kapitalflussrechnung in den Kapiteln
,Bilanz und Finanzierung” sowie , Cash Flow"”. Die Entwicklung
des Eigenkapitals wird durch den Eigenkapitalspiegel im Anschluss
an die Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung,
Bilanz, Kapitalflussrechnung und Segmentberichterstattung ge-
sondert dargestellt.



Eigenkapital

Zum 31. Dezember 2014 hielt die CEWE Stiftung & Co. KGaA,
Oldenburg, 168.948 Stiickaktien als eigene Anteile. Dartiber
hinaus hielt zu diesem Zeitpunkt die CEWE COLOR Versor-
gungskasse e.V., Wiesbaden, 112.752 Stiickaktien der Gesell-
schaft. Letztere waren in den Konzernabschluss korrigierend
einzubeziehen, so dass zum Stichtag 31. Dezember 2014 ins-
gesamt 281.700 Stiickaktien als eigene Anteile im Konzernab-
schluss der CEWE KGaA auszuweisen waren.

Zum 30. Juni 2015 betrug bei der CEWE KGaA der Bestand an
eigenen Anteilen gemaR 8§ 71 AktG 165.143 Stiick (Gesamtbetrag
4.632 TEuro, durchschnittlicher Kaufkurs 28,05 Euro/Aktie; Vor-
jahr: 186.302 Stiick, 5.225 TEuro, 28,05 Euro/Aktie) und fiir den
Konzern insgesamt 277.895 Stiick (Gesamtbetrag 8.404 TEuro,
durchschnittlicher Kaufkurs 30,24 Euro/Aktie, Vorjahr: 299.054
Stiick, 8.998 TEuro, 30,09 Euro/Aktie). Im Rahmen der Aus-
ibung des Aktienoptionsplans wurden 3.800 eigene Aktien be-
notigt. Die dafiir notwendigen Aktien wurden dem Bestand der
CEWE Stiftung & Co. KGaA entnommen. Zum 11. August 2015
betrug der Bestand an eigenen Anteilen 255.085 Stiick zu einem
durchschnittlichen Kaufkurs von 30,44 Euro.
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Zum 30. Juni 2015 betrug das Grundkapital der CEWE KGaA
unverandert zum 31. Dezember 2014 19.240 TEuro, eingeteilt
in 7.400.020 Aktien. Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im
Konzern-Eigenkapitalspiegel zu sehen und wird im Zwischen-
lagebericht im Kapitel ,Bilanz und Finanzierung” erldutert.

Finanzinstrumente

Mit Ausnahme der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten
Derivate werden samtliche Vermdgenswerte und Schulden
zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet. Bei den zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten Vermogens-
werten und Schulden stellen die Buchwerte der finanziellen
Vermogenswerte und Schulden in der Bilanz eine gute Nahe-
rung an den beizulegenden Zeitwert dar.

Die bilanzierten ausgewiesenen Derivate sind zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet.

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung
Eine detaillierte Erlduterung zum Segmentbericht befindet sich
im Zwischenlagebericht im Kapitel der Segmente.

(%]
w
=
=
o
(7]
a
o
c
=
o
N
=
Gl
=
03




74

Konzernabschluss
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Verlustrechnung

[3 seite 36
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Ausgewahlte erlauternde Anhangsangaben

Eventualverbindlichkeiten

Es bestanden Eventualschulden aus der Hingabe von Biirg-

schaften und Garantien fiir Dritte, aus moglichen Prozessrisi-
ken und aus anderen Sachverhalten in Hohe von 1.465 TEuro
(Ende Vorjahresquartal: 1.776 TEuro).

