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Der CeWe Color Konzern im Uberblick

2004 m Veranderung

1. Umsatz (in TEuro) 428.448 431.130 0,6 %
- Anteil Zentraleuropa 254.216 261.593 2,9 %
- Anteil Ubriges europaisches Ausland 174.232 169.537 -2,7%
2. Absatz und Mitarbeiter
Farbfotos gesamt (in Mio. Stuick) 3.534 3.433 -2,8%
- davon Digitalfotos (in Mio. Stuick) 508,6 829,8 63,2 %
Anzahl Filmentwicklungen (in Mio. Sttick) 81,5 70,7 -13,3%
Image-CDs (in Tsd. Stuck) 4.842 4.825 -0,4%
Beschaftigte (auf Vollzeit umgerechnet) 3.829 3.730 -2,6%
Personalaufwand (in TEuro) 124.336 131.092 5,4 %
3. Aus der Konzernbilanz (in TEuro)
Aktiva Anlagevermogen 134.748 129.726 -37%
Umlaufvermégen 124.415 128.717 3,5%
Bilanzsumme 260.713 261.300 0,2%
Fremdkapital 121.234 109.596 -9,6 %
Eigenkapital 106.440 113.045 6,2 %
4. Aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (in TEuro)
EBITDA 60.199 68.578 13,9%
EBITA 24.678 37.126 50,4 %
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 15.926 28.725 80,4 %
Ergebnis vor Steuern (EBT) 14.208 25.531 79,7 %
Steuern vom Einkommen und Ertrag 10.693 11.612 8,6 %
Ergebnis nach Steuern 1.169 11.502 +883,9%
Periodenergebnis (nach Anteilen Dritter) 244 7.087 2.804,5 %
5. Ergebnis je Aktie (in Euro) 0,04 1,29 3.125,0 %
6. Eigenkapitalquote (in %) 40,8 43,3 6,0 %
7. Cash Flow (Ergebnis nach Steuern + AfA) (in Mio. Euro) 45,4 51,4 13,2 %
8. Free Cash Flow (Cash Flow —Investitionen) (in Mio. Euro) 8,2 15,2 85,4 %
9. Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit (in Mio. Euro) 5,4 6,3 16,7 %
10. Investitionen (in Mio. Euro) 37,2 36,2 -2,7%
11. Dividende je Aktie (in Euro) 0,60 1,20 100,0 %
12. Dividendenrendite auf den Jahresendkurs (in %) 2,25 2,90 28,9 %

I Marktanteile CeWe Color am industriellen GroBfinishing in ausgewahlten Landern (Méarz 2006)

Marktanteile der Produktionssysteme in den Landern
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Die digitale Zukunft im Blick.
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CeWe Color ist der Dienstleistungspartner
fir die Spitzen-Handelsmarken im europaischen Fotomarkt. Wir
beliefern sowohl den stationaren Handel als auch den Internet-
handel (e-Commerce) mit Fotoarbeiten.

Taglich werden tiber 60.000 Handelspartner in 19 europaischen
Landern von uber 1.300 externen Kurierfahrern beliefert. In unse-
ren 20 Produktionsbetrieben in Europa arbeiten 3.700 Mitarbeiter
mit einer hochautomatisierten industriellen Massenfertigung.
Dazu setzen wir die modernsten und zum Teil selbst entwickelten
Maschinen ein, um eine hohe Effizienz und permanente
Produktivitatsfortschritte zu erzielen.

Die Konsumenten werden liber den Handel von uns beliefert.
Jahrlich entwickeln wir tiber 3 Milliarden Farbfotos, die sowohl
von Filmen als auch von Bilddaten stammen. Im Dezember 2005
erzielten wir 46,0 % unseres Umsatzes mit digitalen Produkten
und Dienstleistungen. Bis zum Dezember 2006 wird sich der
Anteil auf Gber 55,0 % erhohen.

Der Name CeWe Color steht fiir Innovation und Kontinuitat
gleichermaBen: GroBBe Erfahrung bei Management und Mit-
arbeitern, stetiges liberschaubares Wachstum und kontinuierlich
hohe Ergebnisse und Dividenden zeichnen das Unternehmen aus.
Als Technologie- und Kostenfiihrer ist es uns gelungen, mit durch-
schnittlich Gber 40,0 % Marktanteil in 19 europaischen Landern

die Wettbewerbsposition deutlich auszubauen. CeWe Color ist
europaischer Marktfiihrer im industriellen Fotofinishing.
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Vorwort des Vorstandes # ¥

Sehr geehrte Aktionarinnen, sehr geehrte Aktionare!

Ein gutes Jahr 2005

CeWe Color hat das Geschiftsjahr 2005 gut gemeistert.
Mit einem Ergebnis vor Steuern (EBT) von Euro 25,5 Mio.
und einem Ergebnis nach Steuern von Euro 11,5 Mio.
konnten die schwicheren Vorjahresergebnisse deutlich
ubertroffen werden (+ 79,7 % bzw. +883,9 % zum Vor-
jahr). Wir sind ein bisschen Stolz auf diese Resultate,
denn sie sind nicht selbstverstindlich in einer schwierigen
Zeit fiir die Fotobranche.

Der Technologietransfer von der analogen zur digitalen
Fotografie ist Bedrohung und Chance zugleich. Bedrohung
fiir alle Marktteilnehmer, die mit dem Fotofilm und seiner
Verarbeitung zum Teil iiber Jahrzehnte gute Ertrage
erwirtschaften konnten. Es ist eine Chance fiir alle, die
rechtzeitig und intensiv die Entwicklung, Produktion und
Vermarktung digitaler Produkte aufgenommen haben.

Eine Reihe von Marktteilnehmern konnte sich der Be-
drohung nicht erwehren — hierzu zihlt u. a. die Tradi-
tionsfirma Agfa Photo. CeWe Color hat sich frithzeitig
auf den Technologietransfer eingestellt und zdhlt jetzt
zu den Gewinnern der Marktkonsolidierung, die dem
derartigen Technologiewandel folgt.

Das Unternehmen hat eine hohe Kompetenz bei der
Fertigung und Distribution von Digitalfotos erworben.
60.000 Handelspartner in Europa bieten Fotodienst-
leistungen von CeWe Color in 19 Lindern an. Wir
stoffen auf zunehmendes Interesse von Handelsfirmen,
CeWe Color auch aufSerhalb des bisherigen Lieferge-
bietes als Lieferanten zu gewinnen. Die Markterschlieffung
von England, Ruminien, Kroatien, Slowenien und
Litauen durch CeWe Color Ende 2005 ist die Folge.

Wir freuen uns tiber die weitere Verbreitung der Digital-
fotografie. 7,4 Mio. Digitalkameras wurden allein in
Deutschland 2005 verkauft — Rekord (7,0 Mio. Digital-
kameras in 2004). Das Anfertigen von Digitalfotos wird
immer gebrauchlicher. Die Bestellwege fiir Digitalfotos
bei CeWe Color iiber das Internet, das Orderterminal
(DigiFoto-Maker) oder die Abgabe einer Kamerakarte
oder selbst gebrannten CD-ROM werden immer bekann-
ter. Digitalfotos von CeWe Color sind qualitativ hoch-
wertig — einfach schon — und preiswert. Ein Volumen-
anstieg der Digitalfotos von CeWe Color von 63,2 %

im Jahr 2005 war das Ergebnis.

GrofSe Freude bereitet uns das CeWe-Fotobuch - ein
personliches Fotobuch mit eigenen Digitalfotos, indivi-
duell erstellt. Bitte, gehen Sie einmal auf die Internetseite
www.cewe-fotobuch.de. Sie werden begeistert sein —
insbesondere, wenn Sie ein fertiges CeWe-Fotobuch in
Hinden halten. Im Frithjahr 2006 werden bereits acht
CeWe-Betriebe diesen neuen Artikel der Digitaltechno-
logie produzieren. Im Jahr 2007 werden wir iiber Euro
15,0 Mio. Umsatz mit ihm erzielen.

Bei aller Freude uber den Zuwachs an Digitalfotos darf
der starke Riickgang von Fotos von Filmen im Markt
nicht vergessen werden. CeWe Color hatte 2005 13,9 %
weniger Analogfotos produziert als 2004. Fiir 2006
stellen wir uns auf einen Riickgang von 25,0 % ein.

Er wird durch den Zuwachs an Digitalfotos nicht ganz
ausgeglichen werden, so dass wir uns fiir 2006 auf einen
Absatz- und Umsatzriickgang vorbereiten. Kapazitats-
anpassungen, z. B. die Schlieffung der Produktion in
Marseille, Worms und Arhus, sind eingeleitet, die Uber-
arbeitung des Produkt- und Dienstleistungsprogramms
ist erfolgt. So wird im Friithjahr 2006 der kostenintensive
Ubernacht-Service (Nachtexpress) aufgegeben.

Das Ergebnis 2006 wird wahrscheinlich unter dem des
Jahres 2005 liegen, aber uber den Ergebnissen der Jahre
2001 bis 2004.

Die Unternehmensleitung setzt weiter auf einen Ausbau
der Marktposition. Die Technologie- und Kostenfiihrer-
schaft von CeWe Color sind hierfiir die Basis. Die ver-
starkte Konsumenten-Kommunikation, verbunden mit
einem moderaten Markenaufbau, werden zusitzlich
Schubkraft liefern — damit Sie Thr Unternehmen

CeWe Color auch in Zukunft weiter freundschaftlich
begleiten.

