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Zusammengefasster Lagebericht

Grundlagen des Konzerns

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

GESCHAFTSMODELL

CEWE operiert in drei strategischen Geschéaftsfeldern:
Fotofinishing, Einzelhandel und Kommerzieller Online-
Druck. Nach diesen strategischen Geschaftsfeldern richtet
sich auch neben einem weiteren Geschaftsfeld Sonstiges
die Segmentberichterstattung nach Geschaftsfeldern.

Das Kerngeschdft: Fotofinishing

Als Fotofinishing wird das Geschaft mit Fotoprodukten
bezeichnet. CEWE ist europaischer Marktfiihrer im Fotofi-
nishing, friiher auf Basis analoger Filme, heute auf Basis
digitaler Daten. Dabei hat sich das CEWE FOTOBUCH als
Hauptprodukt etabliert. Darliber hinaus hat CEWE das
Produktsortiment konsequent erweitert.

CEWE entwickelt mit dem Produktmanagement aber nicht
nur neue Produkte, sondern starkt durch Produkt- und
Markenkommunikation die Nachfrage und den Absatz.
CEWEs Fotofinishing-Produkte kénnen von Konsumenten
bei von CEWE belieferten Handelspartnern und auch
direkt bei CEWE bezogen werden. Fir den weitaus grof3-
ten Teil der bei CEWE bestellten Fotofinishing-Produkte
Ubernimmt CEWE auch die Auftragsannahme und die
Kundenkommunikation.

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

CEWE RETAIL: Eigener Hardware-Einzelhandel ist

auch Vertriebskanal fiir Fotofinishing-Produkte

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

fiir den gewerblichen Einsatz

Im Geschaftsfeld Kommerzieller Online-Druck ist CEWE
mit der Produktion und Vermarktung von Werbedrucksa-
chen lber die Vertriebsplattformen SAXOPRINT, viaprinto
und LASERLINE aktiv. CEWE betreibt den Kommerziellen
Online-Druck fiir Werbedrucksachen in Deutschland und
auch in weiteren europaischen Landern, in denen lokale
Websites prasent sind. Die Wertschopfungstiefe im Kom-
merziellen Online-Druck ist dem Fotofinishing sehr &hn-
lich. CEWE liefert hier jedoch weniger Software zur Erstel-
lung des Druckproduktes (anders als etwa beim CEWE
FOTOBUCH).
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Grundlagen des Konzerns

ORGANISATION UND STEUERUNGSSYSTEME

Organisationsstruktur
Die CEWE-Unternehmensgruppe gliedert sich wie folgt:

Kommanditaktiondre

J

Hauptversammlung

Kuratorium

\:

\:

Aufsichtsrat

Komplementarin:
Neumiiller CEWE COLOR Stiftung

\:

\

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

[™ siehe Vorstand, Seite 188

Die Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung wurde 2022 durch
sieben Vorstande vertreten. Die verbleibenden 3.866 Mit-
arbeiter des Konzerns (Durchschnittswert fiir 2022) waren
in der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie in den nachgela-
gerten Konzerngesellschaften beschaftigt.

Rechtliche Struktur kombiniert Vorteile von

Kapitalmarkt und Familie

Die Rechtsform der KGaA bietet fir die CEWE-Gruppe
gleichzeitig die typischen Starken von kapitalmarktorien-
tierten Unternehmen und Familienunternehmen.
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Der Unternehmensgriinder Senator h.c. Heinz Neumiiller
wollte sicherstellen, dass seine unternehmerischen Prinzi-
pien dauerhaft im Unternehmen verankert werden und der
Bestand des Unternehmens nachhaltig gewahrleistet wird.
Hierzu dienen die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung sowie
die hohe Beteiligung der AN Assets GmbH & Co. KG und
der CN Assets GmbH & Co. KG (Erben des Firmengriinders
Heinz Neumdiiller, grof3ite Aktionare mit zusammen 27,1%,
[™ siehe Aktionarsstruktur, Seite 45). Erstere gewahrleistet, dass
die Unternehmensgruppe im Sinne des Vermachtnisses
von Heinz Neumdiiller weitergefiihrt wird, und unterstitzt
hierdurch den Charakter des Familienunternehmens. Sie
steht fir eine langfristige Ausrichtung der Unternehmens-
politik. Aus diesem Grund obliegt ihr auch die
Geschaftsfiihrungsfunktion.

Der Unternehmensgriinder forderte auch immer, dass die
CEWE-Unternehmensgruppe innovativ und ertragsopti-
miert agiert. Diese unternehmerischen Ziele werden
effektiv durch den Kapitalmarkt gefordert. Die Wahrung
der Interessen der Aktiondre an einem attraktiven Invest-
ment fordert und fordert die Entscheidungen der Gre-
mien, also der Geschaftsleitung und des Aufsichtsrats,
mit dem Ziel einer anhaltend soliden und auf nachhaltige
Wertsteigerung ausgerichteten Entwicklung des Unter-
nehmens und damit des Investments.

[™ siehe Resultate, ab Seite 65
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Die Kombination beider Vorteile ermoglicht nach unserer
Ansicht ein wirtschaftlich nachhaltig und ertragsorientiert
gefiihrtes, innovatives Unternehmen, das auch seiner
gesellschaftlichen Rolle als Arbeitgeber und Wirtschafts-
faktor gerecht wird.

Die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung hat als Komplemen-
tarin gegentiiber der CEWE Stiftung & Co. KGaA Anspruch
auf Ersatz beziehungsweise Ubernahme all ihrer sich im
Zusammenhang mit der Geschaftsfiihrungstatigkeit erge-
benden Aufwendungen. Die Neumtller CEWE COLOR Stif-
tung erhalt fiir die Ubernahme der Geschéftsfiihrung und
der personlichen Haftung eine gewinn- und verlustunab-
hangige jahrliche Verglitung in Hohe von 50.000 Euro
zuzuglich etwaig anfallender Umsatzsteuer.

CEWE operiert in insgesamt 35 Tochtergesellschaften

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA ist die Muttergesellschaft
der gesamten CEWE-Konzernaktivitdten. Der Einzelhandel
ist direkt mit dem Fotofinishing in den Landern verknipft,
in denen eine Produktionsstatte besteht, andernfalls ope-
riert er autark. Operativ werden in den Einzelhandelsge-
sellschaften auch die Fotoprodukte vertrieben. In der
strategischen Steuerung sind diese jedoch zum Geschafts-
feld Fotofinishing zu zahlen, da sie einem voéllig anderen
Wachstumspfad folgen und eine andere strategische
Bedeutung haben als die unter Einzelhandel ausgewie-
sene Foto-Hardware.

Fiihrung der CEWE-Gruppe

Der Vorstand der Neumdiller CEWE COLOR Stiftung ist fir
die Gesamtplanung und Realisierung der Ziele der CEWE-
Gruppe verantwortlich. Die Verteilung der Zustandigkei-
ten istim Anhang unter den , Sonstigen Angaben® ™' siehe
Seite 188 dargestellt.

1 Dieses Symbol bedeutet: Sie finden weiterfiihrende Informationen im
Bericht.

Regelmdpige Strategiearbeit: wirtschaftliche

Prognose basierend auf auszumachenden Trends

Die langfristige Strategie der CEWE-Gruppe wird durch
den Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung fest-
gelegt. Diese orientiert sich an den Entwicklungen des
Wettbewerbs-, Absatzmarkt- und Technologieumfelds.
Der Vorstand Uberprift mehrmals im Jahr die strategische
Ausrichtung und diskutiert die sich daraus ergebenden
taktischen und operativen Umsetzungsmafinahmen. An
diesen Gesprachen nehmen bei Bedarf auch externe
Experten teil. Mindestens jahrlich wird die aktuelle Strate-
gie mit den Aufsichtsgremien und den Fihrungskraften
diskutiert und die Eckpfeiler im Unternehmen werden
kommuniziert.

Investitionen auf Basis von RentabilitGtsrechnungen
Bestandteil der Unternehmensplanung sind auch die
Investitionen, die konsequent Rentabilitatsrechnungen
voraussetzen und durch ein mitlaufendes und nachlaufen-
des Controlling begleitet werden.

Enges Monitoring durch monatliche Plan/

Ist-Vergleiche

Monatlich wird fir die strategischen Geschaftsfelder
sowie fir jedes der Profitcenter und die CEWE-Gruppe in
Summe ein Plan/Ist-Vergleich durchgefiihrt. Diese Plan/
Vorjahr/Ist-Vergleiche ermdéglichen ein engmaschiges
Monitoring der Zielerreichung sowie eine friihzeitige
Reaktion des Vorstands und der Geschaftsfiihrung.
Gleichzeitig werden diese und weitere operative Kennzah-
len der Betriebsstatten und Vertriebsgesellschaften allen
Leitern dieser Profitcenter zum internen Benchmarking
und Erfahrungsaustausch zur Verfligung gestellt. Die
wichtigsten bei CEWE verwendeten finanziellen Leistungs-
indikatoren sind im Abschnitt ,Ziele und Strategien®
™ siehe Seite 58 beschrieben.
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ZIELE UND STRATEGIEN

Die in der Marktforschung und der Strategiearbeit gewon-
nenen Erkenntnisse werden in das langfristige CEWE-Pro-
gnosemodell eingepflegt und geben dem CEWE-Manage-
ment dort eine Perspektive auf mogliche zukinftige
Gewinn- und Verlustrechnungen, Bilanzen, Cash Flows
und den Unternehmenswert.

Kontinuierliche Unternehmensweiterentwicklung:

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

Langfristigen Gewinn und Unternehmenswert im Blick

Mit diesen Mafinahmen zielt CEWE klar auf die Optimie-
rung der langfristigen Unternehmensperformance. Das
Ergebnis eines Quartals und auch eines Jahres ist der
langfristigen Entwicklung des Unternehmens untergeord-
net. CEWE denkt in Dekaden.

Ziel: Profitables und kapitaleffizientes Wachstum

soll Unternehmenswert steigern

Das oberste langfristige Ziel der CEWE-Gruppe ist nach-
haltig profitables und kapitaleffizientes Wachstum. Dafr
verfolgt CEWE nichtfinanzielle und finanzielle Leistungsin-
dikatoren, fir die Jahreszielwerte veroffentlicht werden.
Fir die zusatzlichen bilanzbezogenen Leistungsindikato-
ren werden keine Zielwerte veroffentlicht.
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Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren:

Anzahl der Fotos und CEWE FOTOBUCH Exemplare

Als nichtfinanzieller Leistungsindikator im Fotofinishing
verwendet CEWE die Gesamtzahl der Fotos. Zu den Fotos
zahlen auch dabei alle Bilder, die in Mehrwertprodukten
(z.B. CEWE FOTOBUCH, Fotokalender, Wandbilder, Gruf3-
karten und weiteren Fotogeschenken) verwendet werden.
Aufgrund der grofien Bedeutung dieses Produktes wird
die Anzahl der produzierten Exemplare des CEWE FOTO-
BUCHs als separate Kennzahl ausgewiesen. All diese
Kennzahlen analysiert das CEWE-Management mindes-
tens wochentlich, teilweise taglich. Auch im Geschéaftsbe-
richt informiert CEWE als Plan/Ist-Vergleich lber die Ent-
wicklung und diskutiert sie im Kapitel ,Resultate” [™siehe
Seite 65. In der Prognose wird ein Zielwert fiir das Folgejahr
genannt. Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren spielen
beim Kommerziellen Online-Druck keine vergleichbar
grof3e Rolle und werden daher nicht in der Aufenkommu-
nikation diskutiert.

Umsatz und EBIT/EBT operativ sehr eng iiberwacht

CEWE analysiert in allen Einheiten die Umsatzentwicklung
taglich (jedoch nicht konsolidiert) und die Ergebnisse bis
zum EBT monatlich als wichtigste Steuergrofien. Hierbei
werden die von sémtlichen Konzerngesellschaften erstellten
Abschliisse ebenso konsolidiert und in einem Plan/Ist/
Vorjahres-Vergleich analysiert. Plan- und Vorjahresabwei-
chungen werden hinsichtlich ihrer Auswirkung auf die finan-
ziellen Ziele untersucht und im Rahmen eines Kommentars
bereits bei der Erstellung des Berichtswesens von den ver-
antwortlichen Personen erldutert. Sowohl die Ergebnisse
der strategischen Geschaftsfelder und des Gesamtkon-
zerns als auch die Detailzahlen der einzelnen Profitcenter
werden im Vorstand monatlich diskutiert. Umsatz, EBIT und
EBT werden auch im Geschaftsbericht im Plan/Ist-Vergleich
dargestellt und in den Resultaten diskutiert; es wird ein Pro-
gnosewert fiir das Folgejahr bekannt gegeben.

CEWE-Leistungsindikatoren

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

Investitionen

Investitionen sind eine wichtige Kennzahl, da sie einen
wesentlichen (und fir die Nutzungsdauer des Anlageguts
praktisch unumkehrbaren) Effekt auf das eingesetzte
Kapital haben bzw. neben dem Ergebnis den wichtigsten
Effekt auf den Free-Cash Flow haben. Dies ist beim zusatz-
lichen Indikator , operatives Working Capital“ anders, wie
unten erlautert wird. Daher werden Investitionen bei
CEWE sehr eng kontrolliert. Uber das freigegebene Maf
hinaus sind relevante nachtragliche Erhéhungen nicht
moglich, ohne dass weitere Freigaben der Investitionsver-
antwortlichen erteilt werden. Ein konsolidiertes Investi-
tionsreporting erfolgt in der ersten Jahreshalfte mindes-
tens quartalsweise. In der Phase hoherer Investitionen,
d.h. in der Vorbereitung auf das Jahresendgeschaft, kon-
trolliert das Management diese Kenngrof3e auf monatli-
cher Basis.
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Zusdatzliche Indikatoren: ROCE, Free-Cash Flow

und operatives Working Capital

Mit jeder Quartalsmitteilung, jedem Quartals- und
Geschaftsbericht analysiert CEWE den ROCE, um nachzu-
vollziehen, wie sich das im Unternehmen eingesetzte
Kapital verzinst hat. Seit Jahren erzielt CEWE Werte ober-
halb von 10%. Da der fiir CEWE anzusetzende Vorsteuer-
Kapitalkostensatz nach den Berechnungen der Analysten
in den Research-Berichten seit Jahren klar unter 10 % liegt,
operiert CEWE zweifelsfrei wertsteigernd. Langfristiges
Ziel ist ein weiterhin klar Uber den Kapitalkosten liegender
ROCE.
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Der Free-Cash Flow ist eine fur den Unternehmenswert
entscheidende Einflussgrof3e und wird daher im
Geschaftsbericht transparent analysiert. Neben den - wie
beschrieben eng kontrollierten - Investitionen und dem
EBIT ist die Entwicklung des operativen Working Capital
ein wichtiger Einflussfaktor fiir das eingesetzte Kapital
und den Free-Cash Flow. Daher wird diese Grof3e in einem
Zug mit ROCE und Free-Cash Flow erlautert. Wie beschrie-
ben, muss dies nicht haufiger erfolgen, da stichtagsbe-
dingt ungewollte Effekte im Working Capital meist kurz-
fristig wieder ausgeglichen werden kénnen. Ein um wenige
Tage verspateter Zahlungseingang eines Handelspartners
zum Jahresende beispielsweise kann leicht den Free-Cash
Flow um einige Millionen Euro senken. Auch wenn eine
solche Entwicklung selbstverstandlich aufmerksam beob-
achtet wird, so ist sie operativ meist bedeutungslos -
zumal andere operative Kontrollsysteme solche Verzdge-
rungen viel unmittelbarer anzeigen als die Cash
Flow-Rechnung. Auch ist — auf der Seite des Liquiditats-
abflusses argumentiert — CEWE so liquiditatsstark, dass
das Unternehmen eine Ergebnisopportunitat auch kurz-
fristig auf Kosten der Liquiditat zu nutzen vermag.

Solide Bilanz: Eigenkapitalquote als weiterer Indikator

CEWE hat das Ziel einer nachhaltigen und stetigen Unter-
nehmensentwicklung. Kennzeichen einer starken Bilanz
sind beispielsweise ausreichende Cash-Reserven bzw.
nutzbare Kreditlinien ebenso wie eine solide Eigenkapital-
quote. CEWE halt sich gegenwartig mit einer Eigen-
kapitalquote von liber 50% fiir stabil kapitalisiert. Eine

ausreichende Liquiditat oder ausreichende Kreditlinien
einerseits und eine auch im Wettbewerbsvergleich aufierst
solide Eigenkapitalausstattung andererseits erhohen
nach der Uberzeugung von CEWE nicht nur die Stabilitat
und Krisenresilienz des Unternehmens, sondern versetzen
CEWE zudem in die Lage, sich bietende strategische Optio-
nen - wie etwa attraktive Akquisitionsgelegenheiten -
entschlossen zu nutzen.

Der ROCE, der Free-Cash Flow, das Working Capital und
die Eigenkapitalquote werden jeweils zu den Quartalsab-
schlissen detaillierter analysiert. Aufgrund moglicher
kurzfristiger Verschiebungen, die — wie beschrieben - im
Cash Flow oder im Working Capital auftreten kénnen,
werden fir diese zuséatzlichen Indikatoren keine exakten
Plangréf3en angegeben. Aufgrund ihrer Bedeutung wer-
den diese Kennzahlen ausfiihrlich im Kapitel ,Resultate”
diskutiert [™siehe Seite 65.

Ziel: méglichst stabile oder sogar steigende Dividende
CEWE hat das erklarte Ziel, seinen Aktionarinnen und Aktio-
naren auf Basis des erwirtschafteten Ergebnisses eine
mindestens konstante oder mdglichst leicht steigende
Dividende zu bieten, wenn es die wirtschaftliche Situation
des Unternehmens erlaubt. Die Ausschiittungsquote ist
dabei explizit keine Steuergréfle, sondern das Residuum
dieser Dividendenpolitik.
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FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Die Bilder der bei CEWE bestellten Fotoprodukte werden
von Konsumenten entweder mit Smartphones oder klassi-
schen digitalen Kameras aufgenommen. Bilder von Smart-
phones sind dabei bei CEWE auf allen Bestellwegen wei-
terhin die grofite Datenquelle. CEWE unterstiitzt alle
Bestellwege, vom Rechner oder Smartphones liber Apps
sowie browserbasiert. Zusatzlich zu diesen Bestellwegen
von zu Hause oder unterwegs optimieren wir auch vor Ort
bei den Handelspartnern an den CEWE FOTOSTATIONEN
die Bestellmoglichkeiten. Die Verknupfungen dieser
Bestellwege und damit die Unterstlitzung des Omni-
Channel Ansatzes wurde im Berichtsjahr nochmals intensi-
viert und wird weiter ausgebaut.

Die im ,,Mobile und Artificial Intelligence Campus“ (MAIC)
bei CEWE entwickelten Anwendungen wurden im Berichts-
jahr auf weitere Bestellwege und auch bei Tochtergesell-
schaften ausgerollt und nach Ansicht des Vorstands wie-
derum verbessert und durch neue Features erganzt, die
die Freude am Gestalten von Produkten nochmals erho-
hen. Fiir die mobile Version — die CEWE FOTOWELT App fir
Smartphones — wurde CEWE mit dem EISA Award 2021/22
ausgezeichnet. Neue Entwicklungen wurden in die unter-
schiedlichen Bestellwege implementiert und ein nach
Ansicht des Unternehmens deutlich verbesserter Chatbot
in Funktionsumfang und erfreulicherweise auch in der
Nutzung fir den Kundendienst in 2022 bereitgestellt.
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Diese und alle anderen Anwendungen der kinstlichen
Intelligenz (auch kombiniert mit klassischen Algorithmen)
sind in der CEWE-Kunden-Charta unter (L' www.cewe.ai
transparent dargestellt und durch einige weitere Anwen-
dungen 2022, zum Beispiel auch fiir die Retailsparte,
erganzt worden. Dabei stehen stets der Nutzen des Kun-
den und die Sicherung der Privatsphéare im Vordergrund.
Die Bilder werden in keine 6ffentlichen Alben, auf keinen
Server auf3erhalb des Zugriffs der DSGVO oder an Dritte
zur Vermarktung Uibertragen. Der Konsument hat nach wie
vor die volle Kontrolle Giber den Verbleib seiner Bilder.

Meine CEWE FOTOWELT

Ein CEWE FOTOBUCH wird in der Regel von Konsumenten
mit der Software ,,Meine CEWE FOTOWELT“ erstellt, die
fir Windows, Mac und Linux auf dem Rechner und fir
Android und iOS auf den Smartphones verfligbar ist. Viele
CEWE-Kundinnen und -Kunden transferieren ihre Bilder
daher von den Smartphones auf ihre Rechner. Hier wur-
den Funktionen aus dem MAIC integriert. Dadurch wurde
das Gestalten einzelner Seiten, aber auch der automati-
sierte Vorschlag mit dem CEWE FOTOBUCH Assistenten
weiter verbessert.

1 ) Dieses Symbol bedeutet: Sie finden weiterfiihrende Informationen im
Internet. Die Inhalte dieser Verweise sind freiwillige Angaben, die durch
den Abschlusspriifer nicht geprift wurden.

Es wurden wiederum neue Produkte in allen Kategorien
integriert, das CEWE FOTOBUCH mit zusatzlichen Designs
und Vorlagen fiir die Jahrbuchkampagne und Veredelun-
gen ausgestattet sowie CEWE KALENDER vor allem um
attraktive Designs erweitert. Diese zuséatzlichen Moglich-
keiten wurden nach Ansicht des Vorstands sehr schnell
von den Konsumenten genutzt, um noch attraktivere
Geschenke zu Weihnachten zu erstellen. Rechtzeitig zu
Weihnachten wurde die Software in Deutschland und
Osterreich eingefiihrt.

Sowohl fir die Versionen auf den Rechnern der
Konsument:innen als auch auf deren Smartphones wurde
ein neues System integriert, um Produkte schneller live zu
stellen, ohne die Notwendigkeit, komplett neue Software-
pakete auszurollen.

COPS - das CEWE ONLINE PRINTING SYSTEM

Der Roll-out des CEWE ONLINE PRINTING SYSTEMs ist
nach dem erfolgreichen Roll-out 2020 in Deutschland
nun komplett abgeschlossen. Die Ziele, die Produkte und
Produktdetails besser darstellen zu kdnnen und vor allem
auch die mobile Journey fir die Konsument:innen zu
verbessern, wurden nach Ansicht des Vorstandes voll
erreicht. Dadurch konnte auch die Homogenitat der Dar-
stellung Uber alle Bestellwege verbessert und wiederum
der Omni-Channel Ansatz verfeinert werden.
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Leistungsstarkes Backend weiter optimiert und um
Kl-basierte Funktion erweitert

Alle beschriebenen Applikationen und die Bestellungen in
den Ladengeschaften der CEWE-Handelspartner Gber die
CEWE Fotostation liefern die erstellten Auftrage auf dem
CEWE-Backend ab. Das Backend ist nach wie vor auf zwei
unabhangige und redundante Rechenzentren verteilt. Um
diese Datenmengen schnell von den zentralen Rechen-
zentren in die Produktionsbetriebe zu leiten, wurden die
dazu notwendigen zusatzlichen Server wie jedes Jahr vor
der Weihnachtssaison neu installiert. Bilder mit geringer
Auflosung (z.B. aus WhatsApp) werden mit KI-Methoden
(GANs) hochgerechnet und liefern damit bei groffléchigen
Bildern wie auf einem grof3formatigen CEWE KALENDER
bessere Produktergebnisse. Die hierzu notwendige
zusatzliche Rechnerkapazitat wurde in den Betriebsstat-
ten aufgebaut und in den Workflow integriert.