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen
Als nahestehende Personen werden in der CEWE-Gruppe die Mit-
glieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates sowie die Mitglie-
der der Erbengemeinschaft nach Senator h. c. Heinz Neumdiller,
Oldenburg, und mit der Erbengemeinschaft verbundene Unter-
nehmen definiert. Geschéftsvorfalle mit sonstigen nahestehenden
Unternehmen und Personen haben im ersten Halbjahr 2015 statt-
gefunden. Wesentliche Transaktionen betreffen einzelne Mietver-
héltnisse zwischen dem Konzern und verbundenen Unternehmen
der Erbengemeinschaft nach Senator h.c. Heinz Neumiiller,
Oldenburg, tiber betrieblich genutzte Immobilien. Art und Umfang
der Geschafte haben sich im Vergleich zum Konzernabschluss
zum 31. Dezember 2014 nicht wesentlich verdndert.

Ergebnis je Aktie Angaben in TEuro Q2 2015 Q2 2014 H1 2015 H1 2014
Konzernergebnis nach Ergebnisanteilen Dritter -2.405 -2.921 -6.017 -7.160
Gewichteter Durchschnitt unverwésserte Aktienzahl (in Stick) 7.121.869 7.043.530 7.120.365 6.813.842
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) -0,34 -0,41 -0,85 -1,05
Konzernergebnis nach Ergebnisanteilen Dritter —-2.405 -2.921 -6.017 -7.160
Gewichteter Durchschnitt verwasserte Aktienzahl (in Stiick) 7.121.869 7.043.530 7.120.365 6.813.842
Verwassernder Effekt der ausgegebenen Aktienoptionen — 20.080 — 18.636
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) -0,34 -0,41 -0,85 -1,05
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaR den anzuwen- ergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind,
denden Rechnungslegungsgrundsatzen fiir die Zwischenbericht- dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
erstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tatsachlichen vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im verbleiben-
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischen- den Geschaftsjahr beschrieben sind.

lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschafts-

Oldenburg, 11. August 2015
CEWE Stiftung & Co. KGaA

Fiir die personlich haftende Gesellschafterin
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
— Der Vorstand -

RO I Wo

Dr. Rolf Hollander
(Vorstandsvorsitzender)
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,,Ob CEWE FOTOBUCH, CEWE KALENDER,
CEWE WANDBILDER, CEWE CARDS,
Digital- oder Offset-Druck-Produkte — wir
bei CEWE arbeiten mit den neuesten und

besten Maschinen und Systemen und I6sen
unser Qualitdtsversprechen jederzeit ein.”

Stefan Blawat, CEWE FOTOBUCH-Produktion,
CEWE-Aktionar
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Mehrjahresiibersicht: Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

MEHRJAHRESUBERSICHT

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Angaben in Mio. Euro Q2 2009 Q2 2010 Q2 2011
Umsatzerldse 88,6 96,4 96,8
Erhohung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 0,0 0,0 0,0
Andere aktivierte Eigenleistungen 0,5 0,4 0,4
Sonstige betriebliche Ertrage 6,2 4,5 6,5
Materialaufwand -33,5 -38,5 -37,5
Rohergebnis 61,8 62,8 66,2
Personalaufwand -24,3 -24,8 -25,5
Sonstige betriebliche Aufwendungen -27.3 -27.5 -31,8
Ergebnis vor Abschreibungen und Steuern (EBITDA) 10,2 10,4 8,9
Abschreibung auf immaterielle Vermdégensgegenstande des Anlagevermégens und Sachanlagen -8,2 -8,7 -8,4
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) ** 2,0 1,7 0,5
Finanzertrage — — —
Finanzaufwendungen — — —
Finanzergebnis -0,2 -0,4 -0,4
Ergebnis vor Steuern (EBT) 1,8 1,3 0,1
Steuern von Einkommen und vom Ertrag -0,3 -3,7 -0,4
Ergebnis nach Steuern (auf die Aktionare der CEWE KGaA entfallend) 1,5 -2,4 -0,3

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.