Oldenburg, 15. Mirz 2006
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# v Bericht des Aufsichtsrates

Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat der CeWe Color Holding AG hatte im
Geschaftsjahr 2005 die folgende, unveranderte Zusammen-
setzung;:

Hubert Rothirmel (Vorsitzender)
Hartmut Fromm (stellv. Vorsitzender)
Prof. Dr. Hans-Jirgen Appelrath

Dr. h. c. Manfred Bodin

Dr. Fritz Kroger

Andreas F. Schubert

Der Aufsichtsrat hat auch im Geschiftsjahr 2005 die ihm
nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrge-
nommen und die damit in Zusammenhang stehenden Ent-
scheidungen getroffen.

Er hat den Vorstand der Gesellschaft iiberwacht und be-
raten. Er wurde vom Vorstand durch monatliche und
vierteljahrliche schriftliche Berichte sowie auf seinen Auf-
sichtsratssitzungen mundlich und schriftlich ausfiihrlich
unterrichtet. Der Aufsichtsrat hat diese Berichte mit dem

Vorstand intensiv diskutiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrates wurde vom Vorstand
regelmifig iiber wichtige Entscheidungen und Entwick-

lungen informiert.

Es fanden im Geschiftsjahr 2005 funf Sitzungen des Auf-
sichtsrates statt, und zwar am 9. Marz 2005, 6. April 2005,
30. Juni 2005, 21. September 2005 und 9. November 2005.
Die Sitzung am 6. April 2005 widmete sich den Aufgaben
des Audit Committee.

Dartiber hinaus fand am 6. und 7. Oktober 2005 ein Stra-
tegie-Meeting mit dem Vorstand statt, welches von zwei
Aufsichtsratsmitgliedern begleitet bzw. moderiert wurde.

Wiederum stand die Entwicklung der digitalen Fotografie
im Vordergrund der Beratungen. Der Aufsichtsrat wurde
vom Vorstand eingehend tber alle strategischen und opera-
tiven Aktivititen der Gesellschaft informiert, welche mit
dem Marktumbruch von der analogen zur digitalen Foto-
grafie in Zusammenhang stehen.

Der Aufsichtsrat hat sich von der Intensitit und Ernsthaftig-
keit dieser Anstrengungen tiberzeugt und mit Genugtuung
festgestellt, dass zum Jahresende 2005 bereits 46,0 % des
Umsatzes der Gesellschaft mit digitalen Produkten und
Dienstleistungen erzielt wurden.

Der Aufsichtsrat hat sich dariiber hinaus besonders intensiv
mit den folgenden Themen beschiftigt:

Geografische Expansion: Der Aufsichtsrat wurde vom
Vorstand laufend tiber die beginnende ErschlieSung neuer
Mirkte informiert wie Grof$britannien, Kroatien, Slowenien,
Rumiinien, Ukraine und Litauen.

Ubernahmeverhandlungen: Der Vorstand informierte den
Aufsichtsrat regelmifig tiber laufende Gespriche, z. B. hin-
sichtlich des Kaufes des englischen Fotofinishers Standard
Photographic in Warwick. Von Fall zu Fall und mit Zustim-
mung des Gibrigen Aufsichtsrates wurden solche Gesprache
juristisch von einem Mitglied des Aufsichtsrates begleitet.

Frankreich: Wiederum hatte der Aufsichtsrat sich intensiv
mit der andauernden Konsolidierung der franzosischen
Landesgesellschaft von CeWe Color zu befassen. Er unter-
stiitzt auch weiterhin die MafSnahmen des Vorstandes fiir
die Reorganisation der Betriebe in diesem schwierigen
Markt.

Neuer Stock Option Plan: Der Aufsichtsrat hat den Stock
Option Plan fiir den Vorstand in seiner Sitzung vom
21. September 2005 genehmigt.

Risiko-Management: Der Aufsichtsrat hat sich vom Vor-
stand und vom Wirtschaftspriifer ausfuhrlich tiber das Risi-
ko-Fritherkennungssystem informieren lassen, welches die
Gesellschaft praktiziert. Der Aufsichtsrat hat sich von der
Wirksamkeit des Risiko-Managements tiberzeugt.

Revisionswesen: Der Aufsichtsrat hat sich die Ergebnisse
einer durch die KPMG durchgefiihrten Finanz- und Rech-
nungswesen-Revision (In- und Ausland) vortragen lassen
und die zufriedenstellenden Ergebnisse dieser Revision zur
Kenntnis genommen. Einzelne Verbesserungsansitze wur-
den mit dem Vorstand besprochen. Hinsichtlich der IT-Ent-
wicklung und IT-Sicherheit wurden dem Aufsichtsrat die
Ergebnisse der Follow-Up-Revisionen durch die Revisions-
gesellschaft DATEV Consulting vorgetragen. Der Aufsichts-
rat hat den Vorstand gebeten, die noch offenen Punkte
ziigig abzuarbeiten. Der Aufsichtsrat konnte sich davon
uberzeugen, dass die IT-Strukturen der Gesellschaft profes-
sionell sind und dass verbliebener Verbesserungsbedarf kor-
rekt abgearbeitet wird.



Hubert Rotharmel

Aufsichtsratsvorsitzender der
CeWe Color Holding AG und
Mitglied des Kuratoriums der
Neumiiller CeWe Color Stiftung

Compliance und Corporate Governance: Gemaf$ seiner
Geschiftsordnung hat sich der Aufsichtsrat auf jeder seiner
Sitzungen mit dem Thema Corporate Governance beschif-
tigt und insbesondere zu den Themen ,,wirksames Friiher-
kennungssystem, Interessenskonflikte, wesentliche Geschif-
te und Effizienzsteigerung seiner Tatigkeit“ berichten lassen.
Samtliche Vorstandsmitglieder haben auf der letzten Sitzung
im Kalenderjahr dem Aufsichtsratsvorsitzenden gegentber
schriftlich die Erklarung abgegeben, dass Interessenskon-
flikte nicht aufgetreten sind. Die Aufsichtsratsmitglieder ha-
ben ebenfalls erklirt, dass sie keinerlei Aufgaben bei we-
sentlichen Wettbewerbern des Unternehmens wahrnehmen
und ebenfalls keinerlei Interessenskonflikte entstanden sind.

Der Aufsichtsrat hat sich ebenfalls regelmifSig vom Com-
pliance-Beauftragten berichten lassen und ist davon tiber-
zeugt, dass unzulissige Insider-Geschifte nicht getitigt wor-
den sind.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der

CeWe Color Holding AG einschliefSlich des Lageberichtes
sowie der Konzernabschluss einschliefSlich des Konzernlage-
berichtes jeweils zum 31. Dezember 2005 wurden von der
durch die Hauptversammlung am 30. Juni 2005 als Ab-
schlusspriifer wiederum gewihlten Commerzial Treuhand
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungs-
gesellschaft, Oldenburg, gepriift und mit dem uneinge-
schrankten Bestdtigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der CeWe Color Hol-
ding AG sowie der Konzernabschluss einschlieSlich des Kon-
zernlageberichtes wurden zusammen mit den Berichten des
Abschlusspriifers allen Mitgliedern des Aufsichtsrates recht-
zeitig vor der Bilanzsitzung am 5. April 2006 ausgehandigt.

Die unterzeichnenden Wirtschaftspriifer haben an der Bera-
tung des Aufsichtsrates tiber die zu priifenden Unterlagen teil-
genommen und dem Aufsichtsrat tiber die wesentlichen Er-
gebnisse ihrer Priifung berichtet. Der Aufsichtsrat war bereits
unterjahrig iiber die geplanten Priifungshandlungen unter-
richtet worden. Die Wirtschaftspriifer standen dem Aufsichts-
rat fur die Beantwortung von Fragen in jeder Weise zur Ver-
fugung. Der Aufsichtsrat hat dem Ergebnis der Priifung des
Abschlusspriifers zugestimmt; Einwendungen bestanden nicht.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahres-
abschluss und Lagebericht der CeWe Color Holding AG
sowie den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
einschliefSlich des Vorschlages zur Verwendung des Bilanz-
gewinnes gepruft. Nach dem abschlieffenden Ergebnis seiner
eigenen Priifung billigt der Aufsichtsrat den vom Vorstand

aufgestellten Jahresabschluss der CeWe Color Holding AG,
der somit nach 8172 Aktiengesetz festgestellt ist. Dem Vor-
schlag des Vorstandes iiber die Verwendung des Bilanzge-

winnes der CeWe Color Holding AG wird zugestimmt.

Der Abschlusspriifer hat aufferdem eine Priifung des Berich-
tes des Vorstandes tiber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen gem. 8312 Aktiengesetz fiir das Geschiftsjahr
2005 vorgenommen. Dieser hat keinen Anlass zu Beanstan-
dungen gegeben.

Der Abschlusspriifer hat diesen Bericht gepriift, tiber das
Ergebnis seiner Priifung berichtet und folgenden Vermerk
gem. 8313, Abs. 3 Aktiengesetz erteilt:

»Nach unserer pflichtgemifSen Priifung und Beurteilung
bestatigen wir, dass

1. die tatsichlichen Angaben des Berichtes richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschiften die
Leistung der Gesellschaften nicht unangemessen hoch

«

war.