Auch die Nachhaltigkeit in den IT-Prozessen wurde weiter
optimiert. Durch die weitere Virtualisierung und durch
neue leistungsfahigere Server und Speicher konnte der
Bedarf an Racks und somit auch der Stromverbrauch in
den Rechenzentren erneut gesenkt werden. So setzt
CEWE z.B. im Rechenzentrum auf dem Betriebsgelande
in Oldenburg auf neue innovative Kihltechniken zur Ver-
ringerung des Energiebedarfes. Bei den CEWE Fotostatio-
nen wurden ebenfalls Optimierungen zur Reduktion des
Stromverbrauchs vorgenommen.
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MARKTE

Hohe Inflation, Ukraine-Konflikt und COVID-19-Pandemie
dampfen Weltwirtschaft

Nach den aktuellen Schatzungen des Internationalen
Wa&hrungsfonds (IWF) lag das globale Wachstum 2022 nur
noch bei 3,4% (2021: 6,2%). Dabei halbierte sich das
Wachstum in den entwickelten Landern von 5,4% im Jahr
2021 auf nunmehr 2,7% im Jahr 2022. Auch in der Euro-
zone reduzierte sich das Wachstum signifikant auf nur noch
3,5% (2021: 5,3%). Hintergriinde waren die sehr hohe
globale Inflation von 8,8% und die damit einhergehende
deutliche Anhebung der Zinssatze der Zentralbanken, der
Krieg in der Ukraine mit Auswirkungen insbesondere auf
die Energieversorgung und die weiter andauernde COVID-
19-Pandemie. Auch in China verringerte sich im Vergleich
zum Vorjahr von 5,4 Prozentpunkten auf nur noch 3%,
wobei die Ende 2022 entfallenen Covid-19-Restriktionen
wieder zu einem Aufschwung gefiihrt haben.?!

1 IMF: World Economic Outlook, Update Jan. 2023,S.1und S. 6

2 Ebd.S.6

3 Bundesagentur fir Arbeit: Jahresriickblick 2022. Pressemitteilung vom
3. Januar 2023

4 Statistisches Bundesamt: Realldhne im Jahr 2022 um 4,1% gegeniiber 2021
gesunken. Pressemitteilung Nr. 048 vom 7. Februar 2023

5 Statistisches Bundesamt: Realléhne im Jahr 2021 um 0,1 % gegeniiber
2020 gesunken. Pressemitteilung Nr. 127 vom 24. Marz 2022

6 IMF: World Economic Outlook, Update Jan. 2023, S. 1 und Statista:
Inflationsrate weltweit von 1980 bis 2021 und Prognosen bis 2027 nach
Daten des IMF

7 EZB: Wirtschaftsbericht 8/2022, S. 29

Weiterhin moderates Wachstum und sinkende Arbeits-
losigkeit in Deutschland, aber deutliche Reallohnverluste
Deutschland ist trotz der herausfordernden Rahmenbedin-
gungen laut IWF 2022 um 1,9% gewachsen. Damit lag
Deutschland allerdings deutlich unter dem durchschnittli-
chen Wachstum der Eurozone von 3,5%.2

Die Arbeitslosigkeit in Deutschland ist 2022 im Vergleich
zum Vorjahr weiter gesunken, obwohl ab der Jahresmitte
auch ukrainische Geflichtete in der Statistik erfasst
wurden und fiir einen leichten Anstieg sorgten. Im Jahres-
durchschnitt betrug die Arbeitslosenquote 5,3% (Jahres-
durchschnitt 2021: 5,7%).3

Obwohl die Nominalléhne in Deutschland 2022 mit einem
Plus von 3,4%% (2021: +3,1%5) den starksten Nominal-
lohnanstieg seit 2008 verzeichneten, sanken aufgrund
der hohen Inflation bei den Verbraucherpreisen die Real-
l6hne um durchschnittlich 4,1% (2021: -0,1%). Damit
setzte sich die negative Reallohnentwicklung das dritte
Jahr in Folge fort.

8 EZB: Annual Report 2021, S. 6 (dt. Ubersetzung: www.ecb.

europa.eu/pub/annual/html/ecb.ar2021~14d7439b2d.de.html)
9 EZB: Geldpolitische Beschlisse. Pressemitteilung vom 15. Dezember 2022
10 EZB: Geldpolitische Beschliisse. Pressemitteilung vom 10. Marz 2022
11 EZB: Geldpolitische Beschlisse. Pressemitteilung vom 9. Juni 2022
12 Destatis: Inflationsrate im Jahr 2022 bei +7,9%. Pressemitteilung vom
17. Januar 2023

13 Destatis: Erzeugerpreise Dezember 2022 +21,6 % gegeniiber Dezember
2021. Pressemitteilung vom 20. Januar 2023

14 Deutsche Bundesbank: Wechselkursstatistik Januar 2023 (Statistische
Fachreihe), S. 8-9
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Inflation auf Rekordhéhe durch gestiegene

Energie- und Lebensmittelpreise

Die weltweite Inflation erreichte 2022 vor allem aufgrund
des massiven Preisanstiegs fiir Energie und Lebensmittel
mit 8,8% den hochsten Stand der letzten 20 Jahre (2021:
4,7%).5 Fir den Euroraum rechnet die EZB mit einer Infla-
tionsrate von 8,4%7 fiir des Gesamtjahr 2022 (2021:
2,6%¢8). Die EZB hatte zur Bekampfung der Inflation im
Jahresverlauf 2022 insgesamt vier Mal die drei relevanten
Leitzinssatze angehoben, zuletzt am 15. Dezember 2022
um jeweils 50 Basispunkte. Der Leitzins fur das Hauptrefi-
nanzierungsgeschaft stieg damit im Dezember 2022 auf
2,5%° (Dezember 2021: 0%). Der Ankauf von Vermogens-
werten wurde von der EZB im Jahresverlauf 2022 zunachst
schrittweise reduziert© und schlieflich zum 1. Juli 2022
komplett eingestellt.!! In Deutschland stiegen die Ver-
braucherpreise im Gesamtjahr 2022 um 7,9 %12, die Erzeu-
gerpreise im Jahresdurchschnitt sogar um 32,9%?13.

Wahrend der Wechselkurs des Euro gegenliber dem US-
Dollar im Jahresverlauf um bis zu 12,6 % verlor, lagen die
Wechselkursschwankungen der wichtigsten Wahrungen
fir CEWE auperhalb des Euroraums unterhalb dieser
Schwankungsbreite. Hervorzuheben sind hier besonders
die schwache Entwicklung der schwedischen Krone (SEK)
und der norwegischen Krone (NOK) seit April 2022. Die
NOK hat im Zeitraum von April 2022 bis Dezember 2022
um -8,6% an Wert verloren, die SEK im gleichen Zeitraum
-8,0%. Je nach Wahrung bewegte sich der prozentuale
Wechselkursverlust bzw. -gewinn zum Jahresende im Ver-
gleich zum Jahresauftakt zwischen -5,4% (CHF) und
+6,7% (GBP). Unterjahrig traten Schwankungsbreiten von
bis zu -8,1% (CHF) bzw. +5,6% (PLN) auf.4
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CEWE weiterhin weitgehend unabhdéngig von
konjunkturellen Entwicklungen

In einer schwierigen, von einer hohen Inflation gepragten
gesamtwirtschaftlichen Lage zeigte sich CEWE vor allem
im Kerngeschaftsfeld Fotofinishing weitgehend unabhan-
gig von konjunkturellen Entwicklungen. CEWE konnte im
Geschaftsjahr 2022 die inflationsbedingten Kostenstei-
gerungen durch eigene Preiserhdhungen kompensieren.

Trotz insgesamt steigender Lebenshaltungskosten und
damit verbundener genereller Kaufzurickhaltung von
Konsumenten, hat die Nachfrage nach hochwertigen
Fotoprodukten, die vielfach emotionale Momente wider-
spiegeln, nicht nachgelassen. Uber alle Altersgruppen
hinweg werden Fotoprodukte dabei immer selbstver-
standlicher digital bestellt.

1 Bitkom/InfoTrends (2023): Weltweit gemachte Fotos https: //de.statista.
com/infografik /10908 /weltweit-gemachte-fotos/

2 Bitkom; IDC; EITO (2022): Absatz von Smartphones in Deutschland in
den Jahren 2009 bis 2022 https: //de.statista.com /statistik /daten/
studie/ 77637 /umfrage/absatzmenge-fuer-smartphones-in-deutschland-
seit-2008/

3 bitkom (2023): Markt rund um Smartphones wéchst auf 36,8 Millionen
Euro; www.bitkom.org/Presse/Presseinformation/Smartphone-Markt-
waechst-368-Milliarden-Euro

4 bitkom (2021): Smartphone-Markt: Konkjunktur und Trends, Markus Haas,
Bitkom Présidium; www.bitkom.org/sites/default/files/2021-02 / bitkom-
pressekonferenz-smartphone-markt-25-02-2021_0.pdf

5 IfD Allensbach (2022): Interesse der Bevolkerung in Deutschland am
Fotografieren von 2018 bis 2022 - Allensbacher Markt- und Werbetrager-
Analyse - AWA 2022; https: //de.statista.com/statistik /daten /studie/
170924 /umfrage/interesse-am-fotografieren

6 STATISTA (2023): Consumer & Brands - Target Group: Photography
enthusiasts in Germany; www.statista.com/study/122931/photography-
enthusiasts-in-germany/
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FOTOFINISHING-MARKT

In den vergangenen Jahren wurden mehr Fotos als jemals
zuvor gemacht. Die Zahl der Aufnahmen stieg durch
mobile Endgerate deutlich an. Wurden 2013 weltweit noch
660 Mrd. Fotos aufgenommen, stieg dieser Wert bereits
im Jahr 2017 auf 1.200 Mrd. Fotos an.?

Auch der Absatz der Smartphones in Deutschland, wel-
cher im Jahr 2015 mit 26,2 Mio. Stiick seinen H6hepunkt
erreichte, bleibt 2019 und 2020 mit ca. 22 Mio. Stick auf
einem stabil hohen Niveau. 2

Der Anteil der Bundesbirger, welche ein Smartphone
besitzen, nimmt weiter zu. So nutzten im Jahr 2022 ca.
83% der ab 16-Jahrigen ein Smartphone. Der Anteil von
2022 entspricht einer Gesamtzahl von ca. 57,4 Millionen
Menschen.?

Fiir viele Menschen ist das Smartphone somit auch aus
dem Alltag nicht mehr wegzudenken: 95% sehen das
Smartphone als grof3e Erleichterung im Alltag, 88 % konn-
ten sich ein Leben ohne Smartphone gar nicht mehr
vorstellen.*
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Diese Entwicklung zeigt sich auch am Interesse der deut-
schen Bevolkerung fiir Fotografie: 2019 gaben 8,67 Millio-
nen Personen in der deutschsprachigen Bevolkerung ab 14
Jahren an, dass sie (besonderes) Interesse an Fotografie
haben. In 2021 stieg dieser Wert auf 8,93 Millionen.>

Betrachtet man das Personenprofil der Fotointeressierten,
lasst sich feststellen, dass ca. 48% von ihnen im jlingeren
Segment der 18- bis 39-Jahrigen einzuordnen sind. Einen
grofien Anteil machen ebenfalls die lber 50-Jahrigen mit
33% aus.

Im Vergleich zum Bevdlkerungsdurchschnitt sind die Foto-
begeisterten eher weiblich (54% im Vergleich zum Refe-
renzschnitt mit 49%).

Ordnet man sie im Innovationszyklus ein, lasst sich fest-
stellen, dass sie im Bereich der Innovators und Early
Adopters sehr stark vertreten sind. So machen sie im
Bereich Early Adopters 13% aus. Der/die durchschnittli-
che Bundesbiirger:in hat hier nur einen Anteil von ca. 9%.

Ebenfalls fallt bei einer Betrachtung der Interessenslage
von Fotografiebegeisterten auf, dass besonders das
Thema Reisen mit 58 % deutlich hoher ausgepragt ist als
im Bevolkerungsschnitt mit nur 43%.6
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ONLINE-DRUCK-MARKT

Nachdem sich das Geschéaftsklima der deutschen Druck-
und Medienbranche zum Jahresanfang 2022 etwas aufge-
hellt hatte, triibte es sich im Laufe des Jahres 2022 wieder
ein. Der vom Bundesverband Druck und Medien berechnete
Geschaftsklimaindex fiel im Dezember 2022 gegeniiber
dem Vormonat um 4,7% auf lag damit saisonbereinigt
bei 88,0 Punkten, dem niedrigsten Stand des gesamten
Jahres 2022. Damit lag er auch deutlich unter dem Vorjah-
resniveau von 100,5% im Monat Dezember. Besonders
betroffen war der Werbedruck, bei dem rund 37% der
Unternehmen die aktuelle Geschéaftslage als schlecht ein-
schatzen. In der Gesamtjahresbetrachtung liegen die
Indexwerte der Druck- und Medienbranche im Mittel rund
2,2% liber den Werten des Jahres 2021. Dies wird hervor-
gerufen durch eine coronabedingt schwierige Geschafts-
lage im ersten Halbjahr 2021.

Auch wenn in den vergangenen Wochen einige Indikatoren
z.T. auf eine Stabilisierung der Lage an den Beschaffungs-
markten fur Vorprodukte, insbesondere Druckpapiere,
hindeuten, beeinflusst der anhaltend hohe Kostendruck
die Geschéaftslage der Unternehmen weiterhin negativ.
Hinzu kommt die getriibte Auftragslage. Im Dezember
2022 bewerteten 47,7% der befragten Unternehmen ihren
Auftragsbestand als ,zu gering”. Dies sind zwar rund
9 Prozentpunkte weniger als im Vormonat, jedoch 29 Pro-
zentpunkte mehr als im Vorjahresmonat.

1 BVDM-Konjunkturtelegramm Dezember 2021

2 Eurostat | Absatzvolumen des Einzelhandels im Euroraum (https://
ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/16047758/4-
06022023-AP-DE.pdf/54e2d05b-4fee-d746-d80f-5c4ea3b003ac)
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Trotz anhaltender Unwéagbarkeiten hinsichtlich der weiteren
Entwicklung der Gesamtkonjunktur und der Beschaffungs-
markte schatzen die Druck- und Medienunternehmen ihre
Geschaftsaussichten fiir das erste Halbjahr 2023 erneut
weniger pessimistisch ein als noch im Vormonat. Im
Dezember nahm der saisonbereinigte Index der Geschafts-
erwartungen um rund 4,9% im Vormonatsvergleich zu.
Gleichwohl schatzen nur rund 2,2% der befragten Unter-
nehmen die Entwicklung der Geschéftslage in den nachsten
6 Monaten als positiv ein, wahrend rund 43,3% von einer
Verschlechterung der Geschaftslage ausgehen. Rund
54,5% der Befragten erwarten eine gleichbleibende
Geschaftslage. Diese Aussichten schlagen sich auch in
den voraussichtlichen Beschaftigtenzahlen der nachsten
3 Monate nieder. So wird mit einem Saldo von -15 Pro-
zentpunkten eine lberwiegend riickldufige Entwicklung
der Beschaftigtenzahlen bei den befragten Betrieben der
Druck- und Medienindustrie erwartet.?

EINZELHANDELSMARKT

Gegenliiber dem Vorjahr 2021 sind die durchschnittlichen
jéhrlichen Einzelhandelsumsatze in der EU in 2022 um
1,1% gestiegen. Im Euroraum fallt der Anstieg der durch-
schnittlichen jahrlichen Einzelhandelsumsatze im Jahr
2022 im Vergleich zu 2021 mit 0,7 % etwas geringer aus.?
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Wie wichtig eine gute Verzahnung von stationarem Handel
und Online-Handel ist, wurde unseres Erachtens durch die
Coronapandemie noch mal unterstrichen. Trotz riicklaufi-
ger Kundenfrequenz, im Vergleich zur Vor-Coronazeit,
wird die Mdglichkeit, Waren anfassen und an-/ausprobie-
ren zu kénnen, von Kunden sehr geschatzt. Das Ladenge-
schaft nimmt nach Sicht von CEWE in Zeiten der Digitali-
sierung daher immer 6fter die Funktion als Erlebnisort und
Showroom fiir Information und Inspiration wahr, wahrend
die Bedeutung als reiner Point of Sale, beschleunigt durch
Corona, in den Hintergrund riickt. Nach unserer Einschat-
zung lebt der stationare Einzelhandel von der lokalen Fre-
quenz und muss diese durch eine aktive Sortimentspolitik,
mit der er Kundenbedirfnisse abdeckt und Kaufideen
vermittelt, entwickeln.

Der in den letzten Jahren zu erkennende Trend hin zu stei-
genden Durchschnittspreisen im Kamerasegment hat sich
auch in 2022 fortgesetzt. Wahrend Kompaktkameras (mit
fest eingebautem Objektiv) und Spiegelreflexkameras
(DSLR) in Stiickmengen weiterhin (stark) riicklaufig sind,
ist der Absatz von hoherwertigen spiegellosen Systemka-
meras (CSC) auf konstant hohem Niveau, was nach Ein-
schatzung von CEWE insbesondere dem spezialisierten
Foto-Fachhandel zugutekommt, da dieser fiir diese
Modelle die notwendige Beratungskompetenz (offline
und online) aufweist.
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RESULTATE Umsatzerldse
Der Gruppenumsatz (1) hat sich im Geschaftsjahr 2022 mit
GRUPPEN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG +7,0% und insgesamt 741,0 Mio. Euro (Vorjahr: 692,8 Mio.

Euro) positiv entwickelt. Die Umsatzsteigerung ist in allen
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in Mio. Euro Geschaftsfeldern, insbesondere jedoch im Fotofinishing
und Kommerziellen Online-Druck, zu verzeichnen. Fir die

2021 m Verdnderung Gruppenentwicklung sind insbesondere die Umsatzerldse
M des Fotofinishing mafgebend, welche sich um 26,0 Mio.

Umsatzerlose w 692,8 741,0 482  Euro erhoht haben. Dabei ist die Umsatzentwicklung
Verminderung / Erhéhung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 0,3 0,0 -0,3 im Vorjahresvergleich sowohl durch Preis- als auch durch
Andere aktivierte Eigenleistungen ) 13 2,9 1,6 Mengeneffekte begriindet. Die erzielten Gruppen-Umsatz-
Sonstige betriebliche Ertréige 3) 271 29,3 21 erlose liegen leicht GUber dem oberen Ende der erwarteten
Bandbreite.

Materialaufwand (4) -160,7 -183,5 -22,8

Rohergebnis 560,7 589,6 28,8 Die iibernommenen Aktivitaten von Hertz haben seit dem
Personalaufwand (5) -194,9 -204,8 -9,9 Erstkonsolidierungszeitpunkt nur einen unwesentlichen
Sonstige betriebliche Aufwendungen (6) -241,2 -255,5 -14,3 Teil (0,1 Mio. Euro) zum Konzernumsatz beigetragen.
EBITDA 124,6 129,2 4,6

Dabei hat die CEWE-Gruppe im Geschaftsjahr 2022

Abschreibung auf immaterielle Vermdgenswerte des Anlagevermdgens und Sachanlagen (7) -52,4 -53,6 -1,2 2,28 Mrd. (Vorjahr: 218 Mrd.) Fotos produziert. Damit lie-
EBIT 72,2 75,6 34 gen die Stiickzahlen innerhalb der prognostizierten Band-
Finanzertrage (8) 2,0 0,7 -13 breite. Zudem hat sich das Volumen des CEWE FOTOBUCH
Finanzaufwendungen (®) -15 -15 0,0 im Berichtsjahr mit 5,85 Mio. Stlick (Vorjahr: 5,65 Mio.)
Finanzergebnis 0,5 08 13 positiv entwickelt und liegt damit sogar leicht lber der
prognostizierten Bandbreite.
EBT 72,7 74,8 2,1
Steuern vom Einkommen und Ertrag (9) -23,8 -23,7 0,1 Veréinderung einzelner GuV-Positionen
Ergebnis nach Steuern Konzern 48,9 51,1 2,2 Die signifikante Veranderung der anderen aktivierten
Ergebnis je Aktie Konzern (in Euro) Eigenleistungen (2) (+1,6 Mio. EUrO) erklart sich insbe-
unverwiissert 6,77 7,20 0,44 sondere durch die erstmalige Einbeziehung der Hertz Sys-
N temtechnik GmbH in den Konsolidierungskreis und den
verwissert 6,72 7,19 0,45

hier ausgewiesenen selbst hergestellten CEWE
Fotostationen.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage (3) sind im Vorjahres-
vergleich um 2,1 Mio. Euro, bzw. 7,9% angestiegen. Diese
Entwicklung ist zu einem grof3en Teil durch Erlése aus
Gebaudevermietung an Dritte sowie Nebenerlése aus Ver-
kaufen an Dritte zu erklaren.

Die Materialaufwendungen (4) sind, korrespondierend
zur Umsatzsteigerung, ebenfalls angestiegen. Die Mate-
rialaufwandsquote verzeichnet einen Anstieg um ca.
1,6 %-Punkte und liegt im Berichtsjahr bei 24,8 % (Vorjahr:
23,2%). Diese Entwicklung ist insbesondere durch den
erheblichen Umsatzanstieg im Segment Kommerzieller
Online-Druck zu erkléaren, welches mit einer vergleichs-
weise hoheren Materialaufwandsquote behaftet ist.

Der Personalaufwand (5) der CEWE-Gruppe ist im Vorjah-
resvergleich moderat (9,9 Mio. Euro bzw. 5,1%) gestiegen
und betragt 204,8 Mio. Euro (Vorjahr: 194,9 Mio. Euro). Im
Jahresdurchschnitt 2022 waren 3.816 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter bei der CEWE-Gruppe beschéftigt (Vorjahr:
3.846). Im Wesentlichen tragen Tariferhéhungen sowie
geringer ausfallende Leistungen der Sozialversicherung in
Form von Kurzarbeitergeld zu dieser Entwicklung bei.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen (6) sind im
Geschéaftsjahr 2022 im Vorjahresvergleich ebenfalls ange-
stiegen und liegen mit 255,5 Mio. Euro, entsprechend
34,5% vom Umsatz (Vorjahr: 241,2 Mio. Euro bzw. 34,8%
vom Umsatz), geschaftsgetrieben tber dem Vorjahreswert.

Die im Vorjahresvergleich um 1,2 Mio. Euro erhdhten
Abschreibungen (7) sind zum Gberwiegenden Teil planma-
f3iger Natur.

Das Finanzergebnis (8) hat sich im Vorjahresvergleich
ricklaufig entwickelt. Bei gleichbleibendem Niveau derim
Gesamtjahr anfallenden Zinsaufwendungen (2022:
1,5 Mio. Euro; 2021: 1,5 Mio. Euro) sind im Berichtsjahr mit
0,7 Mio. Euro deutlich geringere Ertrage aus Finanzbetei-
ligungen (2021: 2,0 Mio. Euro) angefallen.