** EBIT um sonstige Steuern angepasst



Mehrjahresiibersicht: Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ~ Weitere Informationen 79

Q22012 Q22013 Q2 2014* Q22015 H1 2009 H12010 H12011 H12012 H12013 H12014* H1 2015
107,7 112,9 104,2* 106,1 170,3 180,4 186,3 203,9 221,1 207,2* 212,9
0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,1
0,2 0,2 0,3 0,2 0,9 0,8 0,8 0,4 0,4 0,4 0,4
6,3 4,7 3,6* 3,2 12,8 10,5 10,4 11,6 9,8 8,1* 7,7
-41,0 -45,7 -35,7 -34,9 -68,2 -73,4 -72,9 -78,1 -88,0 -71,5 -67,7
73,1 72,0 72,3 74,7 15,7 118,2 124,5 137,8 143,4 144,1 153,2
-29,5 -30,9 -32,4 -333 -54,9 -49,7 -51,8 -58,3 -63,6 —64,6 -67,5
-35,0 -36,6 -35,4* -36,5 -55,7 -54,9 -60,6 -68,8 -72,8 -71,1 -75,9
8,7 4,5 45 5,0 5,1 13,6 12,1 10,7 7,0 8,4 9,8
-9,4 -8,6 -8,1 -85 -18,3 -20,0 -17,0 -18,4 -17,7 -16,2 -16,8
-0,7 -4,1 -3,6 -3,5 -13,2 -6,3 -4,9 -7,7 -10,7 -7,8 -7,0
— 0,0 0,2* 0,0 — — — — 0,1 0,2* 0,0

— -0,2 -0,6* -0,1 — — — — -0,7 -0,9* -0,3
-0,5 -0,2 -0,4 -0,1 -0,8 -0,9 -0,6 -1,0 -0,6 -0,7 -0,3
-1,2 -4,3 -4,0 -3,6 -13,9 -73 -55 -8,7 -11,3 -85 -73
0,6 0,2 1,1 1,2 -1,3 -3,3 -0,5 1,0 1,1 13 13
-0,6 -4,1 -2,9 -2,4 -15,2 -10,6 -6,0 -7,7 -10,2 -72 -6,0
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Mehrjahresiibersicht: Konzernbilanz

MEHRJAHRESUBERSICHT

Konzernbilanz

AKTIVA Angaben in Mio. Euro  30.06.2009  30.06.2010  30.06.2011 30.06.2012  30.06.2013  30.06.2014*  30.06.2015
Sachanlagen 88,5 81,2 75,7 97,8 95,2 94,7 105,4
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3,6 5,0 4,9 4,6 4,2 4,9 51
Geschafts- oder Firmenwerte 10,3 10,3 9.1 26,9 28,5 25,4 25,4
Immaterielle Vermégenswerte 20,7 16,2 14,9 22,7 20,7 17,4 17,7
Finanzanlagen 0,3 0,2 0,2 0,6 1,0 21 5,2
Langfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 3,5 3,1 2,9 2,6 2,1 1,6 1.1
Langfristige finanzielle Vermogenswerte — — — 0,2 0,3 1,7 3,2
Langfristige librige Forderungen und Vermdégenswerte 0,4 0,3 0,6 0,3 0,2 0,1 0,5
Aktive latente Steuern 51 53 5,5 8,2 8,8 12,2 9,5
Langfristige Vermogenswerte 132,5 121,7 113,8 163,9 161,0 159,9 173,0
Vorrate 38,8 42,9 48,3 50,5 50,9 49,4 47,7
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 49,3 43,9 48,2 41,3 45,9 37,5 37,5
Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 7.5 3,5 4,6 3,9 3,4 3,6 4,5
Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte — — — 3,8 3,9 2,7 2,4
Kurzfristige iibrige Forderungen und Vermdgenswerte 9,5 10,3 9,9 7,0 5,4 6,4 8,0
Liquide Mittel 9.2 10,8 13,5 7,5 11,0 13,1 12,3