Insbesondere billigt der Aufsichtsrat die Dividendenpolitik
sowie die Riicklagendotierung. Dem Gewinnverwendungs-
vorschlag, der neben einer weiteren Riicklagenzufithrung
von Euro 3.000.000 eine Dividende von Euro 1,20 pro
nennwertlose Stiickaktie vorsieht, schlieft sich der Auf-

sichtsrat an.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern und dem Vorstand fiir ihr hohes Engagement und
die konsequente Arbeit im Geschiftsjahr 2005. Dariiber
hinaus mochte der Aufsichtsrat den Aktionidren der
CeWe Color Holding AG fur das dem Unternehmen ent-
gegengebrachte Vertrauen seinen Dank aussprechen.

Oldenburg, im April 2006

Der Aufsichtsrat der
CeWe Color Holding AG

/

Hubert Rothirmel
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# v Lagebericht

Der Fotomarkt

Verdoppelung der Kameraverkaufe in vier Jahren
Die Fotobranche hat seit Anfang dieses Jahrtausends
einen gewaltigen Umbruch erfahren, herbeigefiithrt
durch den Technologiewandel von der analogen zur
digitalen Fotografie. Die Verkaufszahlen fiir Foto-
kameras in unserem Heimatmarkt Deutschland mogen
dies illustrieren. Wurden in 2001 insgesamt 4,7 Mio.
Fotokameras, davon 1,2 Mio. digitale Apparate ver-
kauft, waren es 2005 insgesamt 8,4 Mio. Fotokameras,
davon 7,4 Mio. digitale Apparate. Der Absatz an Foto-
kameras verdoppelte sich nahezu innerhalb von vier Jah-
ren. Der Anteil an Digitalkameras am Gesamtvolumen
der Fotokameras betrigt 88,1 %.

Die tiberwiltigende Mehrheit der Kamerakiufer ent-

scheidet sich inzwischen fiir die digitale Aufnahmetechnik.

Der Abverkauf von analogen Fotokameras reduzierte
sich auf weniger als ein Drittel.

Wir konnen feststellen, dass auch im Jahre 2005 die
Fotografie zu den boomenden Segmenten des Konsum-
bereiches gehorte. Nie wurden so viele Fotokameras
verkauft. Dank der Attraktivitit der Digitalkameras
werden junge Menschen frither zu Fotokonsumenten.
Die Fotografie hat einen neuen ,,Sexappeal“ erhalten.

Steigende Nachfrage nach Digitalfotos

Digitale Fotokameras werden haufiger genutzt als ihre
analogen Vorginger. Die Fotografieranldsse (Urlaub,
Feiern, Familie, etc.) sind dieselben geblieben. Die Zahl
der Aufnahmen pro Kamera und Jahr hat sich dank
immer grofler werdender Speicherkarten mehr als ver-
dreifacht (laut Marktforschung der GfK).

I Kameraverkaufe in Deutschland in Mio. Stiick

I 2001 2002 2003 2004 2005
9,0
80 8.3 84 —
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0.0 3,5 2,8 1,9 1,3 1,0

M Digitalkameras M Analogkameras Quelle: Photoindustrie Verband

Die ersten Digitalkameras wurden hauptsichlich von
technikbegeisterten Konsumenten erworben und parallel
zur Kleinbildkamera eingesetzt. Der Bedarf der Konsu-
menten, ihre Erinnerungen auf Papierfotos festzuhalten,
wurde bis 2002 deshalb fast ausschliefSlich durch Klein-
bild- und Spiegelreflexkameras gedeckt. Seit 2003 steigt
die Nachfrage nach Fotos von Digitalkameras kontinu-
ierlich und sogar noch stirker als der Kameraabsatz.
Insbesondere fiir Frauen sind echte Fotos auch im digi-
talen Zeitalter unersetzbar.

Digitalfotos von CeWe Color mit Preisvorteil

Digitale Fotos oder Prints konnen zu Hause auf Home-
printern, in verschiedenen Geschiften auf Minilabs oder
Kioskdruckern oder in den Fotofinishingbetrieben von
CeWe Color erstellt werden. Das Homeprinting und

der Druck vor Ort bieten dem Konsumenten einen Liefer-
zeitvorteil. Das Digitalfoto aus dem Grofslabor von
CeWe Color ist dagegen deutlich preisgtinstiger (11 bis
15 Cent statt 29 bis 60 Cent), von professioneller Qua-
litdit und dauerhaft lichtbestindig.

Filmmarkt rund 30,0 % riicklaufig

Der Absatz von Filmen und von Fotos von Filmen in
Deutschland war in 2005 mit 29,0 % ruckldufig (laut
GfK). In den deutschen Haushalten befinden sich noch
schitzungsweise 25 Mio. analoge Fotokameras, die tiber-
wiegend noch aktiv genutzt werden. Von diesen analogen
Kameras stammten im Jahr 2005 noch ca. 75 % der im
Handel bestellten Farbbilder. Thr Anteil wird sich
jedoch zugunsten der Digitalfotos weiter verringern.

I Fotografieranlasse in %

Ferien, Feste, Partys 16 % 48 % Urlaub, Freizeit, Reisen
Familie 15 %

Geburtstage 11 %

Sonstiges 10 %
Quelle: Getas



Absatz und Umsatz

0,6 % Umsatzanstieg auf Euro 431,1 Mio.

CeWe Color hat im Jahr 2005 einen Umsatzzuwachs
von 0,6 % auf Euro 431,1 Mio. erzielt. Das Wachstum
stammt aus Mittelosteuropa sowie Deutschland und
Osterreich. Hier profitierte das Unternehmen von der
Aufgabe grofler Wettbewerber. Die Marktkonsolidierung
in Frankreich ist noch nicht so weit fortgeschritten, so
dass CeWe Color dort einen Umsatzriickgang von mehr
als Euro 11,0 Mio. verkraften musste.

63,2 % Wachstum der Digitalfotos

Beim Absatz von Digitalfotos konnte CeWe Color in 2005
um 63,2 % auf 829,8 Mio. Stiick zulegen. Das Internet so-
wie die Orderterminals (DigiFoto-Maker) in den Geschiften
erweisen sich weiterhin als Wachstumstreiber fir Digital-
fotos. Der Marktriickgang von rund 30,0 % bei Fotofilmen
fithrte bei CeWe Color zu einem Riickgang der Fotos vom
Film um 13,9 % auf 2.603 Mio. Stiick.

3,4 Milliarden Farbfotos produziert

Insgesamt hat CeWe Color 3.433 Mio. Farbfotos produziert
(-2,8 %). Der Riickgang des gesamten Bildervolumens hat
im Wesentlichen folgende Griinde: Auf dem Fotofinishing-
markt sank 2005 die Gesamtnachfrage nach Papierfotos.
Der Rickgang der Fotos von Filmen war absolut hoher
als der Zuwachs an Digitalfotos. Dies wird sich 2006 noch
fortsetzen. Mit dem Digitalproduktzuwachs lasst sich

dann wieder ein Gesamtmarktwachstum erzielen.

Der neuen Marktsituation begegnete CeWe Color mit

einer Vielzahl von MafSnahmen, z. B. durch:

1 Erhohung von Marktanteilen durch die Akquisition
von Wettbewerbern: Q.S.S. in Belgien und Standard
Photographic in England seien genannt.

1 Entwicklung und Vermarktung neuer Produkte:

Das CeWe-Fotobuch und die Fotogeschenke sind hoff-
nungsvolle Beispiele.

I Uberarbeitung der Preispolitik: Defizitire Produkte
werden preislich angehoben oder aufgegeben.

1 Optimierung des Produkt- und Dienstleistungspro-
gramms: Z. B. wurde der defizitire Ubernachtservice
(Nachtexpress) deutlich reduziert und im ersten
Quartal 2006 komplett eingestellt.

1 Aufgabe unwirtschaftlicher Kundenbeziehungen:
Die Gesamtzahl der Handelspartner wurde in der
Spitze von 65.000 auf 60.000 reduziert.

Insbesondere im zweiten Halbjahr 2005 hatten diese Kon-
solidierungsmafinahmen auch Umsatz- und mehr noch
einen Mengenriickgang zur Folge. Mittelfristig werden
sie die Ertragssituation des Unternehmens verbessern.

I Umsatz in Mio. Euro

Lagebericht # ¢

I 2001 2002 2003 2004 2005
436,9 439,2 431,1
— - 4162 4285 —
400
300
200
100
0
Veranderung  +8,4 % +0,5% -52% +3,0% +0,6 %
I Digitalfotos in Mio. Stlick
I 2001 2002 2003 2004 2005
900
829,8
750
600
508,6
450
300
150 170,3
38,8
0 _2_- .
Veranderung +182 % +357 % +339% +199 % +63,2%
I Farbfotos vom Film in Mio. Sttick
I 2001 2002 2003 2004 2005
4.000
3318 3.356 3.232
3.000 3.025
2.603
2.000
1.000
0
Veranderung  +6,0 % +1,2% -3.7% -6,4% -13,9%
I Farbfotos gesamt in Mio. Sttick
I 2001 2002 2003 2004 2005
4.000
3.326 3.395 3.402 3.534 3433
3.000
2.000
1.000
0
Veranderung  +6,2 % +2,1% +0,2% +3,9% -2,8%
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Digitale Dienstleistungen bei CeWe Color

Die Digitalfotografie boomt weiter

Der Siegeszug der Digitalkameras setzt sich mit 7,4 Mio.
Stiick (+3,7 %) fort. Die neuen Digitalkameras in den
Haushalten sowie der verstarkte Wunsch nach Digital-
fotos auf Fotopapier haben zum Absatz von 829,8 Mio.
Digitalfotos (+ 63,2 %) im Jahre 2005 gefuhrt.