Die Konzernsteuerquote auf das ausgewiesene EBT
betragt 31,7 % fir das Geschaftsjahr 2022 und liegt damit
leicht unter dem Vorjahr (32,8%). Die Steuern vom Ein-
kommen und Ertrag (9) verharren absolut auf einem &hn-
lichen Niveau und betragen in 2022 23,7 Mio. Euro (Vor-
jahr: 23,8 Mio. Euro).
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Ergebnisentwicklung

Das Gruppen-EBIT ist im Vorjahresvergleich, gleichlaufend
zur Umsatzentwicklung, um ca. 4,8% bzw. 3,4 Mio. Euro
auf 75,6 Mio. Euro (Vorjahr: 72,2 Mio. Euro) angewachsen
(vgl. Erlduterungen zu den Geschéaftsfeldern [™Seite 67).
Das EBIT liegt damit im oberen Bereich der prognostizier-
ten Bandbreite.

Entsprechend zum EBIT entwickelte sich auch das EBT im
Vorjahresvergleich positiv und liegt mit 74,8 Mio. Euro um
2,9% Uber dem Vorjahresergebnis (72,7 Mio. Euro) (vgl.
Erlauterungen zu den Geschéaftsfeldern [ Seite 67). Damit
wurde ein EBT im oberen Bereich der prognostizierten
Bandbreite erreicht.

Mit 51,1 Mio. Euro erzielte die CEWE-Gruppe im Geschafts-
jahr 2022 ein um 2,2 Mio. Euro hoheres Nachsteuerergeb-
nis (vgl. Erlduterungen der Steuern vom Einkommen und
Ertrag) und liegt damit ebenfalls im oberen Bereich der
Prognose.

Das (unverwasserte) Ergebnis je Aktie lag mit 7,20 Euro
Uber dem Vorjahreswert (6,77 Euro). Die EPS-Prognose
wurde damit erreicht.
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GESCHAFTSFELDER Fotofinishing
Die Umsatzerlose aus dem Segment Fotofinishing sind im
2022 in Mio. Euro Vorjahresvergleich um 26,0 Mio. Euro auf 616,1 Mio. Euro
""""""""""""""""""""" gestiegen. Dies entspricht einer Umsatzsteigerung von
Fotofinishing Einzelhandel ~ Kommerzieller Sonstiges  Intersegment-  CEWE-Gruppe 4,4%. Das EBIT aus dem Fotofinishing tragt weiterhin mit
Online-Druck Umsdtze? 73,7 Mio. Euro (Vorjahr: 71,2 Mio. Euro) in wesentlichem
Umsatz 616,1 32,4 86,5 83 -2,2 7410 Mafe zum Gruppen-EBIT bei. Haupttreiber dieser Ent-
Veranderung zum Vorjahr (in %) 4,4 3,9 31,0 8,6 -4,1 7,0 wicklung ist eine sich fortsetzende Corona-Normalisie-
Veranderung zum Vorjahr 26,0 1,2 20,5 07 ~01 48,2 rung mit verstarkter Reiseaktivitat bei gleichzeitiger, wei-
EBIT 737 0.2 23 06 756 testgehender Kompensation von inflationsbedingten
Kostensteigerungen.
Verdnderung zum Vorjahr (in %) 3,5 -9,5 91,3 -43,9 4,8
Veranderung zum Vorjahr 2,5 0,0 1,1 -0,2 3,4 Einzelhandel
EBIT-Marge (in %) 12,0 0,5 2,7 -6,7 10,2 Im Einzelhandel ist im Vorjahresvergleich ebenfalls ein
Umsatzanstieg zu verzeichnen. Die Umsatzerlose im
Berichtsjahr betragen 32,4 Mio. Euro und liegen damit
2021in Mio. Euro 1,2 Mio. Euro liber denen des Vorjahres, was im Wesentli-
""""""""""""""""""""" chen durch die anhaltende Corona-Normalisierung zu
Fotofinishing Einzelhandel ~ Kommerzieller Sonstiges  Intersegment-  CEWE-Gruppe erklaren ist. Das EBIT im Geschéaftsfeld Einzelhandel zeigt
Ontine-Druck Umstze! mit 0,2 Mio. Euro (Vorjahr: 0,2 Mio. Euro) eine gleichblei-
Umsatz 590,1 31,2 66,0 7.6 -21 692,8 bende Entwicklung. Dabei wurden im Vorjahr noch in
EBIT 71,2 0,2 1,2 -0,4 72,2 Hohe von 0,7 Mio. Euro erhaltene Leistungen der Sozial-
EBIT-Marge (in %) 121 06 1,8 -51 10,4 versicherung in Form von Kurzarbeitergeld vollstandig

kompensiert.
1 Die Intersegment-Umséatze betreffen die Konsolidierung von Umsé&tzen zwischen zwei unterschiedlichen Segmenten.

Erlduterung der Segmente:

Fotofinishing inkl. der Umséatze und Ergebnisse aus CEWE-Fotoarbeiten des eigenen Einzelhandels.
Einzelhandel beinhaltet nur das Handelswarengeschaft ohne eigene CEWE-Fotoarbeiten.
Sonstiges beinhaltet Holding-/Strukturkosten (v.a. AR- und IR-Kosten), Immobilien, futalis.
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Kommerzieller Online-Druck

Die Umsatzerlése im Geschaftsfeld Kommerzieller Online-
Druck sind im Vorjahresvergleich mit 86,5 Mio. Euro (Vor-
jahr: 66,0 Mio. Euro) deutlich angestiegen. Die anhal-
tende Corona-Normalisierung und Wiederbelebung des
Geschaftslebens fiihrte zu einer starken Nachfrage nach
Werbedrucksachen. Die starke Umsatzentwicklung,
gepaart mit einer optimierten Kostenstruktur, zeigt sich
auch im Ergebnis. Das EBIT liegt mit 2,3 Mio. Euro deutlich
Uber dem Vorjahreswert von 1,2 Mio. Euro.

Sonstiges

Im Geschaftsfeld Sonstiges sind insbesondere Struktur-
und Gesellschaftskosten sowie das Ergebnis aus Immobi-
lienbesitz und Beteiligungen abgebildet. Weiterhin sind
die Ergebnisse der Konzerngesellschaft Futalis hier
ausgewiesen.

Im Geschéftsjahr 2022 hat CEWE im Geschaftsfeld Sonstiges
Umsatzerlése in Hohe von 8,3 Mio. Euro (Vorjahr:
7,6 Mio. Euro) erzielt. Das EBIT dieses Geschaftsfeldes
belduft sich auf —0,6 Mio. Euro und liegt leicht unter dem
des Vorjahres (- 0,4 Mio. Euro). Die Entwicklung von Umsatz
und EBIT sind im Wesentlichen auf Futalis sowie im EBIT auf
Struktur- und Gesellschaftskosten zurtickzufiihren.

Wirtschaftsbericht

BILANZ

Die Bilanzsumme erhohte sich im Vorjahresvergleich um
5,5% und betrug zum Jahresende 632,7 Mio. Euro (Vor-
jahr: 599,5 Mio. Euro).

Aktiva

Diese Entwicklung ist auf der Aktivseite im Wesentlichen
auf einen Anstieg der kurzfristigen Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen, der Sachanlagen und der
Geschéafts- oder Firmenwerte zurlickzufiihren. Einen
gegenlaufigen Effekt auf die Bilanzsumme hat der Riick-
gang der liquiden Mittel im Vergleich zum vorherigen
Berichtszeitraum.

in TEuro

31.12.2021 Verdnderung
AKTIVA in Mio. Euro
Sachanlagen 212,4 224,7 12,3
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 17,1 19,0 1,9
Geschéfts- oder Firmenwerte 77,8 81,8 4,0
Immaterielle Vermdgenswerte 26,0 24,6 -1,4
Finanzanlagen 9,8 9,7 -0,1
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 1,2 1,0 -0,2
Langfristige iibrige Forderungen und Vermdgenswerte 0,9 1,8 0,9
Aktive latente Steuern 16,7 13,6 -3,1
Langfristige Vermdgenswerte 361,8 376,1 14,3
Vorrate 56,5 59,3 2,8
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 78,9 98,1 19,2
Kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuererstattungen 6,2 11,1 4,9
Kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 2,9 3,1 0,2
Kurzfristige tibrige Forderungen und Vermdgenswerte 8,8 11,9 31
Liquide Mittel 84,4 73,1 -11,3
Kurzfristige Vermdgenswerte 237,7 256,6 18,9
Aktiva 599,5 632,7 33,2
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Die langfristigen Vermdgenswerte setzen sich im Wesent-
lichen aus Sachanlagen, Geschéafts- oder Firmenwerten,
immateriellen Vermdgenswerten, als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien sowie aktiven latenten Steuern
zusammen.

Die Sachanlagen sind im Vorjahresvergleich um 12,3 Mio.
Euro gestiegen und betragen zum Stichtag 224,7 Mio.
Euro. Die Wertentwicklung ist im Wesentlichen auf liber
den planmafiigen Abschreibungen liegende Zugange
zuriickzufihren. Die operativen Investitionen (Abflisse
aus Investitionen in Sachanlagen und immaterielle VG,
saldiert um Zuflisse aus dem Verkauf von Sachanlagen
und immaterielle VG, ohne Akquisitionen und Unterneh-
menszukaufe) des Geschéaftsjahres 2022 belaufen sich auf
54,8 Mio. Euro und liegen damit unterhalb der Prognose.

Die Geschafts- oder Firmenwerte sind im Vergleich zum
Vorjahr um 4,0 Mio. Euro angestiegen. Allein ursachlich
fir diese Veranderung ist ein aus der Akquisition der Hertz
Systemtechnik GmbH entstandener Geschafts- oder
Firmenwert von 4,0 Mio. Euro, der dem Geschaftsfeld
Fotofinishing zugeordnet wurde. Weiterhin sind im
Wesentlichen die dem Kommerziellen Online-Druck

Wirtschaftsbericht

betreffend SAXOPRINT (17,8 Mio. Euro), dem Fotofinishing
betreffend Cheerz (31,2 Mio. Euro) sowie dem Foto-
finishing betreffend Whitewall (18,0 Mio. Euro) zugeord-
neten, in ihrer Hohe unveranderten Geschafts- oder
Firmenwerte enthalten.

Die immateriellen Vermdgenswerte sind im Vergleich zum
Vorjahr um 1,4 Mio. Euro bzw. 5,5% gesunken. Im Wesent-
lichen sind hier Kundenstamme, -listen und Markenrechte
sowie erworbene Software enthalten. Hinsichtlich der Ent-
wicklung der Buchwerte stehen im Wesentlichen Zugange
in Hohe von 5,5 Mio. Euro den planmafigen Abschreibun-
gen in Hohe von 8,6 Mio. Euro entgegen.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betreffen
nicht fiir den eigenen Betrieb genutzte Gewerbeimmobi-
lien. Die Veranderung zum Vorjahr ist Uberwiegend durch
Zugange in Hohe von 2,4 Mio. Euro und planmagige
Abschreibungen in Hohe von 0,5 Mio. Euro zu erklaren.

Die aktiven latenten Steuern bestehen mit 7,2 Mio. Euro
(Vorjahr: 7,9 Mio. Euro) auf Verlustvortréage und mit 6,4
Mio. Euro (Vorjahr: 8,8 Mio. Euro) auf temporére Differen-
zen aus Bewertungsunterschieden zwischen IFRS und
Steuerrecht betreffend die Pensionsriickstellungen sowie
von Sachanlagevermdgen.
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Die kurzfristigen Vermogenswerte betreffen liberwiegend
kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
liquide Mittel sowie Vorrate.

Der Stichtagsbestand der kurzfristigen Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen ist im Vorjahresvergleich um
19,2 Mio. Euro hoher. Ein wesentlicher Treiber sind die in
allen Segmenten gestiegenen Umsatzerldse aus dem vier-
ten Quartal. Weiterhin beeinflusst das Zahlungsverhalten
der Handelspartner mafgeblich den Stichtagsbestand
der Forderungen.

Die liquiden Mittel haben sich im Vorjahresvergleich mit
11,3 Mio. Euro bzw. 13,4 % riicklaufig entwickelt.

Die Vorrate haben sich im Berichtsjahr um 4,9% bzw. 2,8
Mio. Euro aufgebaut.
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Passiva

Die Erh6hung der Bilanzsumme ist auf Ebene der Passiva
grofitenteils auf die positive Entwicklung des Eigenkapi-
tals der CEWE Gruppe zurlickzufiihren. Weiterhin ist im
Bereich der kurzfristigen Schulden ein Anstieg der Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie der
kurzfristigen Ubrigen Verbindlichkeiten zu verzeichnen.
Die langfristigen Schulden haben sich indes durch einen
deutlichen Riickgang der Rickstellungen fiir Pensionen
verringert.

Im Vergleich zum 31. Dezember 2021 ist das Eigenkapital
um 26,9 Mio. Euro bzw. 8,0% gestiegen. Im Wesentlichen
ist der Anstieg in den Gewinnricklagen und im Bilanz-
gewinn, getrieben durch das Jahresergebnis, von 41,3 Mio.
Euro zu finden. Ein gegensatzlicher Effekt entstammt
indes den im Berichtsjahr durchgefiihrten Aktienriick-
kaufen, die im Wesentlichen den Anstieg der eigenen
Anteile zu Anschaffungskosten, die als Abzugsposten vom
Eigenkapital ausgewiesen werden, um 12,0 Mio. Euro
erhohen. Die Eigenkapitalquote lag zum Jahresende, trotz
der Bilanzverlangerung, mit 57,3% uber dem Vorjahres-
wert von 56,0%.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen haben sich im Vorjahresvergleich um 13,1 Mio.
Euro erhoht. Dies ist im Wesentlichen auf zunehmende
Geschaftstatigkeit, sowohl operativ als auch durch Inves-
titionen, im vierten Quartal zurlickzufiihren.

Hohere Umsatzsteuerverbindlichkeiten zum Jahresende
sowie ein hoheres Niveau an noch auszuzahlenden Loh-
nen und Gehaltern haben die kurzfristigen ubrigen Ver-
bindlichkeiten ebenfalls um 4,0 Mio. Euro bzw. 7,5%
ansteigen lassen.

Wirtschaftsbericht

in TEuro

31.12.2021 Verénderung
PASSIVA in Mio. Euro
Gezeichnetes Kapital 19,3 19,3 0,0
Kapitalriicklage 76,1 73,8 -2,3
Eigene Anteile zu Anschaffungskosten -14,2 -26,2 -12,0
Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn 254,6 295,9 41,3
Eigenkapital 335,8 362,8 26,9
Langfristige Riickstellungen fiir Pensionen 38,3 29,1 -9,1
Langfristige passive latente Steuern 2,2 2,1 -0,1
Langfristige librige Riickstellungen 0,4 0,6 0,2
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 0,4 0,1 -0,3
Langfristige Verbindlichkeiten aus Leasing 43,4 40,5 -2,9
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0,0 0,7 0,7
Langfristige librige Verbindlichkeiten 0,6 0,5 -0,1
Langfristige Schulden 85,3 73,7 -11,6
Kurzfristige Steuerschulden 4,0 5,1 1,1
Kurzfristige iibrige Riickstellungen 3,0 2,7 -0,3
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 0,3 0,2 -0,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Leasing 9,8 9,7 -0,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 107,5 120,6 13,1
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 0,1 0,3 0,1
Kurzfristige tibrige Verbindlichkeiten 53,6 57,6 4,0
Kurzfristige Schulden 178,4 196,2 17,8
Passiva 599,5 632,7 33,2
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Durch die deutliche Erhéhung des Rechnungszinses fir
die Berechnung der Pensionsriickstellungen sind die
langfristigen Riickstellungen fiir Pensionen im Vorjahres-
vergleich um 9,1 Mio. Euro bzw. 23,9% gesunken.

KAPITALRENTABILITAT

Der Return on Capital Employed (ROCE) als Kennzahl der
Kapitalrentabilitdat liegt mit 17,6% auf Vorjahresniveau
(Vorjahr: 17,5%). Der Wert von 17,6 % ergibt sich aus dem
12-Monats-EBIT von 75,6 Mio. Euro und dem durchschnitt-
lichen Capital Employed der vier Quartalsstichtage des
Jahres 2022 von 430,5 Mio. Euro. Diese Entwicklung ist der
gleichlaufenden Erh6hung des 12-Monats-EBIT sowie des
durchschnittlichen Capital Employed zuzuschreiben.

CASH FLOW

Die CEWE-Gruppe hat im abgelaufenen Geschaftsjahr
2022 einen positiven Cash Flow aus der laufenden Betriebs-
tatigkeit in Héhe von 93,4 Mio. Euro (Vorjahr: 65,6 Mio.
Euro) erzielt. Damit liegt der Cashflow um 27,7 Mio. Euro
Uber dem des Vorjahres.

Der Anstieg des Cash Flows aus der laufenden Betriebs-
tatigkeit ist durch mehrere Faktoren zu erklaren. Ein Effekt
von 4,6 Mio. Euro ist dem EBITDA zuzurechnen und ent-
stammt demnach der allgemeinen Geschaftsentwicklung.
Weitere 10,4 Mio. Euro sind induziert durch das operative
und sonstige Netto-Working Capital, in dem ein deutlicher

Wirtschaftsbericht

Anstieg der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
den Anstieg der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen lberkompensiert. Als Folge von Stundungen
bzw. anderen Mafinahmen im Geschéaftsjahr 2020 sind im
Geschaftsjahr 2021 um 20,5 Mio. Euro héhere Steuerzah-
lungen geleistet worden als im Berichtsjahr 2022.

Die Mittelabflisse aus der Investitionstatigkeit liegen im
Berichtsjahr 2022 mit 61,9 Mio. Euro um 17,7 Mio. Euro
Uber denen des Vorjahres. Wahrend im Vorjahr noch der
Kauf der verbliebenen Anteile von Cheerz zu einem Preis
von 9,8 Mio. Euro zu erh6hten Mittelabflissen fiihrte, sind
im Berichtsjahr insbesondere der Kauf eines Verwaltungs-
gebdudes am Firmensitz (9,3 Mio. Euro) sowie die Akqui-
sition der Hertz Systemtechnik GmbH (7,7 Mio. Euro) als
Sondereffekte zu nennen. Die operativen Investitionen,
die um Akquisitionen und Unternehmenskaufe bereinigt
sind, liegen um 18,0 Mio. Euro Uber denen des Vorjahres.

Verkiirzte Kapitalflussrechnung in Mio. Euro

In Summe ist der Free-Cash Flow mit 31,5 Mio. Euro
gegeniiber 21,5 Mio. Euro im Vorjahr aus den oben
genannten Griinden gestiegen.

Weiterhin sind die Mittelabfllisse aus Finanzierungstatig-
keit mit 42,6 Mio. Euro gegeniber 40,1 Mio. Euro im Vor-
jahr leicht gestiegen. Im Berichtsjahr 2022 haben insbe-
sondere die gezahlte Dividende mit 16,6 Mio. Euro
(Vorjahr: 16,6 Mio. Euro), der Erwerb von eigenen Anteilen
mit 13,7 Mio. Euro (Vorjahr: 6,7 Mio. Euro) sowie die
Abflisse aus der Veranderung der Finanzschulden, insbe-
sondere der Tilgung von Leasingverbindlichkeiten, mit
11,5 Mio. Euro (Vorjahr: 11,7 Mio. Euro) zu Mittelabflissen
gefiihrt.

Der im Rahmen der Saisonalitat immer anfallende unter-
jahrige Liquiditatsbedarf konnte jederzeit mit den zur Ver-
fligung stehenden Finanzierungsmitteln bedient werden.

- Verdnderung
2021 2022 in Mio. Euro
Cash Flow aus der laufenden Betriebstatigkeit 65,6 93,4 +27,7
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit —-44,1 -61,9 -17,7

Free-Cash Flow 21,5 31,5 +10,0
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit -40,1 -42,6 -2,5
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 102,8 84,4 -18,4
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds -18,6 -11,1 +7,5
Wechselkursbedingte Anderung der liquiden Mittel 0,2 -0,2 -0,4
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 84,4 73,1 -11,3
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GESAMTAUSSAGE ZUR
WIRTSCHAFTLICHEN LAGE

Auf Basis der Entwicklung im Geschaftsjahr 2022 beurteilt
der Vorstand die wirtschaftliche Lage des Konzerns weiter
positiv.

Im Kapitel ,Resultate” werden die Entwicklungen in
Umsatz und Ergebnissen nach Geschéaftsfeldern, in der
GuV-Struktur, in der Bilanz und Finanzierung sowie in Cash
Flow und Kapitalrentabilitdt vorgestellt [ siehe Resultate,
Seite 65.

Im Kerngeschaft Fotofinishing setzt sich der Produktmix-
wandel von einfachen Fotoabziigen zu den Mehrwertpro-
dukten CEWE FOTOBUCH, Fotokalender, Wandbilder,
Gruf3karten und weiteren Fotogeschenken immer noch
leicht fort. Bei diesen Mehrwertprodukten, die von Kon-
sumenten bei diversen Handelspartnern und auch direkt
bei CEWE bezogen werden, hat CEWE eine grofere Wert-
schépfung und geht mit hohen Aufwendungen zur Vorbe-
reitung des Weihnachtsgeschafts in den ersten zehn
Monaten jedes Jahres sehr stark ,in Vorleistung®. Daher
hat CEWE hier auch die Chance, eine leicht h6here Marge
zu erzielen. Die Verwendung des Smartphones als voll-
wertige Kamera und Bestellgerat zugleich wird von CEWE
als Chance begriffen, und das Unternehmen stellt sich in
allen Funktionen weiter auf diesen Wandel ein.

Wirtschaftsbericht
Nachtragsbericht

Der Einzelhandel spielt — wie in der Beschreibung des
Geschaftsmodells dargestellt — nicht primar durch das (im
Geschaftsfeld Einzelhandel) ausgewiesene Foto-Hard-
ware-Geschéaft eine wichtige Rolle. Vielmehr ist er an sei-
nen Standorten verstarkt Vertriebskanal fur (im Geschafts-
feld Fotofinishing ausgewiesene) Fotofinishing-Produkte
- auch hier direkt an Konsumenten. Dies zeigt sich am
zunehmenden Umsatz mit Fotofinishing-Produkten, die
vom Einzelhandel mittels der Online-Webshops bzw. in
den Filialen verkauft werden.

Als drittes Geschaftsfeld betreibt CEWE den Kommer-
ziellen Online-Druck. Nach Ansicht von CEWE besteht mit
der stark automatisierten und hocheffizienten Produk-
tion bei SAXOPRINT in Dresden eine gute Chance, sich in
diesem Markt nach vollstdndiger Uberwindung der Pan-
demieauswirkungen und damit einhergehender Nachfra-
gesteigerung nach Geschéftsdrucksachen erfolgreich
weiterzuentwickeln.

Die CEWE-Geschaftsentwicklung verlief auch zu Beginn
des Jahres 2023 entsprechend den Erwartungen des Vor-
stands. Insgesamt sieht sich der Vorstand damit in der
Festlegung der im Kapitel , Prognosebericht genannten
Ziele fur das Geschaftsjahr 2023 bestarkt [ siehe Prognose-
bericht, Seite 75.
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NACHTRAGSBERICHT

BESONDERE EREIGNISSE NACH SCHLUSS
DES GESCHAFTSJAHRES

Neben der auch zu Jahresbeginn 2023 anhaltenden
Kriegssituation in der Ukraine liegen keine weiteren
besonderen Ereignisse nach Schluss des Geschaftsjahres
vor. Die potenziellen Auswirkungen des Krieges in der
Ukraine und auch der sich fortsetzenden Inflation mit Wir-
kungen auf die Geschaftsentwicklung von CEWE sind im
Rahmen des gegenwartigen Kenntnisstands in den Prog-
nose-, Chancen- und Risikobericht eingeflossen.
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Prognose-, Chancen- und

PROGNOSE-, CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

RISIKOBERICHT

Chancen zu ergreifen sowie die Fahigkeit, Risiken zu
erfassen, zu analysieren und mit geeigneten Strategien zu
reduzieren sind wichtige Faktoren des unternehmerischen
Handelns. Systematisches Chancen- und Risikomanage-
ment ist die fortwahrende Aufgabe des Vorstands und
Flihrungsaufgabe in jedem Verantwortungsbereich.