114,3 111,5 124,5 114,0 120,5 112,7 112,4
Zur VerduRerung gehaltene Vermdgenswerte 4,6 21 0,2 0,2 1,0 1,0 1,4
Kurzfristige Vermégenswerte 119,0 113,5 124,7 114,2 121,5 113,7 113,8

2515 235,2 238,5 2781 282,5 273,6 286,8

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.
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PASSIVA Angaben in Mio. Euro  30.06.2009  30.06.2010  30.06.2011 30.06.2012  30.06.2013  30.06.2074*  30.06.2015
Gezeichnetes Kapital 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 69,3 69,3
Eigene Anteile zu Anschaffungskosten -17,0 -17,0 -17,8 -23,9 -23,4 -9,0 -8,4
Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn 30,3 36,4 48,5 52,0 56,6 67,7* 77,9
Eigenkapital 88,7 94,8 106,2 103,5 108,6 147,2 158,1
Langfristige Sonderposten fiir Investitionszuwendungen 0,6 0,5 0,4 0,3 — —* —
Langfristige Rickstellungen fir Pensionen 9,8 10,0 10,4 15,7 17,7 19,8 22,5
Langfristige passive latente Steuern 2,5 1,7 1,8 4,4 4,0 3,3 2,8
Langfristige Ubrige Rickstellungen 1,5 1,0 0,9 0,8 0,5 0,3 0,2
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 18,4 28,5 20,4 30,9 31,1 3,5 2,0
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten — — — 3,2 3,8 0,0 0,0
Langfristige tibrige Verbindlichkeiten 0,5 0,1 0,3 0,1 0,9 0,2* 0,2
Langfristige Schulden 33,3 41,8 34,2 55,5 58,1 27,0 27,7
Kurzfristige Sonderposten fiir Investitionszuwendungen 0,1 0,1 0,1 0,1 — —* —
Kurzfristige Steuerschulden 2,6 6,9 3,3 5,0 2,5 3,9 4,5
Kurzfristige iibrige Riickstellungen 13,7 8,0 7,5 10,0 8,2 3,3 3,7
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 40,1 14,9 7,5 32,3 23,8 14,3 17,4
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 51,5 46,8 56,3 52,9 62,2 52,9 54,9
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten — — — 1,0 1,1 4,4 0,3
Kurzfristige Uibrige Verbindlichkeiten 21,6 21,9 23,5 17,8 18,1 20,6* 20,2
Kurzfristige Schulden 129,5 98,5 98,2 119,1 115,8 99,4 101,0

251,5 235,2 238,55 2781 282,5 273,6 286,8

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert
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Weitere Informationen

Mehrjahresiibersicht: Kennzahlen

MEHRJAHRESUBERSICHT

Kennzahlen

Volumen und Mitarbeiter Q2 2009 Q22010 Q22011
Digitalfotos in Mio. Stiick 423,7 418,3 4497
Fotos von Filmen in Mio. Stiick 159,0 98,9 69,3
Fotos gesamt in Mio. Stiick 583 517 519
CEWE FOTOBUCHER in Tsd. Stick 673,2 784,1 970,4
Mitarbeiter (Durchschnitt) auf Volizeit umgerechnet 2.703 2.578 2.635
Mitarbeiter (Stichtagsbetrachtung) auf Vollzeit umgerechnet 2.637 2.586 2.632
Ertrag Q2 2009 Q22010 Q2 2011
Umsatz in Mio. Euro 88,6 96,4 96,8
EBITDA in Mio. Euro 10,2 10,4 8,9
EBITDA-Marge in % vom Umsatz 11,5 10,8 9,2
EBIT** in Mio. Euro 2,0 1,7 0,5
EBIT-Marge in % vom Umsatz 2,3 1,8 0,5
Restrukturierungsaufwand in Mio. Euro 0,0 -0,1 0,0
EBIT vor Restrukturierung in Mio. Euro 2,0 1,6 0,5
EBT in Mio. Euro 1,8 1,3 0,1
Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro 1,5 -2,4 -0,3
Kapital Q2 2009 Q22010 Q22011
Bilanzsumme in Mio. Euro 251,5 235,2 238,5
Capital Employed (CE) in Mio. Euro 162,1 151,7 147,9
Eigenkapital in Mio. Euro 88,7 94,8 106,2
Eigenkapitalquote in % von der Bilanzsumme 35,3 40,3 44,5
Netto-Finanzschulden in Mio. Euro 49,3 32,7 14,4
ROCE (letzte 12 Monate) in % vom Capital Employed 6,9 15,8 18,2