Starke Zuwachse bei Digitalfotos in allen Kanalen
Die Konsumenten haben von Januar bis Dezember 2005
253,6 Mio. Digitalfotos iiber das Internet (+ 55,3 %) und
576,2 Mio. in Handelsgeschiften mit Hilfe von Kamera-
karten oder selbst gebrannten CDs (+ 66,9 %) bestellt.

Hohe Preisattraktivitat der CeWe-Digitalfotos

Das digitale Produktangebot von CeWe Color zeichnet
sich durch hohe Qualitit und besonders wettbewerbs-
fahige Preisstellungen aus. Die Einstiegspreise fiir das
CeWe-Digitalfoto liegen in der Regel zwischen 11 und

15 Cent. Digitalfotos aus CeWe-Laboren sind damit deut-
lich preisguinstiger als Homeprints und Sofortbilder.

Die Hauptwege des Digitalfotovertriebs:

1. Internet immer beliebter

CeWe Color stellt seinen Handelspartnern komplette
Losungen fir den e-Commerce mit Digitalfotos zur Ver-
fugung, d. h. CeWe Color liefert die Gestaltung der
Internetseiten, Rechnerkapazititen und Software. Am
starksten greifen Internet-Fotoanbieter, Internet-Portale
und Drogeriemarkte auf diesen Service von CeWe Color
zuriick.

I Digitalfoto-Bestellung liber das Internet in Mio. Stiick

I 2001 2002 2003 2004 2005
300
253,6
225
163,3
150
75 65,1
16,1
o 36

Verdnderung +414 % +342 % +304 % +151 % +55,3%

Die Fotokonsumenten bestellen iiber die Internetseiten
der Handelspartner Digitalfotos des Dienstleisters
CeWe Color. Insbesondere bei jiingeren Konsumenten
wird die bequeme Fotobestellung tiber den heimischen
PC immer beliebter. Zur Auswahl steht der Postversand
der Fotos nach Hause oder die portofreie Abholung der
Bilder in den Ladengeschiften.

2. Digitalfoto-Bestellung in den Geschaften erfolgt
auf drei Wegen:

2.1. Die Konsumenten kommen mit ihren Kamerakarten
und fiihren ihre Bildbestellung an den Orderter-
minals (DigiFoto-Makern) von CeWe Color durch.
Die Bilddaten und der Bestellwunsch werden auf
CD-ROM gebrannt. Die CDs (DigiFoto-CDs) dienen
zundchst zur Auftragserteilung. Spater sind sie ein
herrvorragendes dauerhaftes Speichermedium zur
Bilddatensicherung der Konsumenten. Die Kamera-
karten konnen sofort wieder verwendet werden.

2.2. Die Konsumenten stecken ihre Kamerakarten zur
Fotobestellung direkt in die Fototasche oder sie
haben zu Hause ihre Bilddaten auf CD-ROM
gebrannt und geben diese beim Hiandler ab.

Alle drei Bestellmoglichkeiten werden in den Geschiften
gut angenommen. CeWe Color hat mittlerweile tiber
10.000 DigiFoto-Maker an den Handel verkauft, so
dass dieser seinen Kunden eine wirklich einfache und
PC-unabhingige Bestellmoglichkeit bieten kann.

I Digitalfoto-Bestellung im Geschéft in Mio. Stuick
I 2001 2002 2003 2004 2005

700

600 576,2
500

400

345,3
300

100 105,2
49 22,7

Veranderung +113% +363 % +364 % +228% +66,9 %



Drei Wege der Digitalfoto-Bestellung in Geschaften

1. DigiFoto-Maker

3. Speicherkarte

Immer mehr Kameraspeicherkarten und selbst gebrannte
CD-ROMs werden von Konsumenten direkt in die Foto-
taschen zur Bildbestellung gesteckt. Zum einen werden
die Kamerakarten immer billiger, zum anderen verfiigen
fast 9/10 der Digitalkamerabesitzer iiber CD-Brenner
und erforderliche Kenntnisse.

4.825 Tausend Image-CDs produziert

Die Digitalisierung von Filmen, Dias und Fotos ist eine
Dienstleistung von CeWe Color. Sie ermoglicht Anhidngern
der klassischen Fotografie, ihre Fotos von Filmen auch
auf dem PC und im Internet zu nutzen. 4.825 Tsd.
Image-CDs hat CeWe Color im Rahmen dieses Scan-
services im Jahre 2005 abgesetzt (- 0,4 %).

I Produktion an Image-CDs in Tsd. Stlick

i 2001 2002 2003 2004 2005

5.000 4842 g5
4.000 4.055

3.000

2.592
2.000
1.531
1.000

0
Veranderung  +321% +69,3 % +56,4 % +19,4 % -04%
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Mit dem Riickgang der Filme hat trotz steigender Digi-
talisierungsrate das Volumen an Image-CDs ihren Hohe-

punkt erreicht.

Filme, Dias und Bilder Image-CD

Tolles neues Produkt: Mein CeWe-Fotobuch
Konsumenten konnen jetzt ihre eigenen Digitalfotos in
einem selbst gestalteten Fotobuch zusammentragen. Die
Komposition des individualisierten Fotobuchs erfolgt zu
Hause am heimischen PC. Die einfach zu verwendende
Software fiir das CeWe-Fotobuch ist kostenlos erhilt-
lich per Download unter www.cewe-fotobuch.de oder
per CD-ROM in den von CeWe Color belieferten
Geschiften.

Die Konsumenten konnen Anzahl und Grofle ihrer Fotos
variieren, Bildtexte hinzufugen und auf diverse Gestal-
tungsmoglichkeiten zugreifen (z. B. Hintergriinde, An-
zahl der Seiten, Buchgroflen).

Ein hochattraktives Mehrwertprodukt
CeWe-Fotobuicher werden im Digitaldruckverfahren
erstellt und hochwertig gebunden. Sie sind als Mehr-
wertprodukte fiir Konsumenten und den Handel glei-
chermafSen hochattraktiv. Das CeWe-Fotobuch wurde
als Markenartikel im Spatsommer 2005 auf den Markt
gebracht. Im November 20035 startete erstmalig eine
Medienkampagne zur direkten Ansprache der Fotokon-
sumenten. CeWe Color wird im Jahre 2007 mit tiber
1,0 Mio. CeWe-Fotobiichern mindestens 10,0 % des
Digitalfotoumsatzes erwirtschaften.
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Marketing

Bisher: Hohe Effizienz in Fertigung und Logistik
Durch hohe Effizienz in der Fertigung und der Logistik
hat CeWe Color die Kostenfithrerschaft im europdischen
Fotofinishing erreicht. Niedrige Stiickkosten sowie die
technologische Vorreiterrolle bei der Einfithrung neuer
digitaler Produkte und Fertigungsprozesse waren die Basis
zur Erringung der Marktfithrerschaft.

Jetzt auch: Marketing im Mittelpunkt

Nach der Bewiltigung des Technologiewandels von der
analogen zur digitalen Fotografie kommt auf CeWe Color
eine neue Herausforderung zu: Die Konsumenten miissen
von CeWe Color tiber die Moglichkeiten, wie Digital-
fotos bestellt werden konnen, aufgekliart werden. Dartiber
hinaus benotigen sie Informationen tiber neue Produkte,
wie z. B. das CeWe-Fotobuch oder die Fotogeschenk-
Artikel. In den Mittelpunkt des Unternehmensgeschehens
riicken die Konsumenten und das Marketing. Wir haben
die Aufgabe, durch eine verstirkte Kommunikation mit
den Konsumenten fir Nachfrage nach CeWe-Produkten

und fiir Umsatz zu sorgen.

Eine Hauptaufgabe der Kommunikation ist die Intensi-
vierung der Werbung fiir Digitalfotos in den Geschiften.
Ziel ist die emotionale Ansprache insbesondere weiblicher
Konsumenten, die Informationen tiber die Bestellwege

und die Vermittlung von Qualitidt und Preisvorteilen.

Lagebericht # ¢

CeWe Color bietet seinen Handelskunden umfangreiche
Hilfe fur die Warenprasentationen von Fotodienstleis-
tungen vor Ort.

Bei grofseren Geschaften steht die aufmerksamkeitsstarke
Prasentation der Orderterminals (DigiFoto-Maker) im
Vordergrund.

Mein CeWe-Fotobuch als Markenartikel

Fir das CeWe-Fotobuch hat CeWe Color einen neuen
Weg beschritten. Es wurde als Markenartikel konzipiert.
So kann es auf Handzetteln, im Internet und in Print-
medien (siehe Anzeige links) beworben werden. Dem
Konsumenten bietet die Marke CeWe Color schone Pro-
dukte, einfache Handhabung und attraktive Preise. Der
Handel erhilt ein vorverkauftes Produkt mit attraktiver
Marge. CeWe Color avanciert mit hoher Distribution
zum Marktfihrer im Bereich individueller Fotobiicher.