Gesamtbeurteilung der Chancen und Risiken durch die
Unternehmensleitung

Chancen und Risiken werden regelméafig jeweils einzeln
erfasst und beschrieben. Ihre Bewertung erfolgt mit der
Einschatzung ihres maximalen Auswirkungswertes, ihrer
Eintrittswahrscheinlichkeit und des daraus resultierenden
Erwartungswertes. Zur Steuerung der Risiken werden die
einzelnen Mafinahmen erfasst; schlieflich werden auch
die zur Friherkennung implementierten Indikatoren doku-
mentiert. Bei der Bewertung der Risiken werden die Maf3-
nahmen immer einbezogen und entsprechend berick-
sichtigt. Insofern erfolgt die Risikoberichterstattung nach
der Nettobetrachtung.

Der im Sommer 2022 (iberarbeitete Deutsche Corporate
Governance Kodex (DCGK) legt ein besonderes Gewicht
auf eine nachhaltige Unternehmensfiihrung. Der Begriff
Nachhaltigkeit meint dabei auf die Umwelt (Okologie) und
auf Soziales bezogene Ziele. Das bedeutet, dass sie integ-
raler Bestandteil der zu erarbeitenden Strategien, der Pla-
nung sowie der operativen Prozesse sein sollten. Damit sind
sie auch integraler Bestandteil des Risikomanagementsys-
tems, des Compliancemanagementsystems und des Inter-
nen Kontrollsystems. CEWE macht sich diese Ziele zu eigen.

Risikobericht

Die Coronapandemie stellt ein Grofiereignis dar, das
bewirken kann, dass Einzelrisiken durch die Kombination,
das Zusammenwirken und durch gegenseitige Wechsel-
wirkungen eine verstarkende Wirkung entfalten kénnen.
CEWE hat dem bei der Beurteilung und Bewertung der
Risiken besonders Rechnung getragen. Das Corona-
Risiko hat sich im Vergleich zum Vorjahr entsprechend des
Pandemieverlaufs deutlich reduziert.

Aus der regelmafigen Risikoeinschatzung im Rahmen des
Risikomanagementprozesses sowie der Risikoinventur
zum 31. Dezember 2022 ergibt sich, dass einzelne Risiken
oder solche in Wechselwirkung mit anderen trotz der
besonderen Wirkung der Coronapandemie keine existenz-
gefahrdende Beeintrachtigung der Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage der CEWE-Gruppe erkennen lassen.

Unabhangig von ihrer wirtschaftlichen Bewertung stellen
flir CEWE die vielschichtigen Risiken aus den Anforderun-
gen an die Nachhaltigkeit, die Cyberrisiken sowie die
Risiken im Blick auf die Fach- und Fihrungskrafteversor-
gung einen Schwerpunkt dar. Hier liegt ein besonderer
Managementfokus.

Im Vorjahresvergleich sind insbesondere die Einzelrisiken
aus dem Cyber-Bereich, aus den Anforderungen an die
Nachhaltigkeit sowie Einzelrisiken aus dem Bereich Markt-
und Geschaftsmodell verstarkt beriicksichtigt worden.

Nach Schluss des Geschaftsjahres ist der Ukraine-Konflikt

eskaliert und ein Krieg zwischen Russland und der Ukraine
ausgebrochen. CEWE geht davon aus, weder auf der
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Beschaffungs- noch auf der Absatzseite von diesem Kon-
flikt direkt betroffen zu sein. Zum jetzigen Zeitpunkt gibt
es keine Anzeichen negativer Einfliisse auf die Konsumen-
ten-Neigung und damit auf die Umsatzentwicklung. Eine
abschliefende Einschatzung der Risiken ist nach gegen-
wartigem Kenntnisstand weiterhin nicht moglich.

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

Strategische Risiken

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

Im Bereich des Kerngeschafts setzen sich die wesent-
lichen strategischen Risiken aus dem Technologie- und
Innovationsrisiko, den Risiken im Bereich des Kommerziel-
len Online-Drucks, den mit der Marke CEWE im Zusam-
menhang stehenden Risiken sowie dem Risiko der Investi-
tion in kerngeschéaftsnahe Start-ups zusammen. Negative
Effekte im Zusammenhang mit dem Brexit erwiesen sich
bereits im abgelaufenen Geschaftsjahr als nicht wesent-
lich fir CEWE. Um dem Wandel durch die mobilen Gerate
und der hohen Bedeutung des Internets als Bestellweg
gerecht zu werden, hat CEWE die Programmier- und Ent-
wicklungskapazitaten in diesem Bereich verstarkt. Investi-
tionen in kerngeschaftsnahe Start-ups sind Mafinahmen
zur mittel- und langfristigen Stiitzung des Kerngeschafts
und werden durch die Unternehmensleitung eng begleitet.
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Im Segment Kommerzieller Online-Druck werden zur Steue-
rung des Risikos die Moglichkeiten weiterer Kooperationen
laufend gepriift. Die Entwicklung des Segments wird durch
die Unternehmensleitung eng begleitet.

Operative Risiken

Sowohl im Fotofinishing als auch im Kommerziellen
Online-Druck bestehen die wesentlichen operativen Risi-
ken aus allgemeinen Preisrisiken sowie aus verschiedenen
Risiken der technischen Infrastruktur und der Funktionali-
tat der produktions- und kundennahen Systeme. Fir das
Preisrisiko spielt in allen Bereichen ein konsequentes
Preiscontrolling eine wichtige Rolle.

Die technische Infrastruktur wird grundsatzlich durch
gruppenweit standardisierte IT-Strukturen, Hochverfligbar-
keits-Techniken, Back-up-Rechenzentren sowie Back-up-
Leitungen fir die Datenlibertragung sichergestellt. Viren-
und Zugangsschutz sowie Verschlisselungssysteme sind
wichtige Techniken zum Schutz gegen unbefugten Zugriff
von aufen und innen. Auch die Produktionskapazitdten
werden durch redundante Prozesse an verschiedenen
Standorten sichergestellt. Dabei spielt auch die Moglichkeit,
die Kapazitat zentral steuern zu kdnnen, eine wichtige
Rolle. Das allgemeine Risiko der Materialversorgung und
-beschaffung wird durchaus erkannt, jedoch nicht als
besonders wesentlich oder gar als bestandsgefahrdend
angesehen. In allen Beschaffungslinien gelten die Mehr-
lieferantenstrategie und Mehrjahresvertrage als ange-
messene Mafnahmen.

Fir das CEWE-Geschaftsmodell sind Cyberrisiken signifi-
kant und haben ein besonderes Gewicht. Im Wesentlichen
sind damit allgemeine Angriffe auf Sicherheitsliicken in
den eingesetzten Software-Produkten, speziell gegen
CEWE gerichtete Hacker-Angriffe sowie Angriffe auf die

Risikobericht

Datenverbindungen zwischen CEWE und seinen Kunden
gemeint. Um diesen Risiken zu begegnen, wird laufend an
technischen und organisatorischen Verbesserungen im
Bereich der IT gearbeitet. Die IT-Sicherheit wird personell
weiter verstarkt, bestehende Notfallplane laufend ver-
bessert und in andere Notfallpldne eingebettet. Schlief3-
lich spielen hier die Aufklarung, die Schulung und das
Training innerhalb des Gesamtunternehmens eine wich-
tige Rolle.

Im Bereich des Umweltrisikos wurden 2022 keine Verstofie
gegen Umweltauflagen festgestellt. Das Risiko wird durch
regelmafige interne Kontrollen an allen Produktions-
standorten Uberwacht; es wird als niedrig eingestuft.

Das Risiko, qualifizierte Fach- und Fihrungskrafte zu
gewinnen und zu halten, ist weniger von seiner unmittel-
baren als vielmehr von seiner mittelbaren Wirkung wesent-
lich. Hier spielt die Prasenz der Dachmarke CEWE auch im
Arbeitsmarkt eine wichtige Rolle. In enger Begleitung
durch die Unternehmensleitung werden Aus- und Weiter-
bildung sowohl im fachnahen Bereich wie im Bereich der
Personlichkeits- und Fihrungskompetenz konsequent
angeboten.

Finanzrisiken

Die zu den Finanzrisiken zahlenden Risiken aus Zinséande-
rungen, Wahrungsschwankungen, Kreditversorgung, Risiko
aus der Vermarktung recyclingfahiger Restanten aus dem
Produktionsprozess und Forderungsausfall zahlen fir
CEWE nicht zu den existenzgefahrdenden Risiken. Durch
die geringe zinsbelastete Fremdfinanzierung und den
hohen Bestand an liquiden Mitteln aus dem saisonalen
Geschaftsverlauf wiirden auch stark steigende Marktzinsen
keine Gefahrdung darstellen. Soweit Kapitalflisse im Nicht-
Euroraum stattfinden, betreffen sie ganz Uberwiegend
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lokales Geschaft, das wahrungskongruent abgewickelt
wird, sodass auch Kursschwankungen keine ausgepragt
nachhaltige Belastung darstellen. Fir die nachhaltig gesi-
cherte Kreditversorgung der CEWE-Gruppe sorgen zentral
verhandelte, mittel- bis langfristige Kreditvertrage.

Die Bedeutung des Forderungsausfallrisikos nimmt durch
die stete Zunahme auch des Konsumentengeschaftes
weiter ab. Forderungen gegeniiber Geschaftskunden
werden eng betreut und sind marktiblich und ausrei-
chend versichert. Konsumentenforderungen stellen fir
sich kein Risiko dar und unterliegen einem professionellen
Inkassomanagement.

Sonstige Forderungen bestehen u.a. gegeniiber der
offentlichen Hand, gegeniiber Mitarbeitern und Versiche-
rungen; u.a. das Risiko potenzieller Wertminderungen
durch Ausfalle ist bei CEWE von untergeordneter Bedeu-
tung. Es wird reduziert, indem in enger Abstimmung mit
allen befassten Stellen des Unternehmens die Bonitat und
das Zahlungsverhalten der Schuldner standig lberwacht
wird. Gegebenenfalls auftretende Einzelrisiken wurden
durch ausreichende Wertberichtigungen berlicksichtigt,
wenn und soweit der Eintritt des Ausfalls ausreichend
wahrscheinlich ist.

Rechtliche Risiken

Zu den rechtlichen Risiken z&hlen ganz wesentlich interne
wie externe dolose Handlungen sowie Risiken aus dem
Datenschutz und dem gewerblichen Rechtsschutz. Bei
diesen Risiken greifen Maf3inahmen und Prozesse des eng-
maschigen Corporate-Governance-Systems, des internen
Kontrollsystems, der internen Revision sowie des Kon-
zerncontrollings. Dariliber hinaus werden regelmafige
Informationen und Schulungen eingesetzt, um Risiken
aufzuzeigen und Maffinahmen umzusetzen.
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CHANCENBERICHT

Das Chancen- und das Risikomanagementsystem der
CEWE-Gruppe sind eng miteinander verknipft. Als Chan-
cen werden mogliche zukilinftige Entwicklungen oder
Ereignisse verstanden, die zu einer positiven Planabwei-
chung fihren kdnnen.

CEWE ist mit seinen Geschaftsfeldern in dynamischen, sich
schnell wandelnden Marktfeldern tatig. Chancen in diesen
Geschéaftsfeldern durch Innovationen, Konsolidierung oder
organisches Wachstum zu nutzen oder weitere Chancen in
angrenzenden, artverwandten, neuen Geschaftsfeldern zu
erkennen und dabei unnétige Risiken zu vermeiden, ist die
Basis flir ein nachhaltiges Wachstum der CEWE-Gruppe.
Bei Chancen kann es sich um interne oder externe Potenzi-
ale handeln.

Soweit es wahrscheinlich ist, dass die Chancen eintreten,
hat CEWE sie in der Unternehmensplanung und im Aus-
blick fur 2023 beriicksichtigt. Insoweit bezieht sich der
Chancenbericht auf Ereignisse, die zu einer potenziell
positiven Abweichung von diesen Planzahlen fiihren
kénnen.

Das Chancenmanagement wird bei CEWE als Kern des
unternehmerischen Handelns verstanden. Chancen zu
suchen, abzuwagen und aufzugreifen, ist wesentlicher,
laufender Teil der Managementarbeit. Insoweit sind die
Dokumentationen der Konzepte und Protokolle Teil des
Chancenmanagements.

Risikobericht

Chancen im Bereich Fotofinishing

Chancen sieht CEWE in Mehrertrdgen aus zusatzlichem
Umsatz durch verbesserte oder neue Bestellapplikationen
flir mobile Endgerate, soweit diese noch starkere Akzep-
tanz bei den Endverbrauchern finden.

Chancen im Bereich Kommerzieller Online-Druck

Wahrend der Coronapandemie wurde im Kommerziellen
Online-Druck in verstarktem Maf3e an der Effizienz der
kundenbezogenen Prozesse und an den Kostenstrukturen
gearbeitet. Nach Uberwindung der Coronapandemie und
der Einstellung von staatlichen Coronamafinahmen ist mit
der zu erwartenden Wiederbelebung des allgemeinen
Geschaftslebens auch eine Starkung der Nachfrage nach
Geschafts- und Werbedrucksachen wahrscheinlich. Hier
liegen Chancen, lber die Planung hinaus Umséatze und
Ertrage zu erwirtschaften.

Chancen im Bereich Einzelhandel

Im eigenen Einzelhandel in Norwegen, Schweden, Polen,
Tschechien und in der Slowakei betreibt CEWE eigene
Foto-Einzelhandelsgeschéafte. Grundsatzlich besteht das
Ziel, die Prasenz des Einzelhandels durch eigene Laden im
Markt entsprechend dem Kaufverhalten der Endverbrau-
cher weiterhin zu optimieren. In Norwegen, Schweden und
Polen hat CEWE Webshops fiir Artikel rund um die Foto-
grafie aufgebaut, bei deren Optimierung Chancen auf
weitere Umsatzsteigerungen und Ertrdge im Onlinebe-
reich gesehen werden.
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PROGNOSEBERICHT

Langfristige Unternehmensentwicklung durch drei Elemente
CEWE verfolgt die Weiterentwicklung der CEWE-Gruppe
unverandert entlang der folgenden drei strategischen
Prioritaten:

(1) Markenstarkung und Innovationsfiihrerschaft im Kern-
geschaft Fotofinishing

Im Fotofinishing setzt CEWE als Omni-Channel-Anbieter
seine Ausrichtung fort, die im Premiumsegment positio-
nierten CEWE-Marken neben den Kernmarkten in Deutsch-
land, in der Schweiz und in Osterreich auch in allen ande-
ren von CEWE belieferten europaischen Landern weiter
auszubauen. Ziel ist es, die positive Konsumentenhaltung
und hohe Markenbekanntheit des CEWE FOTOBUCHs
auch fir die Ubrigen Produktgruppen und das Unterneh-
men CEWE insgesamt zu nutzen. Die Differenzierungsvor-
teile der Leistungs- und Qualitatsversprechen, fiir die die
Marke CEWE steht, sollen schrittweise fiir ein wachsendes
Produktportfolio genutzt werden. Ergénzend zur Marke
CEWE adressieren weitere Marken der Unternehmens-
gruppe spezielle Kundengruppen/Regionen oder bieten
spezielle Produkte an (z.B. WhiteWall, Cheerz oder
DeinDesign).

Die von CEWE angebotenen Produkte und Dienstleistun-
gen werden permanent und dauerhaft weiterentwickelt.
Innovationen waren bereits die wesentliche Triebkraft der
Analog/Digital-Transformation. CEWE strebt danach,
diese Innovationsdynamik in allen Geschaftsfeldern auf-
rechtzuerhalten, um auf dieser Basis die marktfiihrende
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Position weiter auszubauen. Dazu gehoéren z.B. umfas-
sende Software-Updates, die Weiterentwicklung mobiler
Applikationen oder diverse Produktverfeinerungen.

(2) Profitables Wachstum im Kommerziellen Online-Druck
Der Kommerzielle Online-Druck bei CEWE bietet eine
Reihe von Vorteilen fiir den Besteller: Qualitdtsgewinn
und Preisvorteile durch hochmoderne Druckkapazitaten,
zusatzlich einen Zeitgewinn durch bedienerfreundliche
Internet-Bestellung sowie schnelle Produktion und zligige
Lieferung. CEWE sieht sich hier — v.a. durch den nach
Ansicht des Vorstands hocheffizienten und kostenoptimal
organisierten Druckstandort von SAXOPRINT in Dresden
- hervorragend aufgestellt, um das Geschaftsfeld Kom-
merzieller Online-Druck erfolgreich weiterzuentwickeln.

(3) Weiterentwicklung der Geschaftsfelder

Bei potenziellen Beteiligungsmoglichkeiten sucht CEWE
insbesondere nach Online-Geschaftsmodellen, die -
genauso wie CEWE - individualisierte, hochwertige Pro-
dukte mit hohem Kundennutzen fertigen und damit eine
starke Marke aufbauen und zugleich CEWE in Zukunft
unternehmerisch weiterentwickeln kdnnen.

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

1 IMF: World Economic Outlook, Update Jan 2023, S. 6

2 IMF: World Economic Outlook Oct 2022, S. 8

3 IMF: World Economic Outlook Update Jan 2023, S. 1

4 Bundesregierung: Jahreswirtschaftsbericht 2023 - Wohlstand erneuern.
Pressemitteilung vom 25. Januar 2023

Risikobericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen 2023:
Weltwirtschaft weiter unter Druck, aber leichte
Erholungstendenzen

Der Internationale Wa&hrungsfonds (IWF) prognostiziert
fir das Jahr 2023 ein weltweites Wachstum von nur noch
2,9%, in den entwickelten Landern von 1,2% und in der
Eurozone von nur noch 0,7%. In Deutschland gehen die
IWF-Experten im Jahr 2023 von einem nur minimalen
Wachstum von 0,1% aus. Deutschland bleibt damit vor-
aussichtlich das Schlusslicht in der Eurozone.®

Hintergriinde fir die negative Wirtschaftsprognose sind
nach Angabe des IWF eine Inflation so hoch wie seit Jahr-
zehnten nicht mehr, die Verscharfung der finanziellen
Rahmenbedingungen in vielen Regionen, der Einmarsch
Russlands in die Ukraine und die weiter anhaltende
COVID-19-Pandemie.? In ihrem Januar-Update sehen die
Wirtschaftsforscher zwarinsgesamt eine leichte Abschwa-
chung der Risiken, aber die weitere Entwicklung der
COVID-19-Infektionen in China und eine mdgliche Eskala-
tion des Ukraine-Konflikts kdnnten sich negativ auf die
weitere wirtschaftliche Entwicklung auswirken.3

Die Inflation bleibt nach Einschatzung des IWF deutlich
Uber dem vorpandemischen Niveau. Fir das Jahr 2023 rech-
nen die Wirtschaftsforscher mit einer globalen Inflation
von 6,6%. Die Bundesregierung geht von einer Inflation,
gemessen am Verbraucherpreisindex, von 6% fiir das
Gesamtjahr 2023 aus.*4
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Einschdtzung des Managements von CEWE zu den
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen 2023

Trotz der sehr herausfordernden gesamtwirtschaftlichen
Bedingungen im Jahr 2022 hat sich das CEWE-Geschéafts-
modell als sehr resilient erwiesen. Die hohe Inflation
konnte mit Preiserh6hungen kompensiert werden, und die
Nachfrage blieb trotz Kaufkraftverlusten der Verbraucher
weiter hoch. Das Management ist daher zuversichtlich,
dass sich das Kerngeschaft Fotofinishing auch im Jahr
2023 weiter positiv entwickeln wird. Hochwertige Foto-
produkte, die vielfach emotionale Momente spiegeln,
scheinen zu den Produkten zu gehoren, auf die Verbrau-
cher trotz inflationsbedingt sinkenden Haushaltsbudgets
nicht verzichten méchten. Mit dem CEWE FOTOBUCH und
den weiteren CEWE-Markenprodukten sowie der starken
Internet-Kompetenz sieht sich CEWE wie in den vergange-
nen Jahren gut positioniert, um den anhaltenden Produkt-
mixwandel von einfachen Fotoabzligen zu den Mehrwert-
produkten wie Fotoblichern, Fotokalendern, Wandbildern,
Grufikarten und weiteren Fotogeschenken aktiv zu foérdern.
Im Ergebnis sollte dieser Trend zu Mehrwertprodukten
das Fotofinishing auch 2023 starken. K&dme es zu einer
erneuten Verscharfung der Coronasituation — die aktuell
allerdings nicht wahrscheinlich erscheint -, so kdnnte die
Anzahl der von Konsumenten aufgenommenen Fotos, die
die Basis fir zukiinftige Fotoproduktbestellungen bilden,
von der Dauer potenzieller Lockdowns und Reiserestrikti-
onen negativ beeinflusst Coronabedingte
Zugangsbeschrankungen zu Verkaufsstellen konnten
negativ auf POS-basierte Umsatze aus dem Betrieb von
CEWE Fotostationen wirken.

werden.
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Der Einzelhandel sollte einerseits von der Zunahme der
Kundenfrequenz auf ein vorpandemisches Niveau weiter
profitieren. Andererseits wird CEWE - wie seit einigen Jah-
ren schon - den im Geschaftsfeld Einzelhandel ausgewie-
senen Hardware-Umsatz mit Kameras, Objektiven, Fotozu-
behor bewusst weiter reduzieren. Der Einzelhandel soll
auch 2023 wieder durch den Absatz von CEWE-Fotopro-
dukten einen signifikanten Umsatzbeitrag erwirtschaften.
Diese uber den eigenen Einzelhandel vertriebenen Foto-
finishing-Produkte werden umsatz- und ergebnisseitig im
Geschaftsfeld Fotofinishing ausgewiesen. Sollten erneut
staatliche Coronamafinahmen notwendig werden, so
kdnnten potenzielle Zugangsbeschrankungen zu Verkaufs-
stellen negativ auf die Geschaftsentwicklung wirken.

Der Kommerzielle Online-Druck ist durch ein konsequen-
tes Kostenmanagement und die hocheffiziente, stetig
weiter automatisierte Produktion nach Ansicht des Vor-
standes gut fiir das Geschéaftsjahr 2023 aufgestellt. Das
Geschaftsfeld soll sich auch in diesem Jahr weiter positiv
entwickeln, da es zudem mit der Bestpreisstrategie fir
Unternehmenskunden Kosteneinsparpotenziale offeriert.
Kéame es zu einer erneuten Verscharfung der Corona-
situation, so konnten im Geschaftsfeld Kommerzieller
Online-Druck durch den Nachfrageriickgang bei Geschafts-
kunden, wie z.B. durch die Absage von Veranstaltungen,
Messen, Konzerten u.A., Umséatze ausbleiben.