* Die Vergleichszahlen wurden angepasst, wie auf S. 70 f. erldutert.

** EBIT um sonstige Steuern angepasst
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Q22012 Q22013 Q22014 Q22015 H1 2009 H1 2010 H1 2011 H1 2012 H1 2013 H12014 H12015
480,9 451,6 440,1 4184 814,3 853,1 872,6 942,7 914,4 891,1 868,9
44,5 30,0 23,1 18,7 2732 181,0 120,4 78,9 53,4 411 32,8
525 482 463 437 1.088 1.034 993 1.022 968 932 902
1.095,0 1.093,8 1.118,1 1.120,2 1.320,2 1.608,9 1.890,2 2.121,6 2.195,4 2.259,7 2.279,9
3.109 3.077 3.173 3.213 2.761 2.601 2.655 3.130 3.105 3.160 3.238
3.259 3.089 3177 3.183 2.637 2.586 2.632 3.259 3.089 3.177 3.183
Q22012 Q22013 Q2 2014* Q22015 H1 2009 H1 2010 H1 2011 H1 2012 H1 2013 H1 2014* H12015
107,7 112,9 104,2* 106,1 170,3 180,4 186,3 203,9 2211 207,2* 212,9
8,7 45 45 5,0 51 13,6 12,1 10,7 7,0 8,4 9,8
8,0 4,0 43 4,7 3,0 7,6 6,5 5,2 3,2 41 4.6
-0,7 -4, -3,6 -35 -13,2 -6,3 -4,9 -7,7 -10,7 -7.8 -7,0
-0,7 -3,6 -34 -33 -7.7 -35 -26 -38 -48 -38 -33
0,0 1,0 0,0 0,0 9,4 2,2 0,0 0,0 33 0,0 1,0
-0,7 -3,1 -3,6 -35 -3,8 -4, -4,9 -7,7 -7.4 -7,8 ~6,0
-1,2 -4,3 -4,0 -36 -13,9 -73 -5,5 -8,7 -11,3 -85 -73
-0,6 -4, -2,9 -2,4 -15,2 -10,6 -6,0 -7.7 -10,2 -7.2 -6,0
Q22012 Q22013 Q2 2014* Q22015 H1 2009 H1 2010 H1 2011 H1 2012 H1 2013 H1 2014 H12015

278,1 282,5 273,6* 286,8 — — — — — — — g

191,4 190,5 188,5 203,2 — — — — — — — 2

103,5 108,6 147,2* 158,1 — — — — — — — E

(=}

37,2 38,4 53,8 55,1 — — — — — — — =

55,7 44,0 4.7 7.1 — - - - — _ _ g

15,3 13,3 16,5 16,7 — - — — _ _ _ 5

=

04
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Weitere Informationen

Mehrjahresiibersicht: Kennzahlen

MEHRJAHRESUBERSICHT

Kennzahlen

Cash Flow Q2 2009 Q2 2010 Q2 2011
Cash Flow aus der betrieblichen Tatigkeit in Mio. Euro -0,4 8,5 10,3
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit in Mio. Euro -5,4 -4,8 =51
Free-Cash Flow in Mio. Euro -59 3,7 5.2
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit in Mio. Euro 9,0 -39 -10,6
Zahlungswirksame Verdanderung der liquiden Mittel in Mio. Euro 3,1 -0,2 -5,4
Aktie Q2 2009 Q2 2010 Q22011
Anzahl der Aktien (Nennwert 2,60 Euro) in Stiick 7.380.020 7.380.020 7.380.020
Ergebnis je Aktie