CeWe Color wird im finanziell vertretbaren Rahmen
den Markenaufbau auch fiir Digitalfotos durchfiihren.
Im Vordergrund steht die Produktinformation. Der
parallel verlaufende moderate Markenaufbau wird die
Umsatz- und Margenziele des Unternehmens stiitzen.
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Investitionen und Abschreibungen

Euro 150 Mio. in digitale Technologien investiert

In den letzten 10 Jahren hat CeWe Color tiber Euro
380 Mio. investiert. Die Investitionen waren immer
durch den Cash Flow gedeckt. Sie bezogen sich im
Wesentlichen auf Gerite und Betriebsanlagen, Firmen-
akquisitionen und Softwareerstellungen. Uber Euro 150
Mio. davon gingen in den Aufbau digitaler Technologien
und Produktionskapazititen. CeWe Color hat alle Be-
triebe komplett mit der Infrastruktur ausgestattet, die
fiir eine umfangreiche Belieferung von Konsumenten
und Handel mit digitalen Fotodienstleistungen erforder-
lich ist. Hiermit wurde die Basis fur ein hohes Qualitats-
niveau und kurzeste Lieferzeiten geschaffen.

Komplette digitale Infrastruktur vorhanden

Im Jahre 2005 wurden Euro 36,2 Mio. in die Expansion,
den Ausbau der Infrastruktur zur Optimierung der Ab-
laufe und in die Erhohung der Produktivitat investiert.
In Bratislava (Slowakei) wurde ein neuer Betrieb gebaut.
Im vierten Quartal wurde das Unternehmen Standard
Photographic in England iibernommen. Noch im Dezem-
ber 2005 wurde mit dem Ausbau der Kapazititen be-
gonnen, um fiir den englischen Markt lieferfahig zu sein.

I Investitionen in Mio. Euro
I 2001 2002 2003 2004 2005

50

40 38,7 404 37,2

36,2
30 29,5

20

10

0
Veranderung -17,7 %

-238% +36,9% -79% -2,6%

Im November haben wir die Vermarktung des CeWe-
Fotobuchs gestartet. Aufgrund der guten Nachfrage und
des starken Kundenbindungseffekts durch dieses neue
hochinteressante Produkt haben wir noch vor dem Weih-
nachtsgeschaft weitere Investitionen vorgenommen. Am
Jahresende 2005 waren wir in sechs Betrieben, im Frithjahr
2006 werden wir sogar in acht Betrieben mit Elektro-Ink-
Druckern ausgestattet sein. Die Investitionen kénnen im
Jahr 2006 auf Euro 28,0 Mio. reduziert werden, da die
Startinvestitionen abgeschlossen sind.

Die Abschreibungen reduzierten sich im Jahre 2005 um
10,0 % auf Euro 39,9 Mio., darin enthalten sind Euro
3,6 Mio. Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
werte. Diese betreffen u. a. Software zur Produktion
digitaler Dienstleistungen.

Geschifts- und Firmenwerte wurden in Hohe von Euro
4,8 Mio. abgeschrieben. Die verbleibenden Geschafts-
und Firmenwerte werden in der Konzernbilanz zum
31. Dezember 2005 mit Euro 2,5 Mio. aufgefithrt. Im
Geschiftsjahr 2006 werden sich die Abschreibungen
noch einmal um mindestens 10,0 % reduzieren.

I Abschreibungen in Mio. Euro
I 2001 2002 2003 2004 2005

50

42,9 44,3

40 376 38,5 399

30

20

10

0
Veranderung  +5,3% +2,4%

+11,4% +33% -10,0%
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Die Ergebnisse des Geschaftsjahres 2005

79,7 % Ergebnisverbesserung (EBT) erzielt

CeWe Color konnte im Jahr 2005 mit einem Ergebnis
vor Steuern (EBT) von Euro 25,5 Mio. den Vorjahres-
wert um 79,7 % tibertreffen. Das Ergebnis nach Steuern
liegt mit Euro 11,5 Mio. 883,9 % uber dem Vorjahres-
wert. Der Cash Flow hat mit Euro 51,4 Mio. das Vor-
jahresergebnis um 13,1 % tibertroffen. Der Free Cash
Flow (Cash Flow — Investitionen) ist dank niedrigerer
Investitionen auf Euro 15,2 Mio. (+ 85,4 %) gestiegen.

CeWe Color ist Gewinner der Marktkonsolidierung
Die deutliche Gewinnverbesserung zum Vorjahr hat
CeWe Color im ersten Halbjahr erzielt. Nach der Auf-
gabe verschiedener Wettbewerber im Sommer 2004
konnte bereits das zweite Halbjahr 2004 positiv gestaltet
werden. CeWe Color konnte die Markt- und Wettbewerbs-
konsolidierung positiv fir sich gestalten.

I Ergebnis vor Steuern (EBT) in Mio. Euro
I 2001 2002 2003 2004 2005

HGB IAS IAS IAS IFRS
30

25

25,5
20 20,2
17,5
15 132 14,2
: I
0

v

Veranderung -32,7 % -13,4% -24,6 % +7,6% +79,7%
I Ergebnis nach Steuern in Mio. Euro
I 2001 2002 2003 2004 2005
HGB IAS IAS IAS IFRS
12 1,5 ——
10 9,9 9,1
8
6
4 3,6
2
1,2
0 ||
Veranderung -22,7 % -8,1% -60,4 % -66,7 % +883,9%

Alle Landergruppen bis auf Westeuropa (im Wesentlichen
Frankreich) haben positive Ergebnisse erreicht. Die Ver-
luste in Frankreich konnten nicht mit den Gewinnen in
Zentraleuropa zur Reduzierung inlidndischer Steuern
verrechnet werden. Hieraus erklirt sich die hohe Steuer-
quote.

I Cash Flow (Ergebnis nach Steuern + AfA) in Mio. Euro

I 2001 2002 2003 2004 2005
HGB IAS IAS IAS IFRS
60
51,8 51,4
50 47,6 46,5 45,4
40
30
20
10
0
Veranderung  -0,5% -81% -23% -2,4% +13,1%

I Free Cash Flow (Cash Flow -Investitionen) in Mio. Euro
I 2001 2002 2003 2004 2005

HGB IAS IAS IAS IFRS
25

20

18,1
14,2 15.2
10 82
5,9
5 I
0

Veranderung +89,3 % +2,3% -67,4% +39,0% +85,4%

Anmerkung: Ab dem Jahr 2003 wurde unsere Rechnungslegung von HGB auf IAS
umgestellt. Fir 2002 sind in den Tabellen die Werte entsprechend nach IAS eingear-
beitet. Eine Ubergangsrechnung fiir das Jahresergebnis 2002 von HGB auf IAS ist im
Geschéftsbericht 2003 enthalten. Auf der hinteren Umschlagklappe dieses Geschafts-
berichtes befinden sich die Geschaftszahlen 2002 sowohl in HGB- als auch in IAS-Version.
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Daten zur Konzernbilanz

Die Bilanzsumme der CeWe Color Gruppe ist mit Euro
261,3 Mio. bei leicht gestiegenem Geschiftsvolumen an-
nihernd konstant geblieben (Vorjahr: Euro 260,7 Mio.).

Auf der Aktivseite hat es dabei eine Verschiebung gege-
ben von den langfristigen Vermogenswerten (Euro
133,2 Mio., Vorjahr: Euro 139,3 Mio.) in den Bereich
der kurzfristigen Vermogenswerte (Euro 128,1 Mio.,
Vorjahr: Euro 121,4 Mio.). Durch reduzierte Sachan-
lageinvestitionen sind die Sachanlagen leicht um 1,8 %
zuriickgegangen, und die aufSerordentlichen Abschrei-
bungen bei den Geschifts- und Firmenwerten haben diese
trotz eines Zugangs deutlich um 60,6 % (Euro 2,5 Mio.,
Vorjahr: Euro 6,2 Mio.) reduziert. Ebenso wurden die
langfristigen tibrigen Vermogenswerte um Euro 2,4 Mio.
auf Euro 0,6 Mio. reduziert (Vorjahr: Euro 3,0 Mio).

Die Zunahme der kurzfristigen Vermogenswerte ist
durch einen erhohten Vorratsbestand, insbesondere beim
Fotopapier, (Euro 39,0 Mio., Vorjahr: Euro 34,6 Mio.)
sowie durch deutlich gestiegene liquide Mittel (Euro
27,4 Mio., Vorjahr: Euro 17,2 Mio.) zu erkliren. Gegen-
laufig wirkt der spiirbare Riickgang der kurzfristigen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (Euro
53,4 Mio., Vorjahr: Euro 60,4 Mio.).

I Bilanzdaten in Mio. Euro und in %

Lagebericht # ¢

Das Eigenkapital erhohte sich um Euro 6,6 Mio. auf
Euro 113,0 Mio. (Vorjahr: Euro 106,4 Mio.) und finan-
ziert damit die Gruppe mit einer Quote von 43,3 %
(Vorjahr: Euro 40,8 %). Der Anstieg ergibt sich im
Wesentlichen aus dem hoheren Konzernergebnis.

Die langfristigen Schulden reduzierten sich durch die
Zurickfithrung der langfristigen passiven latenten Steuern
(Euro —2,5 Mio.) wegen der schrittweisen Nivellierung
der Unterschiede zwischen den Steuerbilanzen und den
IAS/TFRS-Bilanzen, der langfristigen Finanzverbindlich-
keiten (Euro —1,7 Mio.) sowie der langfristigen tibrigen
Verbindlichkeiten (Euro — 5,1 Mio.).