Risikobericht

Inflationskompensation auch 2023 im Fokus

Es ist derzeit nur schwer absehbar, wann die aktuell hohen
Inflationsraten potenziell wieder zuriickgehen kdnnten.
Fir CEWE ist die Inflation aus zwei Griinden relevant: Zum
einen kommt die Inflation auf der Aufwandsseite , quasi
von selbst”, beschleunigt durch z.B. logistische Liefer-
schwierigkeiten, Rohstoffknappheit oder den Arbeitskraf-
temangel. So ist aktuell eine Verteuerung vieler Produk-
tionsmaterialien und RHB-Stoffe zu beobachten, auch die
Einstandspreise fir z.B. Energiekosten, Logistikkosten
sowie weitere Kostenarten steigen derzeit. Hier ist es
Aufgabe fiir Unternehmen, die allfalligen Wiinsche nach
Preiserhbhungen bei allen Produktionsfaktoren aufzu-
greifen und einer beidseits zufriedenstellenden und aus-
kémmlichen Losung zuzufiihren. Zum anderen besteht auf
der Umsatzseite die Aufgabe, die erlittene oder noch zu
erleidende Inflation der Aufwandsseite weiterzugeben,
um das eigene Unternehmen zu schitzen. Auch hier muss
sensibel vorgegangen werden, um eine auch fir Kunden
verstandliche und akzeptable Losung zu finden. Dabei
ist es zusatzlich eine grof3e Herausforderung, Veranderun-
gen auf der Aufwands- und Umsatzseite moglichst zu syn-
chronisieren, sodass es zu keiner zeitlichen Verzogerung
kommt, die das Unternehmensergebnis negativ beein-
flussen konnte. Diese Situation ist aktuell fur viele Unter-
nehmen gleich. CEWE arbeitet an diesen Aufgaben, analy-
sierend und abwdagend.
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Finanzielle Soliditat sichert Handlungsspielrdume

Die EZB hat zwar den Leitzinssatz fir Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte auf zuletzt 3,0 % angehoben und baut ab
Marz 2023 Wertpapierbestande aus dem Anleiheankauf-
programm ab, die langfristigen Verbindlichkeiten des
Unternehmens unterliegen jedoch nahezu vollstandig den
Konditionen aus den Vorjahren. Die operative Starke von
CEWE erlaubt es, Investitionen in das organische Wachs-
tum sowie die jahrliche Dividende allein Uber den operati-
ven Cash Flow zu finanzieren.

Weiterhin keine Auswirkungen des Ukraine-Kriegs

auf CEWE erwartet

CEWE war bisher weder auf der Beschaffungs- noch auf
der Absatzseite von dem Krieg in der Ukraine direkt
betroffen. Auch zum jetzigen Zeitpunkt gibt es keine
Anzeichen negativer Einflisse auf die Konsumenten-Nei-
gung und damit auf die Umsatzentwicklung. Die CEWE-
Planung fiir 2023 beriicksichtigt etwaige Auswirkungen -
v.a. auf die Konsumhaltung - einer modglichen Eskalation
des Ukraine-Kriegs jedoch nicht.
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EBIT-Ergebniszielkorridor 2023: 70 bis 82 Mio. Euro

Der Konzernumsatz soll 2023 von 741,0 Mio. Euro im Vor-
jahr 2022 auf 720 Mio. Euro bis 780 Mio. Euro im Mittel
leicht zulegen. Das Konzern-EBIT soll 2023 im Korridor
von 70 Mio. Euro bis 82 Mio. Euro liegen, das EBT zwi-
schen 69 Mio. Euro und 81 Mio. Euro und das Nachsteuer-
ergebnis zwischen 47 Mio. Euro und 55 Mio. Euro.

Die Bandbreiten dieser Ziele fiir das Geschaftsjahr 2023
stellen in etwa erwartete Grofienordnungen dar und
reflektieren dabei die Unsicherheiten, die sich derzeit aus
der Verteuerung/Inflation auf der Wareneinsatz- und Kos-
tenseite und deren potenziellen Auswirkungen auf die
CEWE-Geschaftsentwicklung ergeben. Selbstverstandlich
orientiert sich der Vorstand bei seiner operativen Maf3-
nahmenplanung fiir 2023 an einem Zielwert in der oberen
Halfte des geplanten Korridors.

Zielsetzung fiir 2023 CEWE-Konzern

Risikobericht

Die fur 2023 geplanten operativen Investitionen (d.h.
Abflisse aus Investitionen in Sachanlagen und immateri-
elle Vermdgensgegenstande, saldiert um Zufllisse aus
dem Verkauf von Sachanlagen und immateriellen Vermo-
gensgegenstanden; ohne Akquisitionen und Unterneh-
menszukaufe) sollten auf dem Niveau von etwa 60 Mio.
Euro liegen.

Mindestens Dividendenkontinuitdt angestrebt

CEWE verfolgt grundsatzlich das Ziel der Dividendenkon-
tinuitat. Soweit dies angesichts der wirtschaftlichen Situ-
ation des Unternehmens, der vorhandenen Investitions-
moglichkeiten und der Auswirkungen der gegenwartigen
Coronapandemie moglich erscheint, bedeutet dies eine
mindestens absolut konstante, idealerweise steigende
Dividende. Die absolute Hohe der Dividende ist dabei klar
im Fokus, die Ausschiittungsquote ist ein Residuum dieser
Politik.

2023 Verdnderung in %

Fotos Mrd. Stck. 2,2 bis 2,3 -3 bis +3
CEWE FOTOBUCH Mio. Stck. 5,7 bis 6,0 -3 bis +3
Operative Investitionen? Mio. Euro 60

Umsatz Mio. Euro 720 bis 780 -3 bis +5
EBIT Mio. Euro 70 bis 82 -7 bis +8
Ergebnis vor Steuern (EBT) Mio. Euro 69 bis 81 -8 bis +8
Nachsteuerergebnis Mio. Euro 47 bis 55 -9 bis +7
Ergebnis je Aktie Euro/Stck. 6,58 bis 7,73 -9 bis+7

1 Abfliisse aus Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgensgegenstdnde, saldiert um Zuflisse aus dem Verkauf von Sachanlagen und

immateriellen Vermdgensgegenstadnden; ohne Akquisitionen und Unternehmenszukaufe
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CEWE gibt mit diesem Geschdftsbericht einen zusammen-
gefassten Lagebericht sowohl fiir die CEWE-Gruppe als
auch fiir die Einzelgesellschaft CEWE Stiftung & Co. KGaA
ab. Daher ist — den rechtlichen Anforderungen entspre-
chend - fiir die Einzelgesellschaft CEWE Stiftung & Co.
KGaA auch eine Prognose zu spezifizieren: CEWE erwartet
flir das Geschdftsjahr 2023 einen Umsatz der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA in der Bandbreite von 375 Mio. Euro bis
425 Mio. Euro. Dabei wird ein Ergebnis vor Steuern und
Zinsen zwischen 57 Mio. Euro und 69 Mio. Euro fiir 2023
erwartet.
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INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

COMPLIANCE

Die Gesellschaft misst der Compliance im Sinne von Maf3-
nahmen zur Einhaltung von Recht, Gesetz und unterneh-
mensinternen Richtlinien sowie deren Beachtung durch
die Konzernunternehmen grof3e Bedeutung bei. Der Vor-
stand der personlich haftenden Gesellschafterin hat im
Rahmen seiner diesbeziglichen Verantwortlichkeiten ver-
schiedene Mechanismen implementiert, die die Compli-
ance bestmaoglich sicherstellen sollen.

Der fiir diesen Bereich bestellte Compliance-Beauftragte
befasst sich standig mit der anforderungs- und unterneh-
mensgemafen Pflege und Weiterentwicklung der Compli-
ance-Organisation der Gesellschaft bzw. des Konzerns.
Hierbei stehen besonders die Mitarbeiterschulung und
das rechtliche Risikomanagement im Fokus. Er berichtet
an den CEO der personlich haftenden Gesellschafterin.
Fir spezifische Fragestellungen zieht der Compliance-
Beauftragte die hierfiir im Unternehmen jeweils ressort-
verantwortlichen Personen sowie bei Bedarf externen
Rechtsrat bei.

Es wurde ferner ein externer Rechtsanwalt als Ombuds-
mann beauftragt, an den sich jeder Mitarbeiter und auch
Dritte wenden kdnnen, um auf mogliche Gesetzes- oder
Richtlinienverstdf3e in Unternehmen des Konzerns hinzu-
weisen. Im Berichtszeitraum gab es keine Meldungen
beim Ombudsmann.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex ("DCGK")
sieht Angaben zu dem internen Kontroll- und Risikoma-
nagement vor, die Uber die gesetzlichen Anforderungen
an den Lagebericht hinausgehen und somit von der inhalt-
lichen Prifung des Lageberichtes durch den Abschlusspri-
fer ausgenommen sind ("lageberichtsfremde Angaben").
Diese werden nachfolgend thematisch der Erklarung zur
Unternehmensfiihrung zugeordnet; sie sind zudem von den
inhaltlich zu priifenden Angaben durch separate Absatze
abgegrenzt.

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Ziele und Strategie des Risikomanagementsystems

Als international agierende Unternehmensgruppe
unterliegen die CEWE Stiftung & Co. KGaA und ihre Tochter-
gesellschaften verschiedenen Risiken, die nachteilige
Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit sowie auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben kdnnten.
CEWE hat daher in Ubereinstimmung mit branchen-
Ublichen Standards und gesetzlichen Bestimmungen ein
internes Kontroll- und Risikomanagementsystem einge-
richtet, um potenzielle Chancen zu erkennen, Risiken zu
bewerten und erforderlichenfalls mit entsprechenden
Mapnahmen gegenzusteuern. Das Kontroll- und Risiko-
management ist als integraler Bestandteil der Geschafts-,
Planungs-, Rechnungslegungs- und Kontrollprozesse
in das Informations- und Kommunikationssystem der
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CEWE-Gruppe eingebunden und ist wesentlicher Bestand-
teil des Fiihrungssystems der CEWE-Gruppe. Das Kontroll-
und Risikomanagement basiert auf einem systematischen,
den gesamten Konzern umfassenden Prozess der Risiko-
erkennung, -bewertung und -steuerung. Das Risikoma-
nagementsystem bei CEWE wird standig weiterentwickelt.
Dazu gehort, dass es mit dem Internen Kontrollsystem
und anderen Managementsystemen weiter verzahnt wird.

Als Funktion, die die Risiken friihzeitig erkennt, sie lau-
fend Uberwacht und zur Risikosteuerung beitrdagt, gehort
das Risikomanagement zur zweiten Linie des integrierten
Governance-, Risiko- und Compliance-Ansatzes.

Organisatorischer und struktureller Aufbau des
Risikomanagementsystems

Mit der Aufgabe des Kontroll- und Risikomanagements
sind der Vorstand, die Leiter der regionalen Profitcenter
im In- und Ausland sowie die Zentralabteilungen und Pro-
jektverantwortlichen betraut. Die federfiihrende Verant-
wortung flr die Gestaltung des Kontroll- und Risikoma-
nagements liegt beim Vorstand.

Das Risikomanagementsystem erfasst die Chancen und
Risiken der einzelnen Risikofelder in einer jahrlichen kon-
zernweiten Risikoinventur. Auf Grundlage der Risikoinven-
tur wird der jahrliche Chancen- und Risikobericht erstellt.
Unterjahrig erfolgt mindestens quartalsweise eine Uber-
prifung der Chancen- und Risikobewertungen. Diese
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werden mindestens quartalsweise an den Aufsichtsrat
berichtet. Neu auftretende Chancen und Risiken werden
nach Meldung an den Risikobeauftragten in das Risiko-
managementsystem aufgenommen und einem Risikover-
antwortlichen zugewiesen. Soweit die Einschatzungen
von Einzelrisiken zur Bildung entsprechender Riickstellun-
gen gefiihrt haben, werden diese bei der Risikobewer-
tung brutto/netto beriicksichtigt.

Wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems

Das Interne Kontrollsystem (IKS) ist integraler Bestandteil
der Geschaftsprozesse der CEWE-Gruppe. Ziel ist es,
dass alle operativen Einheiten, bei denen Risiken entste-
hen kénnen und dort gemanagt werden miissen, solche
Risiken durch interne Kontrollen friihzeitig erkannt und
behandelt werden konnen. Es soll die Einhaltung der
externen und internen Vorgaben sicherstellen. Das Interne
Kontrollsystem stellt damit die erste Linie des integrierten
Managementansatzes dar. Es umfasst eine Vielzahl von
Uberwachungs- und Steuerungsmechanismen und beruht
im Wesentlichen auf finf Prinzipien:

» Vier-Augen-Prinzip

» Unterschriftenrichtlinien

» |T-Berechtigungskonzept
» Funktionstrennung

» Integriertes Berichtswesen

Das Vier-Augen-Prinzip wird durch Regelungen wie Sat-
zungen, Richtlinien, Geschaftsordnungen, Anweisungen,
Vertretungs- sowie Zeichnungsbefugnisse gewahrleistet.
Wichtiger Ausdruck dieser Regelungen sind die operativ
wirksamen Unterschriftenrichtlinien. Einen weiteren Steu-
erungs- und Uberwachungsmechanismus stellt das bei
der CEWE-Gruppe vorliegende abgestimmte IT-Berechti-
gungskonzept dar, welches konkret den Zugang und die
Tatigkeiten einzelner Personen und Personengruppen zu
den Uberwiegend SAP-basierten Anwendungen und zu
deren Funktionsbereichen regelt.

Um die Sicherheit von Ablaufen und in der Folge die Qua-
litat der einzelnen Prozesse zu gewahrleisten, wird bei der
CEWE-Gruppe eine strikte Funktionstrennung von kriti-
schen Geschéaftsprozessen vorgenommen. Bestimmten
Fachbereichen sind zudem zentrale Aufgabenstellungen
zugewiesen, sodass auch eine gegenseitige Kontrollver-
antwortung implementiert ist. Das integrierte Berichtswe-
sen umfasst ein detailliertes Planungs-, Steuerungs- und
Berichtskonzept zur Lage und zum Ausblick des Konzerns.
Der Planungsprozess erfolgt aus einer Kombination von
Bottom-up- und Top-down-Ansatz und ist auf monatliche
Planwerte ausgerichtet. Das bestehende Konzerninforma-
tionssystem wird sowohl auf Ebene der einzelnen Profit-
center als auch auf Gruppenebene durch einen monatli-
chen Plan/Ist/Vorjahres-Vergleich und ergéanzend durch
standortiibergreifende Business Reviews gewahrleistet.
Dort werden Entwicklungen, Chancen, Risiken sowie Maf3-
nahmen diskutiert und entsprechend dokumentiert.
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Die CEWE-Gruppe liberwacht im Rahmen des Kontroll-
und Risikomanagementsystems auch die Werthaltigkeit
ihrer Beteiligungen an Tochterunternehmen. Die Beteili-
gungswerte werden regelmafig sowie anlassbezogen
entsprechenden Impairment-Tests unterzogen.

Weiterhin werden in regelmagfigen zeitlichen Abstdanden
alle Gesellschaften und Profitcenter, die Bereiche Finanz-
und Rechnungswesen, IT, technische Sicherheit und Versi-
cherungen sowie die Ubrigen Funktionsbereiche fachbe-
zogenen, eingehenden Revisionen als dritte Linie des
integrierten Managementansatzes unterzogen, die ent-
weder durch externe oder interne Fachkrafte durchge-
flihrt werden. Im Laufe des Geschaftsjahres 2022 wurde
die Funktion der Internen Revision personell verstarkt.

Wesentliche Merkmale des Internen Kontrollsystems
bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem
ist als Teil des gesamten internen Kontrollsystems (IKS)
der CEWE-Gruppe in das unternehmensweite Risikoma-
nagementsystem eingebettet. Es dient dazu, das Risiko
einer materiellen Falschaussage in der Rechnungslegung
sowie in der externen Berichterstattung zu minimieren,
Fehlentwicklungen rechtzeitig zu erkennen und gegen-
steuernde Mafinahmen zu ergreifen. Hierdurch wird
gewahrleistet, dass konzernrelevante Sachverhalte geset-
zeskonform und normengerecht in den Einzelabschliissen
und im Konzernabschluss dargestellt werden.
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Die Erstellung des Konzernabschlusses einschliefilich
samtlicher Konsolidierungsschritte erfolgt durch die Ein-
heit ,Konzernbilanzen® im Zentralbereich Finanzen. Der
Abschlussprozess der CEWE-Gruppe basiert auf einer
konzerneinheitlichen Bilanzierungsrichtlinie, die regelma-
f3ig den rechtlichen Rahmenbedingungen angepasst wird.
Die Richtlinienkompetenz beziglich der Bilanzierungs-
richtlinie liegt ausschlieflich beim Vorstand.

Die Konzernbilanzierungsrichtlinie regelt die Rechnungsle-
gung nach IFRS fir alle Konzerngesellschaften im In- und
Ausland, um fiir den IFRS-Konzernabschluss die Anwendung
einheitlicher Ansatz-, Bewertungs- und Ausweismethoden zu
gewahrleisten. Fir die konzerninternen Abstimmungen
und Ubrigen Abschlussarbeiten sind verbindliche Anwei-
sungen vorgegeben. In der Konzernrichtlinie sind auch
alle wesentlichen Termine gruppenweit festgelegt.

Die lokalen Gesellschaften sind fir die Einhaltung der
relevanten Regelungen verantwortlich und werden hierbei
vom Konzernrechnungswesen unterstitzt und Gberwacht.
Die Konsolidierung der tiberwiegend in SAP erstellten Ein-
zelabschlisse der Konzerngesellschaften wird zentral
durch das Konzernrechnungswesen in einem spezifischen
Konsolidierungsmodul durchgefihrt.

Die im Rahmen der Rechnungslegung notwendigen
Arbeitsschritte werden vielfaltigen automatischen und
manuellen Kontrollen und Plausibilitatspriifungen unter-
zogen. Seitens der internen Revision wird zusatzlich konti-
nuierlich die Effektivitdt der rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollen Uberpriift. Dies erfolgt sowohl
durch interne als auch durch beauftragte externe Reviso-
ren. Im Rahmen eines rollierenden Verfahrens ist sicherge-
stellt, dass alle Gesellschaften des Konsolidierungskrei-
ses dem Kontrollprozess unterliegen. Die Resultate der
Effektivitatsprifungen werden regelmafig an Vorstand
und Aufsichtsrat berichtet.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Einzelab-
schlisse werden von unterschiedlichen lokalen Abschluss-
prifern gepriift. Hierbei werden die Einhaltung der anzu-
wendenden Rechnungslegungsvorschriften sowie die
Richtigkeit und Vollstandigkeit aller anderen dezentral
erstellten konzernabschlussrelevanten Dokumente sicher-
gestellt. Die im Rahmen der Abschlussprifungen auf Ein-
zel- und Konzernabschlussebene zur Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
der CEWE-Gruppe getroffenen Feststellungen werden
vom externen Konzernabschlusspriifer zusammengefasst
und an den Aufsichtsrat berichtet.
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN

ANGABEN NACH §315A ABS. 1HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals, Beschréinkungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien

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

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

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Aktienart ISIN Aktienform Anzahl Anteil am Anteilam  Rechte und Pflichten
der Gattung gezeichneten Kapital gezeichneten Kapital
in Euro in %
Die Aktien sind voll stimm- und dividendenberechtigt, soweit
nicht zwingende Regelungen des Aktiengesetzes dagegen
Inhaberaktien DE 0005403901 Stiickaktien 7.442.003 19.349.207,80 100,0  sprechen ( z.B. Aktien als eigene Anteile der Gesellschaft).
7.442.003 19.349.207,80 100,0

Im Geschéaftsjahr 2021 wurde das Grundkapital im Rahmen
des bestehenden genehmigten Kapitals 2021 um 47.018,40
Euro und um 18.084 Stiickaktien erhéht. Die Erhdhung
diente dem Mitarbeiteraktienprogramm 2021. Aktien, die
im Rahmen von Mitarbeiteraktienprogrammen an Mitar-
beiter ausgegeben wurden, unterliegen Haltefristen. Fir
insgesamt 56.141 Aktien gilt die Haltefrist bis zur Voll-
endung des 65. Lebensjahres des Mitarbeiteraktionars
oder bis zu seinem Bezug einer gesetzlichen Rente (Vorjahr:
60.421 Aktien). Darliber hinausgehende Stimmrechts- oder

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital (§ 315 Abs. 4 Nr. 3 HGB)

Ubertragungsbeschrénkungen im Sinne des §315a Abs. 1
Nr. 2 HGB sind der Gesellschaft nicht bekannt.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital

(§315a Abs. 1 Nr. 3 HGB)

Die AN Assets GmbH & Co. KG und CN Assets GmbH & Co.
KG, Oldenburg, Deutschland haben uns gemaf} § 33 WpHG
am 1. Juli 2020 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, Deutschland, ISIN:
DE0005403901, WKN: 540390 am 30.06.2020 durch
Aktien die Schwelle von 3%, 5%, 10%, 15%, 20% und 25%

der Stimmrechte Uberschritten hat. Alexander Neumidiller
(AN Assets GmbH & Co. KG, Oldenburg) und Dr. Caroline
Neumdiller (CN Assets GmbH & Co. KG, Oldenburg) sind
mittels Stimmenbindungsvertrag zu 27,2% (das entspricht
2.020.001 Stimmrechte bezogen auf die zum Meldezeit-
punkt ausgegebenen Gesamtstimmrechte) beteiligt.

Nach den veroffentlichten Mitteilungen und den vorlie-
genden Informationen gibt es an der Gesellschaft fol-
gende direkte und indirekte Beteiligungen, die 10% der
Stimmrechte Uberschreiten:

Mitteilungspflichtiger

Art der Beteiligung

Anteil der angezeigten Stimmrechte
am gezeichneten Kapital in %

AN Assets GmbH & Co. KG und CN Assets GmbH & Co. KG, Oldenburg

Direkt

27,1

Neumiiller Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg

Indirekt

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

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

Soweit Arbeitnehmer der CEWE-Gruppe als Aktionare an
der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, beteiligt sind,
bestehen nach Kenntnis der Gesellschaft keine Besonder-
heiten bei der Moglichkeit der Stimmrechtsausiibung.
Weder sind Rechtsgemeinschaften von Arbeitnehmern an
einer oder mehreren Aktien (§69 Abs. 1 AktG) noch
Stimmbindungsvereinbarungen zwischen Arbeitnehmer-
aktionaren bekannt.