unverwassert in Euro 0,22 -0,35 -0,04

verwassert in Euro 0,22 -0,35 -0,04
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Q22012 Q22013 Q22014 Q22015 H1 2009 H1 2010 H1 2011 H12012 H1 2013 H1 2014 H12015
-5,9 0,2 3,2 52 -3,1 10,9 12,6 -8,8 -3,1 12,2 4,2

3,5 -9,0 -9,1 -11,9 -12,7 -11,3 -10,7 -24,1 -13,0 -12,9 -23,4

-2,4 -8,8 -5,9 -6,7 -15,8 -0,4 1,9 -32,9 -16,1 -0,7 -19,1
-89 8,2 4,38 4.2 15,0 2,8 -11,9 9,4 13,9 -0,4 3,8
-11,3 -05 -1,1 -2,4 -0,8 2,4 -10,0 -23,5 -2,2 —1,1 -15,4
Q22012 Q22013 Q22014 Q22015 H1 2009 H12010 H1 2011 H12012 H12013 H12014 H1 2015
7.380.020  7.380.020 7.400.020 7.400.020  7.380.020  7.380.020  7.380.020  7.380.020  7.380.020  7.400.020 7.400.020
-0,10 -0,62 -0,41 -0,34 -2,24 -1,55 -0,88 -1,18 -1,55 -1,05 -0,85
-0,10 -0,62 -0,41 -0,34 -2,23 -1,55 -0,88 -1,18 -1,54 -1,05 -0,85
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‘/6 Vertriebsan-

sprechpartner
www.cewe.de >
unternehmen >
vertrieb

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-StraRe 9
D-82110 Germering (Miinchen)
Tel. +49 (0) 89/8 40 07-0

Fax +49 (0) 89/8 40 07-30

CEWE Stiftung & Co. KGaA
Erftstrale 40

D-41238 Monchengladbach
Tel. +49 (0) 21 66/8 53-0
Fax +49 (0) 21 66/8 53-109

CEWE Stiftung & Co. KGaA
Freiburger StraRe 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 Minster

Tel. +49 (0) 25 34/5 81 69-0
Fax +49 (0) 25 34/5 81 69-20

Saxoprint GmbH
Enderstrale 92¢

D-01277 Dresden

Tel. +49 (0) 351/20 44 300
Fax +49 (0) 351/20 56 747

Ausland

Japan Photo Holding
Norge A/S
Flatestadtveien 3
N-1416 Oppegard (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

Hochbordstrale 9

CH-8600 Diibendorf (Zirich)
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 41/25 53-33

CEWE S.A.S.
La Tour Asnieres
4 avenue Laurent Cély

F-92600 Asnieres 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 COLOR a.s.
Kloknerova 2278/24
CZ-14800 Prag 4

Tel. +420/2/72 07 11 11
Fax +420/2/72 9373 46

CEWE 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. +36/1/4 51 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.l.
Via Monte di Pieta 21
1-20121 Mailand
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(soweit terminiert)

IMPRESSUM
Dieser Zwischenbericht liegt auch in Gesamtkonzeption und Gestaltung
17. September 2015 FIRST RABBIT GmbH, Koln

CEWE Capital Market Day, Dresden

englischer Sprache vor. Gerne senden
wir [hnen den gewlinschten Bericht auf

23. September 2015
German Corporate Conference, Miinchen

24. September 2015
Baader Investment Conference, Miinchen

12. November 2015
Veroffentlichung Zwischenbericht Q3-2015

24. November 2015
Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt

@viaprinto

Erfolg hat schone Seiten.

Dieser Geschéftsbericht ist ein Produkt von Viaprinto,
der Online-Druckerei von CEWE.

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

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
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