Die leichte Zunahme der kurzfristigen Schulden wird
geprigt einerseits durch Tilgungseffekte bei den Finanz-
verbindlichkeiten (Euro —1,6 Mio.) und den kurzfristigen
ubrigen Verbindlichkeiten (Euro —3,2 Mio.). Andererseits
erhohten sich die Steuerrtickstellungen (Euro + 2,6 Mio.)
sowie die kurzfristigen tibrigen Riickstellungen (Euro
+5,2 Mio.). Letztere beinhalten die Restrukturierungs-
rickstellungen fiir Standorte in Frankreich, Deutschland
und Didnemark.

I Aktiva 2004 2005 2004 2005 Passiva
Bilanzsumme
260,7 261,3 260,7 261,3
Langfristige
Vermdogenswerte 139,3 Mio. Euro 133,2 Mio. Euro 106,4 Mio. Euro 113,0 Mio. Euro Eigenkapital
53,4% 51,0% 40,8 % 43,3 %
43,0 Mio. Euro 40,3 Mio. Euro Langfristige Schulden
16,5 % 15,4 %
Kurzfristige
Vermdogenswerte 121,4 Mio. Euro 128,1 Mio. Euro
46,6 % 49,0 % 111,3 Mio. Euro 108,0 Mio. Euro Kurzfristige Schulden

42,7 % 41,3 %
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Bericht nach Landergruppen

=

Betriebsstatte
I Vertriebsniederlassung

CeWe Color ist Marktfiihrer in 19 européischen
Landern

CeWe Color betrieb Ende 2005 22 FotogrofSlabore und
bediente von diesen Konsumenten und 60.000 Handels-
partner in 19 Lindern mit Fotodienstleistungen. Uber
Internetbestellungen sind sogar Postlieferungen in wei-
tere europdische Lander durchgefiithrt worden.

Mit Marktanteilen von durchschnittlich iiber 40,0 % in
den 19 Hauptlieferlindern ist CeWe Color europdischer
Marktfiithrer im industriellen Fotofinishing.

Zentraleuropa mit 2,9 % Ergebniszuwachs

In Zentraleuropa mit den Lindern Deutschland, Oster-
reich, Schweiz und Skandinavien konnte CeWe Color
im Sommer 2004 erhebliche Zugewinne aufgrund der
Aufgabe von Wettbewerbern erzielen. Als Folge dieser
Entwicklung konnte der Umsatz um 2,9 % auf Euro
261,6 Mio. und das Ergebnis vor Steuern (EBT) um
72,0 % auf Euro 31,3 Mio. erhéht werden.

Der zentraleuropdische Geschiftsbereich mit seinen
deutschen Betrieben profitierte ergebnismaflig von der
Produktionsaufgabe in Lille (Frankreich) am 9. Januar
2005. Aufgrund des Brandes in der Produktionsstatte
wurde die Belieferung des gesamten belgischen Marktes
von den deutschen Betrieben ibernommen. Dies hat zu
einer nennenswerten Auslastungserhohung in den deut-
schen Betrieben gefiihrt.

Im harten Wettbewerbsumfeld der Fotofinisher-Branche
hat CeWe Color seine Chancen wahrgenommen. Die
Branchenkonsolidierung aus dem Jahr 2004 hat den

Wettbewerbsdruck etwas entspannt und uns vor allem

im ersten Halbjahr 2005 neue Volumina zugefiihrt.

Die rucklaufigen Filmentwicklungen im Markt machten
sich aber im zweiten Halbjahr bemerkbar, so dass eine
Kapazititsanpassung fiir 2006 beschlossen wurde. Die
Betriebe in Worms und Arhus wurden im Februar 2006
stillgelegt und die Auftrdge in die Nachbarbetriebe ver-
lagert.

Neue Lieferlander in Mittelosteuropa

Das Liefergebiet von CeWe Color in Mittelosteuropa
umfasst neben Polen, Tschechien, Slowakei und Ungarn
seit Oktober 2005 auch Ruminien, Kroatien, Slowenien
und Litauen. Den Umsatz mit Kunden in Mittelosteuropa
konnten wir um 12,2 % auf Euro 68,8 Mio. erhohen.
Das Ergebnis vor Steuern (EBT) belief sich in 2005 auf
Euro 0,4 Mio. (- 89,2 %). Es wurde belastet durch
Kosten fir den Neubau in Bratislava (Slowakei), die
SchliefSung des Altbetriebes in Bratislava und die Markt-
erschliefung in Ruminien, Kroatien, Slowenien und
Litauen.

Markteintritt 2005 in GroBbritannien

Die Landergruppe Westeuropa wird seit November
2005 gebildet von Frankreich und Grof$britannien. Der
Konsolidierungsprozess der Fotobranche ist in Frank-
reich noch nicht so weit fortgeschritten wie in Zentral-
europa. Der Umsatz reduzierte sich um 17,9 % auf Euro
52,0 Mio. In 2005 fithrten Restrukturierungskosten fur
Schlieungen der Betriebe in Paris / Konica Photo

Service France (KPSF), Lille und Marseille zu einem
Verlust von Euro 6,9 Mio.
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Um die Nachfrage internationaler Handelspartner nach B umsatzentwicklung nach

Fotodienstleistungen auch in Grof$britannien bedienen || g i Vi, Eue Ve ETE

zu konnen, hat CeWe Color den Fotofinisher Standard Zentraleuropa 2542 2616 +2,9%

Photographic in Warwick bei Birmingham tibernommen. Westeuropa 63,3 52,0 ~17.9%

Standard Photographic betreibt ein Digitallabor mit Benelux* 49,7 48,7 -20%

einem Umsatzvolumen von Euro 6,0 Mio. 64 Mitarbeiter Mittelosteuropa 61,3 68,8 +12.2%

bearbeiten Fotoauftrage fiir Groflkunden. CeWe Color Konzern w85 4301 0.6%

fithrt die Produktion in den bestehenden Riumen fort,

iberarbeitet aber den Produktionsablauf und installiert

GrofSfinishingtechnologie. Wir sind tiberzeugt, dass sich Ergebnis vor Steuern (EBT)

unser Geschiftsmodell iibertragen und der britische TEC) CEFIEED i M, Eue 2°°4m VEENEERTE

Digitalfotomarkt zu einem Grof$finishingmarkt gestalten Zentraleuropa 18,2 313 +72,0%

und ausbauen lidsst. Wir planen fiir 2006 einen Umsatz Westeuropa =73 -6.9 +5.5%

von Euro 10,0 Mio. in Grof$britannien. Benelux* -04 0.7 -100%
Mittelosteuropa 3,7 0,4 -89,2%

Benelux mit Euro 48,7 Mio. Umsatz (-2,0 %) Gesamt 142 255 +79,7%

In den Niederlanden und Belgien haben wir einen Umsatz

von Euro 48,7 Mio. (-2,0 %) erzielt. Den Marktriick-

gang bei Filmentwicklungen konnten wir nahezu aus- Investitionen nach Regionen

gleichen durch ein gutes Wachstum bei Digitalfotos und 10 Y1, (e 2004“ VeEelEme

die Akquisition der Firma Q.S.S., Belgien. Sie beliefert Zentraleuropa 28,7 221 -23,0%

Pressestellen mit Fotoarbeiten. Das Ergebnis vor Steuern Westeuropa 37 86 +1324%

(EBT) betrdgt Euro 0,7 Mio. in Benelux. Benelux* 11 1,0 -9.1%
Mittelosteuropa 3,7 4,5 +21,6%

In Benelux unterhilt CeWe Color Vertriebsgesellschaften. Konzem gesamt 37,2 362 279

Die Fertigung fiir die Niederlande und Belgien findet in
den deutschen Betrieben Oldenburg und Ménchenglad-
bach statt. Somit erfolgt ein wesentlicher Teil der Wert-
schopfung fir Benelux in der Landergruppe Zentral-
europa.

I Marktanteile CeWe Color am industriellen GroBfinishing in ausgewahlten Landern (Marz 2006)

* nur mit Vertriebsniederlassungen

Marktanteile der Produktionssysteme in den Landern

| in % 0 10 20 30 40 50 60 70 8 90 100 GroBfinishing Minilab
Cwen 95 % 3% 65%
_rchechion | 55 % 60% 40%
sovake | 0% 65 % 35%
osterecn | 50% 92% 8%
 Niederiance | 45% 75% 25%
_ Devtsciand | 45% 8% 12%

Polen ] 40 % 30% 70 %
Csegen [ 40% 81% 19%
ek | 35% 67% 23%
Cswer 35% 9% 10%
_oenemerk | 35% 72% 28%
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Einzelhandel

Vergroflerung der Segmente Digitalkameras, Speicher-
karten und digitale Fotoarbeiten sowie Fotobiicher und
Fotogeschenk-Artikel.

Neu wurde der Bereich Telekommunikation und Mobil-
telefone eingefihrt, der insbesondere in Skandinavien
grofSen Erfolg verzeichnete. Die Fokussierung des Seg-
mentes ist vorrangig auf Fotohandys ausgerichtet.