Gesetzliche Vorschriften und Satzungsbestimmungen iiber
die Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern
und iiber Satzungsdnderungen (§315a Abs. 1 Nr. 6 HGB)

Bei der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Oldenburg, liegen die
Geschaftsfihrungs- und die Vertretungsbefugnis in der
Kompetenz der personlich haftenden Gesellschafterin
Neumiller CEWE COLOR Stiftung, Oldenburg (§8 der
Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA). Die Rechts-
beziehungen zwischen der Gesellschaft und der per-
sonlich haftenden Gesellschafterin werden, soweit sie
sich nicht zwingend aus Satzung oder Gesetz ergeben,
durch eine gesonderte Vereinbarung geregelt; dabei wird

die Gesellschaft durch den Aufsichtsrat vertreten. Das
Ausscheiden der personlich haftenden Gesellschafterin
wird durch §9 der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA
geregelt. Danach hat die Neumiller CEWE COLOR Stif-
tung diese Stellung unabhangig von einer Vermégensein-
lage; andererseits bleiben aber die zwingenden gesetzli-
chen Ausscheidungsgriinde fiir die personlich haftende
Gesellschafterin unberiihrt (§9 Abs. 1 der Satzung). Im
Falle des Ausscheidens hat sie keinen Anspruch auf ein
Auseinandersetzungsguthaben (§9 Abs. 2 der Satzung).
Fir den Fall, dass die Neumdiller CEWE COLOR Stiftung als
personlich haftende Gesellschafterin aus der Gesellschaft
ausscheidet oder dass ihr Ausscheiden absehbar ist, ent-
halt §9 Abs. 3 zur Vermeidung einer Aufldosung der CEWE
Stiftung & Co. KGaA die folgende Regelung: Der Auf-
sichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ist berechtigt
und verpflichtet, unverziiglich bzw. zum Zeitpunkt des
Ausscheidens eine Kapitalgesellschaft, deren samtliche
Anteile von der CEWE Stiftung & Co. KGaA gehalten
werden, als neue, allein geschaftsfihrungsbefugte und
vertretungsberechtigte personlich haftende Gesellschaf-
terin in die CEWE Stiftung & Co. KGaA aufzunehmen
(Satz 1). Scheidet die Neumiller CEWE COLOR Stiftung als
personlich haftende Gesellschafterin aus der Gesellschaft
aus, ohne dass gleichzeitig eine solche neue personlich
haftende Gesellschafterin aufgenommen wird, soll die
CEWE Stiftung & Co. KGaA ibergangsweise von den
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Kommanditaktionaren allein fortgesetzt werden (Satz 2).
Der Aufsichtsrat soll in diesem Fall beim zustdndigen
Gericht unverziiglich die Bestellung eines Notvertreters
beantragen, der die Gesellschaft bis zur Aufnahme einer
neuen personlich haftenden Gesellschafterin vertritt, ins-
besondere fir den Fall, dass eine Kapitalgesellschaft fir
die Stellung als personlich haftende Gesellschafterin von
der CEWE Stiftung & Co. KGaA erst noch erworben oder
gegriindet werden muss (Satz 3). Der Aufsichtsrat wird
ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem
Wechsel der personlich haftenden Gesellschafterin zu
berichtigen (Satz 4).

Die Neumdiller CEWE COLOR Stiftung wird durch ihren Vor-
stand gerichtlich und aufergerichtlich vertreten. Damit
obliegt ihm auch die Fihrung der Geschafte der CEWE
Stiftung & Co. KGaA. Der Vorstand der Stiftung wird durch
das Kuratorium bestimmt, wobei ein Mitglied des Vor-
stands durch die satzungsmafigen Destinatare der Stif-
tung bestimmt werden kann. Die Mitglieder des Vorstands
werden fiir eine Funktionsperiode von bis zu finf Jahren
berufen. Uber dienstrechtliche Fragen entscheidet das
Kuratorium.

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

Die Hauptversammlung vom 31. Mai 2017 hatte eine
Ermachtigung zum Rickkauf eigener Aktien von bis zu
10% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehen-
den Grundkapitals bis zum 30. Mai 2022 beschlossen. In
der ordentlichen Hauptversammlung am 15. Juni 2022
wurde die Ermachtigung mit Wirkung zum Ablauf des 14.
Juni 2027 erneuert. Sie ist erteilt worden, um die Aktien

» mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Wahrung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes (§53a AktG) wieder
Uber die Borse oder iber ein Angebot an alle Aktionare
zu verkaufen.

» mit Zustimmung des Aufsichtsrats, ganz oder zum Teil,
einmal oder mehrfach, einzuziehen, ohne dass die Ein-
ziehung oder ihre Durchfiihrung eines weiteren Haupt-
versammlungsbeschlusses bedarf. Sie kdnnen auch im
vereinfachten Verfahren ohne Kapitalherabsetzung
durch Anpassung des anteiligen rechnerischen Betrages
der Ubrigen Stiickaktien am Grundkapital der Gesell-
schaft eingezogen werden.

¥

mit Zustimmung des Aufsichtsrats gegen Sachleistung
zu veraufern; insbesondere kdnnen sie Dritten im Rah-
men von Unternehmenszusammenschliissen oder beim
Erwerb von Unternehmen angeboten oder gewahrt
werden.

» mit Zustimmung des Aufsichtsrats Arbeitnehmern der
Gesellschaft oder von anderen verbundenen Unterneh-
men im Sinne der §§15 ff. AktG zum Erwerb anzubieten
oder mit einer Sperrfrist von nicht weniger als einem
Jahr zuzusagen bzw. zu Ubertragen; die eigenen Aktien
dirfen den Erwerbsberechtigten auch zur Erfiillung von
Dividendenansprichen aus Aktien der Gesellschaft
zugesagt und lUbertragen werden.

¥

mit Zustimmung des Aufsichtsrats Arbeitnehmern ein-
schlieflich den Mitgliedern des Vorstands und der
Geschaftsfiuhrung der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
im Rahmen eines Aktienoptionsprogrammes zum Erwerb
anzubieten. In diesem Fall betrdgt die Wartezeit vier
Jahre. Die Einzelheiten der aktienbasierten Vergitung
fir die Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat
festgelegt.

Das Kuratorium der personlich haftenden Gesellschafterin
wird erméchtigt, erworbene eigene Aktien Vorstandsmit-
gliedern der personlich haftenden Gesellschafterin als
variable Vergiitungskomponente zu gewahren.
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Wesentliche Vereinbarungen, die unter

der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge

eines Ubernahmeangebots stehen

(§315a Abs. 1 Nr. 8 HGB)

In den mit den wesentlichen Bankpartnern abgeschlos-
senen Finanzierungsvertragen gibt es die (Ublichen
Change-of-Control-Regelungen; diese machen unter
Umstanden eine Anderung, Erganzung oder Neuregelung
der bestehenden Kreditvertrage erforderlich. Darliber
hinaus gibt es keine Vereinbarungen der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA, Oldenburg, mit Dritten, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernah-
meangebotes stehen und die fur sich allein oder in ihrer
Gesamtheit hieraus folgende Wirkungen haben konnten.

Entschddigungsvereinbarungen

(§315a Abs. 1Nr. 9 HGB)

Vereinbarungen der CEWE Stiftung & Co. KGaA, Olden-
burg, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit Mit-
gliedern des Vorstands und der Geschaftsfiihrung der
Neumdiller CEWE COLOR Stiftung oder Arbeitnehmern
getroffen wurden und zu Entschadigungen oder anderen
Leistungen der Gesellschaft fiihren kdnnen, bestehen
nicht.
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JAHRESABSCHLUSS DER CEWE STIFTUNG & CO. KGAA

ERTRAGS-, VERMOGENS- UND
FINANZLAGE

ERTRAGSLAGE

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

Die Umsatzerlose erh6hten sich im Geschaftsjahr 2022 um
15,6 Mio. Euro auf 375,5 Mio. Euro. Wesentliche Ursache
hierfiir waren Umsatzsteigerungen im Geschéaftsfeld Foto-
finishing im Inland. Dabei ist die Umsatzentwicklung im
Vorjahresvergleich sowohl durch Preis- als auch durch
Mengeneffekte begriindet.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind von 6,6 Mio.
Euro im Vorjahr um 1,3 Mio. Euro auf 7,9 Mio. Euro, ent-
sprechend 2,1% vom Umsatz (Vorjahr: 1,8%) bedingt
durch hohere Ertrage aus der Auflosung von Riickstellun-
gen sowie weiterberechneten Kosten an verbundene
Unternehmen, angestiegen.

Die Materialquote sank geringfiigig um 0,3 Prozentpunkte
auf 25,2% (Vorjahr: 25,5%). Absolut steigt der Material-
aufwand auf 94,6 Mio. Euro (Vorjahr: 91,6 Mio. Euro) ana-
log zum Umsatzanstieg.

Entsprechend steigt auch der Personalaufwand um 2,6
Mio. Euro auf 105,5 Mio. Euro (Vorjahr: 102,9 Mio. Euro)
bei einer um 0,5 Prozentpunkte niedrigeren Personalauf-
wandsquote von 28,1% (Vorjahr: 28,6%). Im Wesentlichen
tragen Tariferhdhungen sowie geringer ausfallende Leis-
tungen der Sozialversicherung in Form von Kurzarbeiter-
geld zu dieser Entwicklung bei.

Die Abschreibungen sind gegeniiber Vorjahr um 0,1 Mio.
Euro auf 20,7 Mio. Euro (Vorjahr: 20,8 Mio. Euro) gesun-
ken und damit konstant.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen steigen deut-
lich um 6,8 Mio. Euro auf 114,4 Mio. Euro (Vorjahr: 107,6
Mio. Euro); quotal zum Umsatz steigen sie ebenfalls um
0,6 Prozentpunkte auf 30,5% (Vorjahr: 29,9%).

Das Finanzergebnis sinkt von 12,6 Mio. Euro im Vorjahr auf
9,6 Mio. Euro. Ursache hierfir ist im Wesentlichen das
geringere Beteiligungsergebnis an verbundenen Unter-
nehmen sowie anderen Beteiligungen.

Das Ergebnis vor Ertragsteuern steigt im Vorjahresver-
gleich auf jetzt 58,1 Mio. Euro (Vorjahr: 56,5 Mio. Euro),
entsprechend 15,5% vom Umsatz (Vorjahr: 15,7%).

Durch das erhohte Vorsteuerergebnis steigt auch der
Steueraufwand auf 19,5 Mio. Euro (Vorjahr: 18,6 Mio.
Euro), hiervon Ertragsteuern 19,4 Mio. Euro (Vorjahr: 17,8
Mio. Euro) bei gestiegener Ertragsteuerquote.
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So liegt auch der Jahresiiberschuss mit 38,5 Mio. Euro
(Vorjahr: 37,9 Mio. Euro) bei einer Umsatzrentabilitat nach
Steuern von 10,3 % (Vorjahr: 10,5%).

VERMOGENSLAGE

Die Bilanzsumme der CEWE-KGaA erhdhte sich im Ver-
gleich zum Vorjahr um 40,8 Mio. Euro auf 655,9 Mio. Euro.

Dabei erhoht sich der Anteil des Anlagevermdgens und
liegt mit 319,6 Mio. Euro um 26,4 Mio. Euro liber dem Vor-
jahr (Vorjahr: 293,2 Mio. Euro). Verantwortlich dafir ist im
Wesentlichen der Kauf eines Verwaltungsgebaudes am
Firmensitz.

Das Umlaufvermdgen erhdht sich um 12,4 Mio. Euro auf
331,1 Mio. Euro. Dies resultiert im Wesentlichen aus dem
Anstieg der Forderungen und sonstigen Vermdgensge-
genstande um 25,9 Mio. Euro auf 260,8 Mio. Euro sowie
gegenlaufig aus dem Riickgang der liquiden Mittel um
11,9 Mio. Euro auf 47,7 Mio. Euro. Der Vorratsbestand
bewegt sich mit 22,7 Mio. Euro (Vorjahr: 24,2 Mio. Euro)
ungefahr auf dem Niveau des Vorjahres.

Das Eigenkapital erhoht sich durch den erzielten Bilanz-
gewinn abzilglich der im Geschéaftsjahr 2022 fiir 2021
gezahlten Dividende sowie dem Erwerb eigener Anteile
um insgesamt 7,3 Mio. Euro auf 365,9 Mio. Euro bei einer
Eigenkapitalquote von jetzt 55,8 % (Vorjahr: 58,3%). Wei-
tere Erlauterungen sind im Anhang zu finden.
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Die Entwicklung der Ruckstellungen ist insbesondere
durch die Rickstellungen fiir Pensionen gekennzeichnet,
welche sich im Vorjahresvergleich um 3,9 Mio. Euro auf
30,2 Mio. Euro erhoht haben.

Die Verbindlichkeiten steigen um 28,0 Mio. Euro auf 229,7
Mio. Euro, ursachlich ist im Wesentlichen der Anstieg der
Verbindlichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen
um 24,1 Mio. Euro auf 176,8 Mio. Euro sowie Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen um 2,8 Mio. Euro
auf 34,1 Mio. Euro.

FINANZLAGE

Investitionen

Die Investitionen in das Anlagevermdgen mit Ausnahme
der Finanzanlagen verteilen sich lber alle Standorte der
KGaA mit 36,9 Mio. Euro auf Sachanlagen und 3,6 Mio.
Euro auf immaterielle Vermdgensgegenstande.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden mit 15,8 Mio. Euro
ein Grofteil der Sachanlageinvestitionen in Gebaude,
Fuhrpark und sonstige Einrichtungsgegenstande inves-
tiert, gefolgt von 11,0 Mio. Euro in Prasenz am Point of
Sale, 7,3 Mio. Euro in Digitaldruck und dessen Weiterver-
arbeitung sowie 2,9 Mio. Euro in den Ausbau der
EDV-Infrastruktur.

Die Finanzanlagen erhdhen sich gegenuber Vorjahr um
9,9 Mio. Euro. Ursachlich hierfir ist im Wesentlichen die
Akquisition der Hertz Systemtechnik GmbH, welche mit
einem Kaufpreis von 8,5 Mio. Euro zu Buche schlagt.

Zum 31. Dezember 2022 bestand ein Bestellobligo von
17,7 Mio. Euro, das sich mit 16,8 Mio. Euro auf Sachanla-
gen, hiervon 12,0 Mio. Euro fiir den Bau einer Produk-
tionshalle, und 0,9 Mio. Euro auf immaterielle Vermdgens-
gegenstande aufteilt.

Finanzierung

Die im Geschaftsjahr 2018 verhandelten Kreditfazilitaten
wurden mit insgesamt zehn Banken des privaten wie des
offentlich-rechtlichen Sektors vereinbart. Die gezogenen
Kredite haben zum Stichtag eine Laufzeit von ein bis drei
Jahren (Vorjahr: ein bis vier Jahre). Zum Jahresende lag
die gesamte Kreditlinie der CEWE-Gruppe bei 153,0
Mio. Euro (Vorjahr: 155,0 Mio. Euro); bei der Reduzierung
handelt es sich um eine planmafige Riickfiihrung lang-
fristig nicht mehr bendtigter Kreditlinien. Nach Abzug
der gesamten Kreditinanspruchnahme (0,84 Mio. Euro,
Vorjahr: 0,81 Mio. Euro) — es handelt sich nicht um eine
liquiditatsrelevante Inanspruchnahme, sondern um die
Anrechnung seitens der Kreditinstitute fir die bereit-
gestellten Avale - und unter Berlcksichtigung der
vorhandenen Liquiditat (73,07 Mio. Euro, Vorjahr:
84,39 Mio. Euro) betrug das Liquiditdtspotenzial ins-
gesamt 225,23 Mio. Euro (Vorjahr: 238,59 Mio. Euro).
Es bestehen langfristig bis zu drei Jahren zugesagte,

revolvierende Kreditlinien sowie laufend erneuerte
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Einjahreslinien sowie darliber hinaus bis auf Weiteres zur
Verfligung gestellte Kreditlinien, die insgesamt der Finan-
zierung des unterjahrig saisonal stark schwankenden
Liquiditatsbedarfs dienen. Es bestehen grundsatzlich
keine Beschrankungen hinsichtlich der Verwendung der
Kreditlinien. Damit ist sichergestellt, dass CEWE seinen
Zahlungsverpflichtungen vollumféanglich nachkommen
kann.

Alle langfristigen Kreditzusagen unterliegen bankiblichen
Vereinbarungen; es wurden keine Financial Covenants ver-
einbart. Wesentliche Sicherheiten wurden nicht gewahrt.
Die Zinsbedingungen fir Kontokorrentkredite beruhen auf
der €STR (Euro Short-Term Rate) als Basiszins, zuzliglich
einer marktublichen Marge in Deutschland; bei sonstigen
Finanzierungen stiitzen sie sich ganz liberwiegend auf
den 1- bis 3-Monats-EURIBOR als Basiszinsen, zuziiglich
einer marktiiblichen Marge in Deutschland. Im Ubrigen
wird auf die Erlauterungen zu den kurzfristigen Finanzver-
bindlichkeiten (Punkt D64, Msiehe Seite 174) sowie die
Erlauterungen im zusammengefassten Lagebericht ver-
wiesen (M siehe Seite 66).

Fir die CEWE Stiftung & Co. KGaA erhdhte sich der nach
DRS 21 ermittelte Cash Flow aus der laufenden Geschéafts-
tatigkeit im Geschéaftsjahr 2022 auf 65,2 Mio. Euro (Vor-
jahr: 32,1 Mio. Euro). Er lag damit Giber dem Cash Flow aus
der Investitionstatigkeit von -43,2 Mio. Euro (Vorjahr:
-18,6 Mio. Euro). Der Cash Flow aus der Finanzierungsta-
tigkeit belduft sich auf -33,9 Mio. Euro (Vorjahr: -27,7
Mio. Euro), sodass sich der Finanzmittelfonds insgesamt
auf 47,7 Mio. Euro verringert (Vorjahr: 59,6 Mio. Euro).
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BERICHTE ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG

ERKLARUNG ZUR
UNTERNEHMENSFUHRUNG

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f und
§ 315d des Handelsgesetzbuchs umfasst die Entspre-
chenserklarung gemaf § 161 des Aktiengesetzes, eine
Bezugnahme auf die Internetseite der Gesellschaft, auf
der der Vergitungsbericht Uiber das letzte Geschaftsjahr
und der Vermerk des Abschlussprifers gemaf} § 162 AktG
sowie der letzte Vergiitungsbeschluss gemaf} § 113 Abs. 3
des Aktiengesetzes offentlich zuganglich gemacht wer-
den, relevante Angaben zu Unternehmensfiihrungsprakti-
ken, die Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus
angewandt werden, eine Beschreibung der Arbeitsweise
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Zusammenset-
zung und Arbeitsweise von deren Ausschissen. Ferner
beinhaltet sie die Angaben zu den Festlegungen nach
§ 76 Abs. 4 AktG und nach § 111 Abs. 5 AktG, Angaben
dazu, ob die Gesellschaft im Bezugszeitraum mindestens
eine Frau und einen Mann bestellt hat, sowie eine
Beschreibung des Diversitatskonzepts.

Zur Entsprechenserkldrung nach §161 Aktiengesetz

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA misst den Regeln ord-
nungsgemafier Corporate Governance grofie Bedeutung
bei.

Der Vorstand der personlich haftenden Gesellschafterin
der CEWE Stiftung & Co. KGaA sowie der Aufsichtsrat der
CEWE Stiftung & Co. KGaA erklaren gemaf § 161 AktG,
dass den vom Bundesministerium der Justiz und fir Ver-
braucherschutz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers

bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 28. April 2022 (,DCGK") mit den nach-
folgenden Ausnahmen gegenwdrtig und zukiinftig ent-
sprochen wird:

Modifikationen aufgrund der Rechtsform der KGaA

Bei der CEWE Stiftung & Co. KGaA handelt es sich um eine
Kommanditgesellschaft auf Aktien (,KGaA“). Die Aufga-
ben eines Vorstands einer Aktiengesellschaft (,AG")
obliegen bei einer KGaA der personlich haftenden Gesell-
schafterin. Alleinige personlich haftende Gesellschafterin
der CEWE Stiftung & Co. KGaA ist die Neumdiiller CEWE
COLOR Stiftung, deren Vorstand die Fihrung der
Geschafte der CEWE Stiftung & Co. KGaA obliegt.

Im Vergleich zu dem Aufsichtsrat einer AG sind die Rechte
und Pflichten des Aufsichtsrats einer KGaA eingeschrankt.
Insbesondere hat der Aufsichtsrat der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA keine Kompetenz zur Bestellung des Vor-
stands der personlich haftenden Gesellschafterin, zur
Regelung der vertraglichen Bedingungen des Vorstands
der personlich haftenden Gesellschafterin, zum Erlass
einer Geschaftsordnung fiir den Vorstand oder zur Festle-
gung von zustimmungspflichtigen Geschéften. Diese Auf-
gaben werden vom Kuratorium der Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung wahrgenommen.

Der Vorstand der personlich haftenden Gesellschafterin
und der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA sind
der Ansicht, dass, soweit der DCGK Empfehlungen zu den
Aufgaben und Zustandigkeiten des Aufsichtsrats enthalt,
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die rechtsformbedingt vom Kuratorium der Neumiiller
CEWE COLOR Stiftung wahrgenommen werden, diese
Empfehlungen auf die CEWE Stiftung & Co. KGaA weder
direkt noch entsprechend anwendbar sind. Dies gilt fir
die Empfehlungen des DCGK beziiglich der Besetzung des
Vorstands (Empfehlungen B.1 bis B.5) und dessen Vergi-
tung (Empfehlungen G.1 bis G.16). Soweit von diesen
Empfehlungen kiinftig rechtsformbedingt abgewichen
wird, wird dies mangels Anwendbarkeit der Empfehlungen
nicht explizit in dieser Entsprechenserklarung offenge-
legt. Die gesetzlichen Regelungen bleiben unberihrt.

Unter Berlicksichtigung der vorgenannten rechtsformspe-
zifischen Besonderheiten entspricht die Gesellschaft mit
folgenden Ausnahmen samtlichen Empfehlungen des
DCGK:

Aufsichtsratswahlen: Beifliigung und Inhalt der

Lebenslaufe (Abweichung von Empfehlung C.14 DCGK)

Die Erweiterung der Einladung zur Hauptversammlung im
Falle von anstehenden Wahlen zum Aufsichtsrat um
Lebenslaufe aller Kandidaten wiirde dieses ohnehin schon
sehr lange Dokument nur unnétig um viele zusatzliche
Seiten verlangern und unibersichtlicher machen. Daher
soll der Kodex-Empfehlung, dass die Lebenslaufe den
Kandidatenvorschlagen ,beigefiigt“ werden sollen, nicht
gefolgt werden. Die von der Empfehlung angestrebte Ver-
besserung der Informationsgrundlage fiir die Aktionare
wird effizienter dadurch erreicht, dass die Lebenslaufe
aller Kandidaten auf der Internetseite der Gesellschaft
abrufbar sind und auf diese Informationsmoglichkeit in
der Einladung zusatzlich hingewiesen wird.
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Wir sehen in diesem Zusammenhang auch von der Emp-
fehlung ab, die ,wesentlichen Tatigkeiten“ der Kandida-
ten im Lebenslauf aufzufiihren. Die §§8124 Abs. 3 Satz 4
und 125 Abs. 1 Satz 5 AktG enthalten abschliefende und
ausreichende Vorgaben fiir die bei Vorschlagen zur Wahl
eines Aufsichtsrats beizubringenden Informationen. Hier-
nach miissen bereits ausgetlibter Beruf und Mandate in
anderen Kontrollgremien dargelegt werden; diese Anga-
ben vermitteln einen weitgehenden Eindruck von Inhalt
und Umfang anderer Tatigkeiten eines Kandidaten und
seiner fachlichen Qualifikation. Weitere Angaben zu for-
dern, wirde Uber den Gesetzeswortlaut hinausgehen und
im Gegenteil letztlich zu mehr Rechtsunsicherheit fihren,
auch weil der Begriff der ,wesentlichen Tatigkeiten“ zu
unbestimmt ist und bei der Vielzahl unterschiedlicher
Lebensentwiirfe doch sehr unterschiedlich interpretiert
werden kann.

Geschdftsordnung des Aufsichtsrats:

Zugdinglichmachung der Geschdaftsordnung auf

der Internetseite der Gesellschaft (Abweichung

von Empfehlung D.1 DCGK)

Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA hat sich
eine Geschaftsordnung gegeben. Bei der Geschaftsord-
nung handelt es sich um ein wesentliches Instrument zur
Organisation des Aufsichtsrats, das Verfahrensfragen
innerhalb des Aufsichtsrats regelt. Wir sind daher der
Ansicht, dass es sich bei der Geschaftsordnung um ein
internes Dokument des Gremiums Aufsichtsrat handelt,
welches nicht zur Veroffentlichung bestimmt ist.