Unsere Einzelhandelsgeschifte dienen der Auslastung
unserer Produktionsstandorte. Dariiber hinaus testen
wir in den einzelnen Filialen neue Produkte und Werbe-
konzepte. Die gewonnenen Erkenntnisse nutzen wir fir
die Weiterentwicklung unserer Produkte und Werbebot-

schaften.
Synergie fiir die digitale Marktentwicklung B Umsatz mit externen Dritten m
zwischen Einzelhandel und GroBhandel | i Mio. Euro 2004 Veranderung
Im Jahre 2004 fithrten wir ein umfangreiches Restruk- Fotofinishing 3684 3589 —26%
turierungsprogramm sowie eine Neupositionierung un- Einzelhandel 60,1 722 +201%
serer Einzelhandelsketten Fotojoker (Polen), Fotolab Gesamt 485 4314 +0,6%

(Tschechien) und Multifoto (Slowakei) durch. Anfang
des Geschiftsjahres 2005 folgte die Neupositionierung
unserer Einzelhandelskette Japan Photo in Skandinavien. B summe des Segment-

2004 [PTNIES

| vermdégens* in TEuro Veranderung
Die Umsatzsteigerung im Einzelhandelsbereich von Fotofinishing 218.772 219.330 +03%
20,1 % auf Euro 72,2 Mio. zeigt uns, dass die im Jahre Einzelhandel 33431 35334 +5.7%
2004 eingeleiteten Restrukturierungsmaffnahmen richtig Gesamt 252203 254664 0%
waren. Die Bedeutung der Einzelhandelsaktivititen in
der CeWe Color Gruppe ist weiter gestiegen. Mit 214 * ohne Finanzanlagen
Einzelhandelsgeschiften erzielen wir 16,8 % unseres
Konzernumsatzes. B Investitionen in das langfristige

| Segmentvermégen in TEuro 2004 pI0ER  Veranderung
Unsere Einzelhandelsketten sind fiir digitale Produkte Fotofinishing 35.859  33.942 ~53%
und Dienstleistungen der Schrittmacher in den einzelnen Einzelhandel 1364 2.281 +67.2%
Mirkten. Dabei ist eine positive Beratung der Kunden Gesamt 37923 36223 +27%

sowie die werbliche Gestaltung der einzelnen Filialen
ausschlaggebend. Dies hat dazu gefiihrt, dass wir in
unseren eigenen Einzelhandelsketten im Dezember 2005 B Anzahi der

2003 2004 [EPTNE]

mit den digitalen Produkten und Dienstleistungen [ | EOFEIEIT ARt edss

bereits iiber 60,0 % unseres Fotoarbeiten-Umsatzes Polen 123 119 103 102
erzielt haben. Dieser Wert liegt weit {iber dem Markt- Tschechien 99 87 80 70
durchschnitt Slowakei 37 31 26 21

Skandinavien 39 37 21 21

Die konsequente Fokussierung auf das Kerngeschaft Gesamt 508 74 530 214

rund um das Farbfoto fithrte zu einer deutlichen



Forschung und Entwicklung

Die von CeWe Color entwickelten Wege zur Bestellung
von Fotos aus Digitalkameras sind inzwischen vom Markt
sehr gut angenommen worden — die guten Wachstums-
raten bestitigen die Richtigkeit unserer Verfahren. GrofSen
Aufwand haben wir in die Stabilisierung und Erweiterung
unserer Prozesse gesteckt. Einerseits wurde die Internet-
plattform zur Bedienung unserer Internetbestellwege
ausgebaut und sicherer gemacht, andererseits haben wir
unsere internen Produktionsprozesse ,,von Daten zum
Fotopapier® spiirbar fortentwickelt. Fiir den Konsumenten
bedeutet dies eine deutliche Stabilisierung der Lieferzeit
auf ein bis maximal zwei Tage fiir Digitalfotos bzw. zwei
bis drei Tage fiir Fotogeschenk-Artikel.

Groflen Wert haben wir auf die Dezentralisierung unserer
Dienste gelegt, um alle Betriebe der CeWe Color Gruppe
auf den gleichen technologischen Leistungsstand zu
bringen wie unsere Hauptbetriebe schon in den vergan-
genen Jahren. Insbesondere bei den Fotogeschenk-Arti-
keln haben wir den Ausbau vorangetrieben, so dass
auch hier in der starken Weihnachtssaison keine ernst-
haften Lieferprobleme aufgetreten sind.

CeWe-Fotobuch: Besonderes Highlight 2005

Ein besonderes Highlight unserer Dienstleistung war die
Entwicklung eines gedruckten individuellen Fotobuches.
Sowohl die Bestellsoftware als auch der komplette Ferti-
gungsprozess musste neu erarbeitet werden. Der Erfolg fiir
diesen neuen Dienst war so durchschlagend, dass wir uns
im Laufe des Jahres 2005 entschlossen, eine erhebliche
Investition in neue Druckmaschinen vorzunehmen, so dass
wir inzwischen in sechs Betrieben mit digitalen Elektro-
Ink-Druckmaschinen in der Lage sind, die Fotobiicher in
einer Lieferzeit von maximal drei Tagen an den Handel
auszuliefern. Auch die anderen Druckprodukte, wie z. B.
Kalender, Spielkarten oder Grufikarten, wurden weiterent-
wickelt, so dass wir die hohe Nachfrage in der Vorweih-
nachtszeit problemlos abwickeln konnten. Wir haben aus
dem Lieferengpass des letzten Jahres gelernt.

Software zur Entfernung des , Rote-Augen-Effekts”
entwickelt

Mit der Einfiihrung der typischerweise lichtempfindlichen
Digitalkameras hat sich die Nutzung der Blitzfunktion als
Nachteil im Bildergebnis gezeigt: Viele Fotos haben das
Phianomen der roten Augen, wenn Personen mit Blitz
fotografiert werden. Hier haben wir in Zusammenarbeit
mit einem leistungsfihigen Softwarehaus ein Verfahren
zur automatischen Erkennung und Beseitigung dieses
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»Rote-Augen-Effektes” erreicht. Zwischenzeitlich sind
alle Bestellsysteme der CeWe Color Gruppe mit diesem
Verfahren ausgestattet, so dass wir viele beinahe un-
brauchbare Fotos fiir den Fotografen retten konnen.

Optimierung der Bestellsysteme

Ein besonderes Augenmerk haben wir auf die universelle
Ausgestaltung unserer Bestellsysteme gelegt, damit sie auch
von Partnern an deren Anwendungen angedockt werden
konnen. So konnen die Bilderdienstleistungen von starken
Internet-Partnern direkt mit unserem Bestellclient verbunden
werden, um den Nutzern einen direkten Weg zur Bildbe-
stellung zu ermoglichen. Mit der Integration unseres Bestell-
systems in die Anwendungen von grofSen Frequenzbringern
haben wir unser Angebot erheblich verbreitern konnen.

Beobachtung der Zukunftsmarkte

Wir beobachten sehr genau die Entwicklung des Marktes
fiir Fotohandys. Waren die Gerite bis heute qualitativ weit
entfernt von durchschnittlichen Digitalkameras, kommen
jetzt erstmals Gerite auf den Markt, die sowohl von der
Optik als auch der Fototechnologie eine qualitative Ver-
wandtschaft zu Digitalkameras haben. Eine neue Generati-
on von Fotohandys mit hochwertiger Optik nutzt bereits im
Betriebssystem unsere Bestellwege, die es erlauben, direkt aus
dem Handy Fotoauftrage auszulosen. Hier sind wir part-
nerschaftlich mit den groflen Herstellern im Gesprach.

Wir erwarten auch weiterhin keinen schnellen Marktdurch-
bruch, allerdings haben wir unsere Systeme so auf den Stand
fertig entwickelt, dass wir sofort dabei sind, wenn die
Technologie einen entsprechenden Reifegrad erreicht hat.

Viele Konsumenten haben das Papierfoto fur Digitalkame-
ras noch gar nicht entdeckt, andere kennen die Vorteile des
Papierbildes, kommen aber aus verschiedensten Griinden
nicht zu ihrer Bestellung, weil sie keine Zeit haben oder
neue Ereignisse neue Fotos in den Vordergrund spielen.

Ein starkes Augenmerk legen wir bei der Neuentwicklung
von Bestellsystemen auf die einfache sowie unterhaltende
Logik unserer Software. Dartber hinaus entwickeln wir
Bestellassistenten, die dem Konsumenten erhebliche Er-
leichterungen bei der Gestaltung von Bestellungen bzw. bei
der Gestaltung von Fotobiichern bringen. Die Grundlagen-
arbeiten fur diese Softwaretools sind fast abgeschlossen —
im Jahr 2006 werden wir mit einer vollig neuen Bestell-
software auf den Markt kommen, die fiir den Verbraucher
iberraschende Erleichterungen bietet. Wir werden in
Zukunft dariiber berichten.
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Verwaltung und EDV

Finanzen und Controlling leisten einen wichtigen
Beitrag zum Unternehmenserfolg

Fiir das Controlling standen der Ausbau und die Verfei-
nerung der Instrumente im Vordergrund. Ziel ist es ins-
besondere, die Informationsstrukturen als Unterstiit-
zung fur eine wertorientierte Unternehmensfiihrung zu
entwickeln. Dabei spielte der Ausbau der lingerfristigen
Planungsinstrumente eine wichtige Rolle.