Vergiitungssystem Aufsichtsrat/Vergiitungsbericht

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA (CEWE-KGaA) in ihrer
spezifischen Rechtsform wird gesetzlich vertreten durch
ihrepersonlich haftende Gesellschafterin, die Neumdiiller-
CEWE COLOR Stiftung (CEWE-Stiftung). Diese handelt
durch ihren Vorstand, der damit auch die CEWE-KGaA
steuert. Die Entscheidung uber das Vergutungssystem
des Vorstands erfolgt auf der Ebene der CEWE-Stiftung
nach Mafgabe der fiir sie geltenden Regeln. Die Vergi-
tungsberichterstattung, also die freiwillige Veroffent-
lichung des Vergltungssystems fiir die Mitglieder des
Vorstands der CEWE-Stiftung sowie die Veroffentlichung
und Vorlage des Verglitungsberichts gemaf3 §§ 162 und
120 aAbs. 4 AktG, erfolgen durch den Vorstand der CEWE-
Stiftung und den Aufsichtsrat der CEWE-KGaA.

Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken

Die CEWE-Gruppe fiihrt ihre Geschéfte traditionell in Uber-
einstimmung mit nationalen und internationalen Gesetzen
sowie allgemein anerkannten ethischen Grundsatzen.

Bekenntnis zu sozialer Verantwortung als Teil

der Unternehmenskultur

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA bekennt sich zu ihrer sozi-
alen Verantwortung und ist Uberzeugt, dass soziale Ver-
antwortung ein wichtiger Faktor fir den langfristigen
Erfolg des Unternehmens ist. In diesem Zusammenhang
hat die CEWE-Gruppe ein Leitbild entwickelt, welches ihre
Unternehmenskultur verdeutlicht, die durch Integritat,
Vertrauenswiirdigkeit und Verantwortung gepragt wird.
Die Grundwerte und Grundsétze dieses Leitbildes kdnnen
im Internet unter (L https: //company.cewe.de/de/ueber-uns/
verantwortung/compliance.html abgerufen werden.
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Ferner hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA wesentliche
Leitlinien in einem Verhaltenskodex zusammengefasst,
der auf ethischen Werten und darauf basierenden
Geschaftsgrundsatzen beruht, die von Integritat und
Loyalitat gepragt sind. Dieser Verhaltenskodex gilt fir
samtliche Mitarbeiter konzernweit und dient der Umset-
zung der folgenden Verhaltensgrundsatze:

» Integritat und rechtmapiges Verhalten bestimmen unser
Handeln.

» Unser Handeln ist davon gepragt, die Spitzenposition
der CEWE-Gruppe als Europas fiihrender Foto-Dienst-
leister zu sichern und auszubauen.

» Unsere Geschaftsbeziehungen sind sachbezogen und
frei von unlauteren Methoden.

» Konflikte zwischen den Interessen der CEWE-Gruppe
und privaten Interessen vermeiden wir.

» Mit Geschaftsinformationen oder Betriebsgeheimnis-
sen gehen wir vertraulich um.

» Wir dulden keinen Missbrauch der eigenen Position zu
personlichem Vorteil, zugunsten Dritter oder zum Nach-
teil der CEWE-Gruppe.

Weitergehende Informationen zu dem Verhaltenskodex
sind auf der folgenden Website offentlich zuganglich:
] https: //company.cewe.de/de/ueber-uns/verantwortung /com-

pliance.html

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA unterstiitzt zudem die Prin-
zipien der Compliance-Initiative des Bundesverbands
Materialwirtschaft, Einkauf und Logistik e.V. (BME). Wei-
tergehende Informationen zu den Prinzipien des Bundes-
verbands Materialwirtschaft, Einkauf und Logistik e.V.
(BME) finden Sie unter J www.bme.de/Compliance.
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Zur Arbeitsweise von Geschdftsleitung und Aufsichtsrat
sowie zur Zusammensetzung und Arbeitsweise der
Ausschiisse des Aufsichtsrats

Aufgrund der Vorschriften des Aktiengesetzes, der Sat-
zung der CEWE Stiftung & Co. KGaA und der Geschafts-
ordnungen der verschiedenen Gremien bestehen bei der
CEWE Stiftung & Co. KGaA Regeln fiir die Geschaftslei-
tung und deren Uberwachung, die den Anforderungen
des DCGK gerecht werden. Der vom DCGK beabsichtigte
Schutz der Kapitalgeber, die das unternehmerische Risiko
tragen, wird erreicht.

Der Vorstand, das Kuratorium der Neumiiller CEWE COLOR
Stiftung und der Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des
Unternehmens vertrauensvoll und eng zusammen. Alle
wesentlichen Geschéaftsvorfalle werden mit den zustandi-
gen Gremien gemeinsam behandelt. Die Einzelheiten der
Zusammenarbeit zwischen Vorstand, Kuratorium der Neu-
muller CEWE COLOR Stiftung und Aufsichtsrat, auch
Zustimmungsvorbehalte fiir die Tatigkeit des Vorstands,
sind insbesondere in den Geschaftsordnungen von Vor-
stand und Aufsichtsrat geregelt.

Geschdftsleitung

Am Grundkapital der CEWE Stiftung & Co. KGaA halt die
personlich haftende Gesellschafterin Neumidiller CEWE
COLOR Stiftung (,,Geschaftsleitung”) 20.020 auf den Inha-
ber lautende Stiickaktien und damit rund 0,27%, die Kom-
manditaktiondre halten den Rest. Die Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung fiihrt die Geschafte durch ihren Vorstand
nach Mafigabe der Gesetze, der Satzung der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA sowie gemap ihrer eigenen Satzung und
der Geschéaftsordnung fir ihren Vorstand. Aufgrund der

unbeschrankten personlichen Haftung hat die Neumdiller
CEWE COLOR Stiftung ein grofes Interesse an der Ord-
nungsmafigkeit und Effizienz des Geschaftsbetriebs der
CEWE Stiftung & Co. KGaA und ibt entsprechenden Ein-
fluss aus. Die vom Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR
Stiftung beschlossene und vom Kuratorium genehmigte
Geschaftsordnung fiir den Vorstand regelt die Geschafts-
verteilung und die Zusammenarbeit innerhalb des Vor-
stands. Der Vorstand fasst seine Beschlisse in seinen
Sitzungen, die regelmagig einmal pro Woche stattfinden.
Jedes Mitglied des Vorstands unterrichtet die Uubrigen
Mitglieder rechtzeitig Uber wichtige Mafinahmen und
Vorgénge aus seinem Geschéaftsbereich. Bestimmte Auf-
gaben sind durch einen Geschaftsverteilungsplan einzel-
nen Vorstandsmitgliedern zugewiesen.

Die Geschaftsleitung bestimmt die strategische Ausrich-
tung des Unternehmens, plant und legt das Unterneh-
mensbudget fest, verantwortet die Mittelverteilung und
kontrolliert die Geschaftsentwicklung. Sie ist zustandig
fir die Aufstellung des )ahresabschlusses der CEWE
Stiftung & Co. KGaA, des Konzernabschlusses und der
Quartals- und Halbjahresabschliisse. Die Geschafts-
leitung sorgt ferner fiir die Einhaltung von Rechts-
vorschriften, behordlichen Regelungen und unterneh-
mensintern geltenden Regelungen und wirkt auf deren
Beachtung durch alle Gesellschaften der CEWE-Gruppe
hin. Mit dem integrierten Governance-, Risiko- und Com-
pliance-Ansatz hat der Vorstand einen Steuerungsrahmen
fir die CEWE-Gruppe geschaffen und implementiert, der
auf ein angemessenes und wirksames internes Kontroll-
und Risikomanagement abzielt. Die im Rahmen dieses
Ansatzes umgesetzten Mafinahmen zielen ebenfalls auf
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die Wirksamkeit und Angemessenheit des internen Kontroll-
und Risikomanagements ab und werden beispielsweise im
Chancen- und Risikobericht nadher erldutert (™ siehe Seite
73). Im Rahmen der Verankerung des Modells der drei
Linien und der gesetzlichen Rahmenbedingungen finden
zugleich unabhangige Uberwachungen und Priifungen
statt, insbesondere durch die Prifungen der Funktion
Internal Auditing und deren Berichterstattung an den Vor-
stand und den Priifungsausschuss des Aufsichtsrats sowie
durch sonstige externe Priifungen.

Aus der Befassung mit dem internen Kontroll- und Risiko-
management sowie der Berichterstattung der Funktion
Internal Auditing sind dem Vorstand keine Umstande
bekannt, die gegen die Angemessenheit und Wirksamkeit
dieser Systeme sprechen. Die Geschaftsleitung unterrich-
tet den Aufsichtsrat mindestens vierteljahrlich tber den
Gang der Geschafte und die Lage des Unternehmens.
Zusatzlich informiert die Geschaftsleitung den Aufsichts-
rat mindestens einmal jahrlich Uber die Jahresplanung und
die strategischen Konzepte des Unternehmens. Die
Geschaftsleitung unterrichtet den Aufsichtsrat Uberdies
regelmafig, zeitnah und umfassend Uber alle fiir das
Unternehmen relevanten Fragen der Strategie, der Pla-
nung, der Geschéaftsentwicklung, der Risikolage, des Risi-
komanagements und der Compliance und kommt somit
ihrer Berichtspflicht umfassend nach. Dariiber hinaus
berichtet die Geschéaftsleitung regelmdfig, umfassend
und zeitnah in schriftlicher oder mindlicher Form Uber
alle Vorgange, die fiir das Unternehmen von wesentlicher
Bedeutung sind. regeln die
Geschaftsordnungen des Vorstands und des Aufsichtsrats
sowie die Satzung der Neumuller CEWE COLOR Stiftung.

Nahere Einzelheiten
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Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat berat und Uberwacht den Vorstand der
Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung bei der Unternehmens-
fihrung. In der Geschaftsordnung des Aufsichtsrates sind
die Aufgaben des Aufsichtsrates festgelegt. Zu den
wesentlichen Aufgaben des Aufsichtsrates gehdren die
Erérterung der Quartalsberichte, die Priifung des Jahres-
abschlusses und des Konzernabschlusses der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA sowie die Vorbereitung des Beschlusses
der Hauptversammlung zur Feststellung des Jahres-
abschlusses. Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co.
KGaA wird nach den Bestimmungen des Mitbestimmungs-
gesetzes besetzt.

Auf der Grundlage der Informationen der Geschaftslei-
tung befasst sich der Aufsichtsrat mindestens vierteljahr-
lich mit dem Gang der Geschafte und der Lage des Unter-
nehmens. Zu den Sitzungen des Aufsichtsrats werden die
Mitglieder des Vorstands der Neumiller CEWE COLOR
Stiftung geladen, soweit der Aufsichtsrat im Einzelfall
nicht etwas anderes beschlief3t. Jede Aufsichtsratssitzung
hat einen Teil, in dem sich der Aufsichtsrat ohne die Mit-
glieder des Vorstands der Neumiller CEWE COLOR Stif-
tung berat. Der Aufsichtsrat setzt sich auf jeder seiner
Sitzungen planmafig zudem mit folgenden Themen
auseinander:

» Corporate Governance
» Compliance
» Risikosituation des Unternehmens

In wesentliche Entscheidungen des Vorstands werden
informativ der Aufsichtsrat sowie das Stiftungskuratorium
friihzeitig eingebunden. Auch aufierhalb der Sitzungen
besprechen sich Geschaftsleitung und Aufsichtsrat regel-
mapig zu Fragen zur Strategie und Planung sowie zur
aktuellen Geschaftsentwicklung. Der Aufsichtsrat steht in
regelmafiigem Kontakt mit der Geschaftsleitung, um sich
frihzeitig Uber die aktuelle Geschaftsentwicklung und die
wesentlichen Geschéaftsvorfalle zu informieren. Der Auf-
sichtsrat prift regelmafig, ob Interessenkonflikte bei Mit-
gliedern des Vorstands oder des Stiftungskuratoriums im
Hinblick auf die Tatigkeit fur die CEWE Stiftung & Co.
KGaA bestehen kdnnten.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Im Berichtszeitraum nahm ein Prifungsausschuss (Audit
Committee) die Aufgaben wahr, die ihm durch Gesetz und
durch seine vom Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit erlas-
sene Geschaftsordnung tbertragen wurden.

Der Prifungsausschuss bereitet die Verhandlungen und
Beschlussfassungen des Aufsichtsrats liber die Billigung
des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses sowie
die Verabschiedung des Vorschlages an die Haupt-
versammlung zur Wahl des Abschlussprifers vor. Auch
befasst er sich mit der Uberwachung des Rechnungs-
legungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems, des Risikomanagementsystems, der Compliance
und des internen Revisionssystems sowie der Abschluss-
prifung, insbesondere mit der Auswahl und der Unab-
hangigkeit des Abschlusspriifers, der Qualitat der
Abschlusspriifung und der vom Abschlusspriifer zusatz-
lich erbrachten Leistungen.
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Dem Prifungsausschuss gehdrten im Berichtszeitraum
Frau Patricia Geibel-Conrad (Vorsitzende), Herr Markus
Schwarz (Stellvertretender Vorsitzender), Herr Otto Korte
(bis 31. Dezember 2022) sowie Frau Marion Gerdes an.
Gemaf3 § 107 Abs. 4 i.V.m. § 100 Abs. 5 AktG muss min-
destens ein Mitglied des Priifungsausschusses liber Sach-
verstand auf dem Gebiet der Rechnungslegung und min-
destens ein weiteres Mitglied des Priifungsausschusses
Uber Sachverstand auf dem Gebiet der Abschlussprifung
verfligen. Die Vorsitzende des Priifungsausschusses im
Berichtsjahr, Frau Patricia Geibel-Conrad, verfligt auf
dem Gebiet der Abschlusspriifung liber besondere Kennt-
nisse und Erfahrungen in der Abschlusspriifung. Frau
Patricia Geibel-Conrad ist nach jahrelanger Tatigkeit fir
verschiedene namhafte Wirtschaftspriifungsgesellschaf-
ten derzeit als Wirtschaftspriferin und Steuerberaterin
in eigener Praxis tatig. Zudem ist Frau Patricia Geibel-
Conrad standig mit Fragen der Abschlusspriifung befasst
in ihrer Rolle als Mitglied des Aufsichtsrats der DEUTZ AG,
Koln, sowie als stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende
und Vorsitzende des Priifungsausschusses der NEMET-
SCHEK SE, Miinchen.

Weiterer Experte gemaf3 § 100 Abs. 5 AktG im Priifungs-
ausschuss war im Berichtszeitraum Herr Otto Korte. Herr
Otto Korte verfiigt als Rechtsanwalt und Steuerberater
Uiber die entsprechende Sachkunde und nahm im Berichts-
zeitraum die Stellung als Financial Expert im Bereich Rech-
nungslegung ein.
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Weiterhin hat der Aufsichtsrat einen Nominierungsaus-
schuss gebildet. Der Nominierungsausschuss bereitet die
Beschlussfassung des Aufsichtsrats liber Wahlvorschlage
an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmit-
gliedern der Kommanditaktionare vor. Dabei orientiert er
sich an den vom Aufsichtsrat benannten Kriterien fiir die
Zusammensetzung und an dem vom Aufsichtsrat beschlos-
senen Kompetenzprofil. Der Nominierungsausschuss
wurde im Berichtszeitraum von Herrn Otto Korte geleitet.
Weitere Mitglieder waren im Berichtszeitraum Herr Dr.
Hans-Henning Wiegmann (bis 15. Juni 2022) und Herr
Paolo Dell’Antonio. Frau Dr. Birgit Vemmer hat mit
Beschluss des Aufsichtsrates Herrn Dr. Hans-Henning
Wiegmann im Nominierungsausschuss ersetzt.

Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse unterziehen sich
regelmafig einer eigenen Effizienzprifung und lassen die
Ergebnisse in die zukinftige Arbeit einfliefen. Der Auf-
sichtsrat hat in seiner Sitzung vom 17. Marz 2021 eine
Selbstevaluation der Wirksamkeit der Aufsichtsratstatig-
keitim Sinne von Empfehlung D.12 DCGK durchgefuhrt. Im
Ergebnis regten verschiedene Mitglieder an, die Arbeit
des Aufsichtsrats durch mehr Fortbildung und Vortrage
von externen Experten anzureichern.

Weitergehende Informationen kénnen dem Bericht des
Aufsichtsrats (im Geschéaftsbericht auf den ™ Seiten 46 ff.
und im Internet unter . https: //company.cewe.de/de/ueber-
uns/verantwortung /compliance.html) entnommen werden.

Kuratorium der Neumdiller CEWE COLOR Stiftung

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

Das Kuratorium besteht aus sechs Mitgliedern. Das Kura-
torium hat den Vorstand zu beraten und zu Uberwachen.
Es unterrichtet sich sowohl Uber die Angelegenheiten der
Neumdller CEWE COLOR Stiftung als auch der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA und kann zu diesem Zweck die Handels-
bicher und sonstigen Unterlagen der Gesellschaft sowie
die Vermogenswerte einsehen und priifen. Nach § 7 Abs. 2
der Satzung der CEWE Stiftung & Co. KGaA bedarf die
Geschaftsleitung fiir bestimmte Geschafte, die liber den
gewohnlichen Geschéftsbetrieb hinausgehen, der Zustim-
mung des Aufsichtsrats. Auch die Satzung der Neumiiller
CEWE COLOR Stiftung sieht fiir bestimmte aufergewdhn-
liche Mafinahmen der Geschéaftsflihrung die Zustimmung
des Kuratoriums vor. Das Kuratorium wird nach Bedarf
einberufen, tagt jedoch mindestens viermal im Jahr.

Die Hauptversammlung der CEWE Stiftung & Co. KGaA

Die ordentliche Hauptversammlung beschlief3t insbeson-
dere Uber die Feststellung des Jahresabschlusses, die Ver-
wendung des Bilanzgewinns, die Entlastung der person-
lich haftenden Gesellschafterin und der Mitglieder des
Aufsichtsrats sowie die Wahl des Abschlusspriifers.
Gleichzeitig steht der Hauptversammlung Beschlusskraft
fir Satzungsanderungen zu. Die Kommanditaktionare der
CEWE Stiftung & Co. KGaA nehmen ihre Rechte in der
Hauptversammlung wahr.
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Zielgr63en gemdf3 §76 Abs. 4 und §111 Abs. 5 AktG sowie
Mindestanteile bei der Besetzung des Vorstands und des
Aufsichtsrats

Da die Gesellschaft gemaf3 §278 AktG keinen Vorstand
besitzt, findet die Bestimmung des §111 Abs. 5 AktG hin-
sichtlich der Zusammensetzung des Vorstands auf die
Gesellschaft keine Anwendung. Zudem entfallt die Pflicht
zur Zielgrofensetzung fir den Vorstand, sofern fiir den
Vorstand das Beteiligungsgebot nach § 76 Abs. 3a AktG
gilt (§ 111 Abs. 5 S. 9 AktG). Entsprechend den gesetzli-
chen Bestimmungen wurde fir den Vorstand keine Ziel-
quote festgelegt.

Das Aktiengesetzin der Fassung des Zweiten Flihrungspo-
sitionen-Gesetzes sieht fiir Unternehmen, die bdrsenno-
tiert und paritatisch mitbestimmt sind sowie lber einen
Vorstand mit mehr als drei Mitgliedern verfiigen, ein Min-
destbeteiligungsgebot von einer Frau und einem Mann im
Vorstand vor. Ungeachtet der rechtlichen Frage, ob die
Bestimmung des § 76 Abs. 3a AktG lberhaupt auf die
CEWE Stiftung & Co. KGaA direkt oder entsprechend
anwendbar ist, entsprach die Gesellschaft im Berichts-
zeitraum dieser Vorgabe, da Frau Christina Sontheim-
Leven als Vorstandin der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
mit Wirkung zum 1. Januar 2022 bestellt worden ist.

Die Geschéaftsleitung hatte fiir die erste Flihrungsebene
unterhalb der Geschéftsleitung als Ziel beschlossen, bis
zum 30. Juni 2017 einen Frauenanteil mit einer Quote von
20% zu erreichen. Fur die zweite Fihrungsebene hatte die
Geschéftsleitung als Ziel beschlossen, bis zum 30. Juni
2017 einen Frauenanteil mit einer Quote von 35% zu errei-
chen. Im vorigen Berichtszeitraum konnten diese Ziele
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aufgrund der bestehenden arbeitsrechtlichen Rahmenbe-
dingungen und der Organisationsstruktur der Unterneh-
mensgruppe noch nicht erreicht werden. Zur Erreichung
der genannten Ziele hatte die Geschaftsleitung eine wei-
tere Umsetzungsfrist von fiinf Jahren beschlossen, die am
30. Juni 2022 endete. Innerhalb dieses Zeitraumes gelang
es der CEWE Stiftung & Co. KGaA, die selbst gesteckten
Ziele zur Anzahl von Frauen in Fihrungspositionen bereits
teilweise zu erfiillen. Mit 67 % Frauenanteil im Aufsichtsrat
liegt das Unternehmen deutlich Gber dem selbst gesteck-
ten Ziel aber auch deutlich Uiber den gesetzlichen Vorga-
ben. Mit einem Anteil von 36 % Frauen in Fiihrungspositio-
nen auf der zweiten Ebene wurde auch der Zielwert von
35% klar erreicht und Ubererfiillt. Fir die erste Fihrungs-
ebene unterhalb des Vorstands wurde bis Mitte 2022 ein
Frauenanteil von 20 % angestrebt. Dieses Ziel konnte zum
Stichtag mit 8% leider nicht erreicht werden.

Als international agierendes Unternehmen mit entspre-
chend ausgerichteten (Flihrungs-)Strukturen strebt die
CEWE-Gruppe auf dem Weg zu einer langfristig paritati-
schen Besetzung als freiwilliges Ziel die Erhhung des Frau-
enanteils in Fihrungspositionen in allen (Lédnder-)Gesell-
schaften und Brands an. Hier zeigt der Blick auf die gesamte
CEWE-Gruppe auch bereits eine erfreuliche Entwicklung.

In Ubereinstimmung mit der gesetzlichen Verpflichtung aus
§ 76 Abs. 4 AktG sowie der eigenen personalpolitischen
Zielsetzungen fir eine perspektivisch langfristig ausgewo-
gene Geschlechterbalance hat der Vorstand der Neumidiller
CEWE COLOR Stiftung neue Zielgroffen mit Zielerrei-
chungszeitraum bis zum 30. Juni 2027 wie folgt festgelegt:

» erste Fuhrungsebene der CEWE Stiftung & Co. KGaA
unterhalb des Vorstands: 33,3 % Frauenanteil

» zweite Flihrungsebene der CEWE Stiftung & Co. KGaA
unterhalb des Vorstands: 40 % Frauenanteil

Die erste Fihrungsebene umfasst dabei alle Fihrungs-
krafte der CEWE Stiftung & Co. KGaA mit einer direkten
Berichtslinie an den Vorstand. Die zweite Fihrungsebene
umfasst alle Flihrungskrafte der CEWE Stiftung & Co.
KGaA, die an Fihrungskrafte mit einer direkten Berichtsli-
nie an den Vorstand berichten.

Der Aufsichtsrat setzt sich aus zwolf Mitgliedern zusam-
men, die zur Halfte von den Aktionaren und zur Halfte von
den Arbeitnehmern gewahlt werden. Im Berichtszeitraum
gehorten dem Aufsichtsrat auf der Anteilseignerseite
zunachst drei und spater vier weibliche Mitglieder an
(nach dem Ausscheiden von Herrn Dr. Hans-Henning
Wiegmann und der gerichtlichen Ersatzbestellung von
Frau Martina Sandrock). Auf Anteilseignerseite wurde
damit eine Frauenquote in Hohe von zundchst 50% (drei
von sechs Sitzen der Anteilseignerseite) und spéater sogar
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zwei Dritteln erreicht (4 von 6 Sitzen der Anteilseigner-
seite). Auf der Arbeitnehmerseite gehérten dem Auf-
sichtsrat im Berichtszeitraum vier weibliche Mitglieder an.
Auf der Arbeitnehmerseite wurde damit eine Frauenquote
in Hohe von zwei Dritteln erreicht (4 von 6 Sitzen der
Arbeitnehmerseite). Die von den Anteilseignern gewahl-
ten Mitglieder haben beschlossen, die vorgeschriebene
Frauenquote unabhangig von den Arbeitnehmervertre-
tern erreichen zu wollen. Entsprechendes wurde durch die
Arbeitnehmerseite festgelegt. Sowohl auf der Seite der
Anteilseigener als auch auf der Seite der Arbeitnehmer
wurden demnach die gesetzlichen Zielvorgaben einer
Frauenquote im Aufsichtsrat in Hohe von mindestens 30%
erfullt.

Diversitatskonzept im Hinblick auf die Zusammensetzung
des Vorstandes der persdnlich haftenden Gesellschafterin
und des Aufsichtsrates

Die Empfehlungen A.2, B.1und C.1S. 2 des DCGK behandeln
das Thema Vielfalt (Diversity), und zwar betreffend die
Besetzung des Vorstands, die Besetzung von Fuhrungs-
funktionen im Unternehmen und die Zusammensetzung
des Aufsichtsrates. Im Rahmen einer guten Corporate
Governance haben sich Geschéaftsleitung und der Auf-
sichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA ausfihrlich mit
diesem Thema beschéftigt, soweit ihre Zustandigkeiten
reichen. Der Aufsichtsrat hat sich daher nicht mit der Nach-
besetzung fiir Dr. Christian Friege im Vorstand beschaftigt.
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Vorstandsbesetzung

Der Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung
bestand im Berichtszeitraum aus sechs mannlichen Mit-
gliedern und einem weiblichen Mitglied. Samtliche Mit-
glieder des Vorstands verfligen lber einen internationa-
len Erfahrungshorizont.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2022 wurde Frau Christina
Sontheim-Leven zur Vorstandin der Neumiller CEWE
COLOR Stiftung bestellt.

Herr Dr. Christian Friege ist am 31. Dezember 2022 aus
dem Vorstand der Neumiiller CEWE COLOR Stiftung aus-
geschieden. Das Kuratorium der Neumdller CEWE COLOR
Stiftung hat am 13. September 2022 Frau Yvonne Rostock
zur Vorstandsvorsitzenden (CEO) berufen. Frau Yvonne
Rostock hat den Vorstandsvorsitz der Neumiiller CEWE
COLOR Stiftung und damit der CEWE-Gruppe zum 1. Marz
2023 libernommen. Neben der CEO-Funktion tragt Frau
Yvonne Rostock die Gesamtverantwortung fiir den
Vertrieb der CEWE-Gruppe und hat damit die Nachfolge
in diesen Funktionen von Herrn Dr. Christian Friege
angetreten.

Bei der Auswahl von Vorstandsmitgliedern wird eine ange-
messene Berlicksichtigung von Frauen angestrebt sowie
allgemein auf Vielfalt (Diversity) geachtet.

Aufsichtsratsbesetzung

Der Aufsichtsrat der CEWE Stiftung & Co. KGaA besteht
aus zwolf Mitgliedern. Er ist traditionell mit international
erfahrenen Mitgliedern besetzt.

Fir die Mitglieder des Aufsichtsrats der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA ist in §2.1. der Geschaftsordnung fur
den Aufsichtsrat eine Altersgrenze vorgesehen. Danach
soll die Mitgliedschaft im Aufsichtsrat grundsatzlich am
31. Dezember des Jahres enden, in dem das Aufsichtsrats-
mitglied das 71. Lebensjahr vollendet. Abweichend hier-
von kann durch Beschluss der ibrigen Mitglieder des Auf-
sichtsrates, der mit einer 2/3-Mehrheit zu fassen ist, die
Mitgliedschaft verlangert werden, nicht jedoch tber den
Ablauf des Jahres hinaus, in dem das betreffende Mitglied
das 75. Lebensjahr vollendet.

Besetzungsziele und Kompetenzprofil des Aufsichtsrates
Der Aufsichtsrat hat sich im November 2018 ein Kompe-
tenzprofil gegeben und auf der Unternehmenshomepage
unter L) https: //company.cewe.de/de/ ueber-uns/unternehmens-
gruppe.html veroffentlicht. Die derzeitigen Mitglieder des
Aufsichtsrates entsprechen diesem Kompetenzprofil. Frau
Geibel-Conrad nimmt als Wirtschaftspriiferin und Finan-
cial Expert die Aufgabe der Vorsitzenden des Priifungs-
ausschusses wahr.

Unabhdngigkeit der Aufsichtsratsmitglieder

Der Aufsichtsrat erfillte in der im Berichtszeitraum vor-
handenen Besetzung weitestgehend die Vorgaben der
Empfehlungen C.1 bis C.12 des DCGK. Der Aufsichtsrat hat
die Unabhéangigkeit seiner Mitglieder gepriift.

Herr Otto Korte gehort dem Aufsichtsrat zwar langer als
zwolf Jahre an. Die mehr als zwoélfjahrige Zugehorigkeit
zum Aufsichtsrat der Gesellschaft ist jedoch nur einer von
vier Indikatoren, die nach dem DCGK bei der Beurteilung
der Unabhangigkeit der Mitglieder des Aufsichtsrats zu
bertcksichtigen sind und nicht allein ausschlaggebend.

93

Fur die Einschatzung der Unabhangigkeit eines Aufsichts-
ratsmitglieds sind nach Ansicht des Aufsichtsrats alle
relevanten Umstdnde in einer Gesamtbetrachtung zu
beriicksichtigen. Die anderen drei ausdriicklich im DCGK
genannten Indikatoren, die bei der Einschatzung der
Unabhangigkeit eines Aufsichtsratsmitglieds zu beurtei-
lensind, sind in Bezug auf Herrn Otto Korte nicht erfiillt.
Diese Indikatoren sind namentlich, ob das Aufsichtsrats-
mitglied selbst oder ein naher Familienangehériger des
Aufsichtsratsmitglieds

in den zwei Jahren vor Ernennung Mitglied des
Vorstands der Gesellschaft war,

aktuell oder in dem Jahr bis zu seiner Ernennung direkt
oder als Gesellschafter oder in verantwortlicher Funktion
eines konzernfremden Unternehmens eine wesentliche
geschaftliche Beziehung mit der Gesellschaft oder
einem von dieser abhangigen Unternehmen unterhalt
oder unterhalten hat oder

ein naher Familienangehdriger eines Vorstands-
mitglieds ist.

Im Rahmen seiner langjahrigen Tatigkeit hat Herr Otto
Korte zudem gegeniiber den anderen Mitgliedern des
Aufsichtsrats und dem Vorstand der personlich haftenden
Gesellschafterin durch sein Handeln seine Unabhangig-
keit nachgewiesen. Er steht in keiner persdnlichen oder
geschaftlichen Beziehung zu der Gesellschaft oder dem
Vorstand, die einen wesentlichen und nicht nur voriber-
gehenden Interessenkonflikt begriindet.
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Frank Zweigle Vv Vv Vv Vv
Paolo Dell’Antonio Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Patricia Geibel-Conrad Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Prof. Dr. Christiane Hipp Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Martina Sandrock Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Dr. Birgit Vemmer Vv Vv Vv N4 Vv
Markus Schwarz Vv Vv Vv
Petra Adolph Vv Vv Vv Vv Vv Vv
Marion Gerdes Vv Vv Vv Vv Vv
Insa Lukafen Vv Vv Vv Vv Vv
Alexander Oyen Vv Vv Vv
Elwira Wall Vv v/ v/ Vv

Auch alle weiteren im Berichtszeitraum amtierenden Auf-
sichtsratsmitglieder der CEWE Stiftung & Co. KGaA sind
als unabhéangig im Sinne der Empfehlungen C.6 bis C.12
DCGK einzuschatzen.

Herr Frank Zweigle ist durch Beschluss des Amtsgerichts
Oldenburg mit Wirkung ab dem 1. Januar 2023 bis zum
Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 2023 zum
Mitglied des Aufsichtsrats bestellt worden. Zeitgleich ist

Herr Zweigle, beginnend mit dem 1. Januar 2023 und
endend mit der ordentlichen Hauptversammlung 2023,
zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt worden.

Ungeachtet des Umstands, dass Herr Frank Zweigle bis
zum 31. Dezember 2021 Vorstand der Neumdiller CEWE
COLOR Stiftung war, ist er als unabhangig von der Gesell-
schaft und dem Vorstand der personlich haftenden
Gesellschafterin anzusehen, da er in keiner personlichen
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oder geschéaftlichen Beziehung zu der Gesellschaft oder
dem Vorstand steht, die einen wesentlichen und nicht
nur voribergehenden Interessenkonflikt begriindet. Die
Zugehorigkeit zum Vorstand der personlich haftenden
Gesellschafterin in den zwei Jahren vor Ernennung ist nur
einer von vier Indikatoren, die nach dem DCGK bei
der Beurteilung der Unabhangigkeit der Mitglieder des
Aufsichtsrats zu berlicksichtigen sind und nicht allein aus-
schlaggebend. Fur die Einschatzung der Unabhéangigkeit
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eines Aufsichtsratsmitglieds sind nach Ansicht des Auf-
sichtsrats alle relevanten Umstéande in einer Gesamt-
betrachtung zu beriicksichtigen. Die anderen drei aus-
driicklich im DCGK genannten Indikatoren, die bei der
Einschatzung der Unabhangigkeit eines Aufsichtsratsmit-
glieds zu beurteilen sind, sind in Bezug auf Herrn Frank
Zweigle nicht erfiillt. Diese Indikatoren sind namentlich,
ob das Aufsichtsratsmitglied selbst oder ein naher
Familienangehdriger des Aufsichtsratsmitglieds

¥

aktuell oder in dem Jahr bis zu seiner Ernennung direkt
oder als Gesellschafter oder in verantwortlicher Funk-
tion eines konzernfremden Unternehmens eine wesent-
liche geschéaftliche Beziehung mit der Gesellschaft
oder einem von dieser abhangigen Unternehmen
unterhalt oder unterhalten hat,

ein naher Familienangehdriger eines Vorstandsmitglieds
ist,

» dem Aufsichtsrat seit mehr als zwolf Jahren angehort.

Es liegt nach Einschatzung des Aufsichtsrats im Unterneh-
mensinteresse, die langjahrigen Erfahrungen von Herrn
Frank Zweigle als Vorstandsmitglied der personlich haf-
tenden Gesellschafterin auch weiterhin fir die Gesell-
schaft zu nutzen. Der Aufsichtsrat ist Uberzeugt, dass ein
zweijahriges Abwarten nach dem Ausscheiden aus dem
Vorstand der personlich haftenden Gesellschafterin nicht
erforderlich ist, um die Unabhangigkeit von Herrn Frank
Zweigle zu gewahrleisten.

Dauer der Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat
Die Dauer der Zugehdorigkeit der einzelnen Mitglieder zum
Aufsichtsrat stellt sich wie folgt dar:

Aufsichtsratsmitglied Seit

Otto Korte 2/2007
(ausgeschieden am

31. Dezember 2022)

Prof. Dr. rer pol. habil. Christiane Hipp 6/2012
Patricia Geibel-Conrad 6/2018
Paolo Dell’Antonio 1/2017
Dr. Birgit Vemmer 6/2018
Dr. Hans-Henning Wiegmann 6/2012

(ausgeschieden am
31. August 2022)

Martina Sandrock 10/2022 (aufgrund gerichtlicher
Ersatzbestellung fiir das ausge-
schiedene Aufsichtsratsmitglied

Herrn Dr. Hans-Henning Wiegmann)

Markus Schwarz 10/2015
Petra Adolph 6/2018
Marion Gerdes 6/2018
Insa Lukafien 6/2018
Alexander Oyen 6/2018
Elwira Wall 6/2018
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Einhaltung der Mindestanteile von Frauen und

Mdnnern im Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat ist mit vier Frauen auf der Seite der
Anteilseignervertreter und vier Frauen auf der Seite der
Arbeitnehmervertreter besetzt. Damit ist das vom Gesetz-
geber eingefiihrte Erfordernis eines Anteils von 30 % weib-
licher Mitglieder im Aufsichtsrat mehr als erfiillt. Unter
Wahrung der gesetzlichen Vorgaben wird der Aufsichtsrat
auch bei zukinftigen Wahlvorschlagen das Vorliegen der
erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen
Erfahrungen zur ordnungsgemafien Wahrnehmung der
Aufsichtsratstatigkeit angemessen bertiicksichtigen.

Besetzung von Fiihrungspositionen

Die CEWE Stiftung & Co. KGaA hat zur Umsetzung von
Empfehlung A.2 DCGK bereits eine Vielzahl von Mafinah-
men umgesetzt, die die Vielfalt (Diversity) - insbesondere
einen hoheren Anteil von Frauen - in Fihrungsfunktionen
fordern sollen.

So hat die CEWE Stiftung & Co. KGaA beispielsweise
folgende konkrete Mafinahmen zur Férderung der Verein-
barkeit von Beruf und Familie umgesetzt:

» Vertrag mit dem AWO-Eltern- und Seniorenservice in
Oldenburg fiir eine kostenlose Beratung von Mitarbeiten-
den, die Kinder oder auch Eltern unterbringen miissen.

» Seit August 2022 Angebot zweier Grof3tagepflegestat-
ten auf dem Gelande der CEWE Stiftung & Co. KGaA in
Oldenburg. Mit der zweiten Kindertagesstatte konnen
zusatzliche Platze aufgrund der hohen Nachfrage ange-
boten werden.
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» Kurs zur mentalen Starkung fur Mitter und Vater (,,Hol
dir deine Power zurlick®).

» Keep in Touch - Kontakthalteprogramm wahrend der
Elternzeit.

» Flihrung in Teilzeit.

» Mobiles Arbeiten und flexiblere Arbeitszeiten, die in
unterschiedlichen Lebenssituation unterstitzen und
damit entlasten.

» Eigene Kinderferienbetreuung in den Oster-, Sommer-
und Herbstferien.

Auch im Recruiting wurden starkende Mafinahmen imple-
mentiert, wie beispielsweise:

» Uberarbeitung der Formulierungen in Stellenausschrei-
bungen

» Geplante Teilnahme an Karrieremessen, welche sich
speziell an ein weibliches Publikum richten (HERCareer)

» Starkerer Fokus auf Ausschreibung von Stellen auch in
Teilzeit

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

Bei der Besetzung von Fiihrungspositionen im Unterneh-
men wird eine angemessene Berilicksichtigung von Frauen
angestrebt sowie allgemein auf Vielfalt (Diversity) geach-
tet. Neben den bereits bestehenden Maf3inahmen zur For-
derung dieses Kriteriums sollen ferner folgende Mafinah-
men implementiert werden:

Erarbeitung und Durchfiihrung eines Programms, das sich
insbesondere mit dem Thema ,,Frauen in Fihrungspositio-
nen, ,Foérderung von Frauen als Nachwuchsfiihrungs-
krafte” sowie ,Internationalitat auf der Fiihrungsebene”
befasst. Dieser Beschluss besitzt fir die Vergabe von
Fihrungspositionen und die Strukturierung von inter-
nen FlUhrungskrafteentwicklungsprogrammen weiterhin
Giltigkeit.

Bei Vorschlagen fiir die Besetzung von Fiihrungspositio-
nen bericksichtigt die CEWE Stiftung & Co. KGaA zudem
unter anderem das Alter, Geschlecht, kulturelle Herkunft,
Bildungs- oder Berufshintergrund und strebt eine mog-
lichst vielfaltige Zusammensetzung an.
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SCHLUSSERKLARUNG DES VORSTANDS

der personlich haftenden Gesellschafterin zum Bericht tiber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Stellung des personlich haftenden Gesellschafters
flhrt grundsatzlich zur Annahme einer Abhangigkeit der
CEWE Stiftung & Co. KGaA von ihrer Komplementarin, der
Neumdiller CEWE COLOR Stiftung, im Sinne von §17 AktG.
Da mit der CEWE Stiftung kein Beherrschungsvertrag
gemaf; §291 AktG besteht, hat der Vorstand der person-
lich haftenden Gesellschafterin Neumiiller CEWE COLOR
Stiftung als Geschaftsfihrungsorgan der CEWE Stif-
tung & Co. KGaA gemaf § 312 AktG einen Bericht Giber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgestellt.
Der Vorstand hat am Ende des Berichts folgende Erkla-
rung abgegeben:

,Wir erklaren hiermit, dass bei den in diesem Bericht Giber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufge-
flihrten Rechtsgeschéaften unsere Gesellschaft nach den
Umstanden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in
dem die Rechtsgeschafte vorgenommen wurden, bei
jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung
erhalten hat. Es sind keine Mafinahmen auf Veranlassung
oder im Interesse des herrschenden oder eines mit ihm
verbundenen Unternehmens getroffen oder unterlassen
worden.”

OO W
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ANGABEN UBER BEZIEHUNGEN ZU
NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN UND
PERSONEN

Die Neumiiller CEWE COLOR Stiftung bt die Stellung einer
geschéaftsfiihrenden Komplementarin aus. Am Kapital der
Gesellschaft ist sie mit 20.020 Stiickaktien beteiligt. Zur
Regelung dieses Verhaltnisses besteht mit der CEWE
Stiftung & Co. KGaA ein Geschaftsfiihrungs- und Auf-
wandslibernahmevertrag. Er bestimmt, dass ihr alle
Aufwendungen, die sich im Zusammenhang mit der
Geschaftsfiihrungstatigkeit ergeben, insbesondere bei
den Organen Vorstand, Geschaftsfihrung und Kura-
torium, ersetzt werden. Darliber hinaus steht ihr fir die
Geschaftsflihrungs- und Vertretungstatigkeit und fir die
Ubernahme ihres persénlichen Haftungsrisikos eine jéhr-
liche, angemessene und gewinn- und verlustunabhangige
Vergutung zu.

ZUSAMMENGEFASSTE
NICHTFINANZIELLE ERKLARUNG

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erkléarung nach
§ 289b Abs. 1 und 3 HGB und § 315b Abs. 1 und 3 HGB
wird im Geschaftsbericht dargestellt. Dieser wird gleich-
zeitig mit dem zusammengefassten Lagebericht auf der
Internetseite der Gesellschaft veroffentlicht.

Oldenburg, 22. Marz 2023
CEWE Stiftung & Co. KGaA
Fir die personlich haftende Gesellschafterin

Neumdiiller CEWE COLOR Stiftung
- Der Vorstand -

one Vol

Yvonne Rostock
(Vorstandsvorsitzende)

T el

Patrick Berkhouwer Dr. Reiner Fageth

A 0 Y.

Carsten Heitkam Dr. Olaf Holzkamper

— )

J COM;M

Thomas Mehls Christina Sontheim-Leven
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Zusammengefasster Lagebericht

Beschreibung
wesentlicher Kennzahlen

BESCHREIBUNG WESENTLICHER KENNZAHLEN

Inhaltliche Definition wesentlicher, im Bericht verwendeter Kennzahlen

Anlagevermégen

Sachanlagen zuziiglich der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien, der Geschéfts- oder
Firmenwerte, immateriellen Vermogenswerte und
der Finanzanlagen

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

Brutto-Finanzschulden

Summe aus langfristigen Finanzverbindlichkeiten
und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten; siehe
auch Finanzverbindlichkeiten

Brutto-Working Capital
Kurzfristige Vermogenswerte ohne liquide Mittel

Capital Employed (CE)
Netto-Working Capital zuziliglich der langfristigen
Vermdgenswerte und der liquiden Mittel

Capital Invested (Cl)
Eigenkapital zuzliglich der nicht operativen
Schulden und der Brutto-Finanzschulden

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

EBIT
Ergebnis vor Steuern und Finanzergebnis

EBITDA
Ergebnis vor Steuern, Finanzergebnis und
Abschreibungen

EBT
Ergebnis vor Steuern

Eigenkapital

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

Eigenkapitalquote

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

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

Free-Cash Flow

Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit
abzliglich Cash Flow aus Investitionstatigkeit
(beides gemap Kapitalflussrechnung)

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

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

GuV
Gewinn- und Verlustrechnung

Kapitalrentabilitat
Siehe Return on Capital Employed
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Kurzfristige librige Schulden

Kurzfristige Steuerriickstellungen, kurzfristige
Ubrige Riickstellungen, kurzfristige librige
finanzielle Verbindlichkeiten sowie kurzfristige
librige Verbindlichkeiten

Liquiditétsquote
Rechnerisch die liquiden Mittel im Verhaltnis
zur Bilanzsumme

Netto-Cash Flow
Brutto-Cash Flow abziiglich der Investitionen

Netto-Cash-Position/Netto-Finanzschulden
Langfristige Finanzverbindlichkeiten zuziglich
kurzfristiger Finanzverbindlichkeiten abziglich
liguider Mittel; wenn die Differenz negativ ist,
spricht man von Netto-Cash-Position, andernfalls
von Netto-Finanzschulden

Netto-Working Capital

Kurzfristige Vermogenswerte ohne liquide Mittel
abzliglich kurzfristiger Schulden ohne kurzfristige
Sonderposten fir Investitionszuwendungen und
ohne kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Nicht operative Schulden

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

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

Operative Investitionen

Abflisse aus Investitionen in Sachanlagen und
immaterielle Vermdgensgegenstande, saldiert um
Zuflusse aus dem Verkauf von Sachanlagen und
immateriellen Vermdgensgegenstanden; ohne
Akquisitionen und Unternehmenszukaufe

Operatives Netto-Working Capital

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

POS

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

Return on Capital Employed (ROCE)

Ergebnis vor Steuern und vor dem Finanzergebnis
(EBIT) im Verhaltnis zum Capital Employed;
rechnerisch wird zur Ermittlung grundsatzlich

die Zwolf-Monats-Perspektive gewahlt, um eine
rollierende Jahresrentabilitat zu zeigen

Return on Capital Employed (ROCE)

vor Restrukturierung

Ergebnis vor Steuern und vor dem Finanzergebnis
(EBIT), bereinigt um Restrukturierungsaufwen-
dungen im Verhaltnis zum Capital Employed
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Sonstige betriebliche Cash Flows
Veréanderungen aus den gezahlten Steuern sowie
Einzahlungen aus erhaltenen Zinsen

Sonstiges Brutto-Working Capital

Zur Verauf3erung gehaltene Vermdgenswerte,
kurzfristige Forderungen aus Ertragsteuer-
erstattungen, sonstige kurzfristige finanzielle
Vermdgenswerte sowie kurzfristige librige
Forderungen und Vermogenswerte

Sonstiges Netto-Working Capital
Sonstiges Brutto-Working Capital abziglich
der kurzfristigen ibrigen Schulden

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

Hinweis:

Wenn in diesem Finanzbericht tGber Digitalfotos
gesprochen wird, beinhaltet die Zahl immer
die CEWE FOTOBUCH Prints sowie die Bilder der
Foto-Geschenkartikel.

Alle Zahlenangaben werden grundsatzlich mit
moglichst exakten Werten gerechnet und in

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