Vor allem fiir das Rechnungswesen ist es eine stindige
Aufgabe, die administrativen Abldufe schlank zu halten
und weiter zu verbessern. Erwiahnenswert sind hierbei
die Fortschritte im Bereich der Konsumentenbuchhaltung
fir das Mailordergeschift, ein Bereich, der im Rahmen
der Digitalfotografie von wachsender Bedeutung ist.

Die regionale Expansion wird durch den Bereich Finan-
zen und Controlling insgesamt mafigeblich begleitet. So
wurde und wird der Kauf des Fotofinishers Standard
Photographic in Warwick (siidlich von Birmingham)
sowohl wihrend der Akquisitionsphase als auch wihrend
der Integration in die CeWe Color Gruppe mitgestaltet.

Optimierung und Ausbau der administrativen EDV

Der Betrieb unseres zentralen SAP-Systems und unseres
zentralen ICOS-Systems fiir die fotofinishingspezifischen
Funktionalititen wurde weiter verbessert und ausgebaut.

Fiir das SAP-System stand das Jahr 2005 im Zeichen der
Optimierung der durch das System unterstiitzten Prozesse
und Funktionen. Sowohl im Finanz- und Rechnungswesen
als auch in der Logistik wurden Ablaufe im Detail ana-
lysiert und optimiert. So wurden z. B. Bankbuchungen

(Kontoausziige und Zahlungsavise) automatisiert und

beschleunigt, das Debitorenmanagement im OnlinePhoto-
Service-Bereich weiter verbessert und automatisiert.
Der Kundenservice wurde verbessert, indem die DigiFoto-
Maker nun mit Hilfe von Servicevertragen im SAP-
System abgebildet werden; die Abwicklung von Liefe-
rungen und Leistungen zwischen CeWe-Gesellschaften
wurde durch firmeniibergreifende Buchungen im SAP-
System vereinfacht.

Die Verwaltung der Stamm- und Preisdaten der
OnlinePhotoService-Geschiftsprozesse wurde in das
ICOS-System integriert. Administrationsaufgaben
konnten damit zusammengefasst werden.

Das Know-how im Bereich EDI-Datentransfer mit den
Handelspartnern wurde deutlich ausgebaut, indem diese
Geschiftsprozesse nun im eigenen Rechenzentrum abge-
wickelt werden. Externe Dienstleistungskosten konnten
damit verringert werden.

Unsere europaweite EDV-Infrastruktur wurde weiter
optimiert. So wurde z. B. der Rollout des neuen Virtual
Private Network (VPN) fiir den performanten und hoch
verfiigbaren Zugriff auf die zentralen Systeme SAP und
ICOS aus den Standorten heraus erfolgreich abgeschlos-
sen. Zentrale Server (u. a. ICOS, SAP) wurden entspre-
chend den gestiegenen Leistungsanforderungen erwei-
tert, die Verfiigbarkeit der zentralen Mail- und
File-Server durch den Einsatz von Cluster-Technologie
noch weiter erhoht. SchliefSlich wurden die Ausprei-
sungsrechner in allen Laboren durch leistungsfahigere
und kostengiinstigere Linux-Systeme ersetzt.



Leistung des Vertriebsinnendienstes erh6ht

Die Aufnahme vieler neuer Kunden im Vorjahr fithrte
im Kundendienst zu neuen Herausforderungen hinsicht-
lich der Sicherstellung einer guten Erreichbarkeit sowohl
auf telefonischem als auch auf schriftlichem Wege.

Vor diesem Hintergrund wurden die Kundendienste der
einzelnen Laborbetriebe mit neuester Telekommunikations-
technologie ausgeriistet, die eine gleichmifSige Lastvertei-
lung eingehender Kundenanfragen auf die zur Verfiigung
stehenden Kundendienstmitarbeiter gewiahrleistet und
damit fur eine gleichbleibend gute Erreichbarkeit sorgt.

Neben den bereits vor Jahren erfolgreich eingefiihrten
Internet-Auskunftsdiensten wurde jetzt auch ein auto-
matisierter Auskunftsdienst via Telefon in Betrieb ge-
nommen, mit welchem Handelspartner ohne Internet
vor Ort 24 Stunden am Tag unabhingig von den Arbeits-
zeiten im Kundendienst Statusinformationen uber einge-
sandte Auftrige abfragen konnen.

Dariiber hinaus wurde das Hindlerportal im Internet auf
unserer Homepage www.cewecolor.com um ein weiteres
Servicemodul ergdnzt. Unsere Handelspartner haben
damit die Moglichkeit, die Auszeichnung der Verkaufs-
preise auf den Auftragstaschen der Fotoarbeiten jeder-
zeit selbstiandig tiber das Internet vorzunehmen.

Beschaffung

Der Zentraleinkauf internationalisiert seinen
Beschaffungsmarkt

Im vergangenen Jahr stand fiir den Zentraleinkauf die
Optimierung des Working Capitals im Mittelpunkt der
Aktivitdten. In Kooperation mit den Lieferantenpartnern
konnte die gemeinsame Verbrauchsplanung optimiert
werden. Heute bildete sie eine wesentliche MafSnahme
in der Optimierung der eigenen Bestinde und der daraus
resultierenden Verringerung des gebundenen Kapitals.
Erginzt wurde dies durch die Einfithrung von Konsigna-
tionslagern, die in einer zukiinftigen Ausbaustufe die
administrative Einbindung der Lieferantenpartner noch
weiter forcieren.

Im Bereich des Fotopapiers wurden Lieferbeziehungen
zu einem asiatischen Lieferanten aufgebaut, der die
durch die Insolvenz von Agfa Photo entstandene Liicke
in den Reihen der Papierhersteller mit eigenen Produkten
erfolgreich schliefen kann.

Auch im abgelaufenen Geschiftsjahr ist es dem Zentral-
einkauf in Kooperation mit den Lieferantenpartnern
gelungen, mit Kostenreduktionen einen wichtigen Beitrag
zum Unternehmenserfolg zu leisten.
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... Mitarbeiter arbeiten in der CeWe Color Gruppe




Mitarbeiter und Ausbildung

Personalstand

Die Zahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
CeWe Color Gruppe sank im Jahresdurchschnitt um
2,6 % auf 3.730 Mitarbeiter (Vorjahr: 3.829 Mitarbei-
ter). Ein wesentlicher Teil des Ruckgangs resultiert aus
den im Laufe des Jahres 2005 getdtigten Anpassungen
unserer Kapazititen an die veranderten Marktbeding-

ungen.

Seit dem vierten Quartal 2005 haben sich die Akquisi-
tionserfolge des Jahres 2004 gejihrt. Kosten und Kapa-
zititen waren und sind an das Volumen anzupassen. Zu-
nachst liefen befristet abgeschlossene Mitarbeitervertrage
aus, dariiber hinaus haben auch betriebliche Vorruhe-
stands- und Altersteilzeitregelungen den Personalabbau
im gesamten Unternehmen sozialvertraglich begleitet. Frei
werdende Stellen wurden schwerpunktmifig intern be-
setzt. Die Restrukturierungskosten einschlieSlich der not-
wendigen Sozialpliane haben ca. Euro 8,0 Mio. betragen.

Personalpolitische Verdanderungen

Seit dem 1. Januar 2005 werden nur noch die Tarifbe-
dingungen des Bundesverbandes der fotomaterialverar-
beitenden Betriebe e.V. in Dusseldorf in den deutschen
Produktionsstandorten angewandt. Zu Beginn des Jah-
res wurden alle deutschen Mitarbeiter neu eingruppiert
und erhielten neue Vertrige mit Besitzstinden als Diffe-
renzausgleich zwischen altem und neuem Tarifentgelt.

Belegschaftsaktien und Stock Option Plan

Im Mai 2005 bot CeWe Color den deutschen Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern Belegschaftsaktien zum Vorzugs-
preis von Euro 21,20 an. Bei einem Kauf von maximal

25 Aktien konnten die Mitarbeiter den steuerlich zuldssigen
Hochstbetrag in Hohe von Euro 135,00 erhalten, das ent-
spricht einem Vorteil von Euro 5,40 pro CeWe Color Aktie.
Dariiber hinaus legten wir fiir unsere obersten Fithrungs-
krafte im In- und Ausland einen Stock Option Plan auf.
Die genauen Stock Option Plan Bedingungen finden Sie
im Anhang auf Seite 75 ff.
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Verstarkte Einbindung der Mitarbeiter in Produktions-
optimierungsmaBnahmen

Durch den Technologiewandel von der analogen zur digi-
talen Fotografie mussen die Arbeitsabldufe in den einzel-
nen Produktionsstandorten analysiert, umgestellt und
optimiert werden. Dariiber hinaus benotigen wir mehr
Mitarbeiter mit fundierten Kenntnissen aus dem Digital-
und Druckbereich. Wir binden den einzelnen Mitarbeiter
mit seinen spezifischen Kenntnissen und Erfahrungen
stiarker in Planung, Koordination und Umsetzung in Pro-
duktionsoptimierungsmafSnahmen ein. CeWe Color
bietet eine ziel- und bedarfsorientierte Qualifikation an.

Auszubildende in Deutschland

Die qualifizierte Ausbildung junger Mitarbeiter hat bei
CeWe Color einen hohen Stellenwert. In sieben verschie-
denen Berufen geben wir 149 Auszubildenden in Deutsch-
land die Méglichkeit, einen Beruf zu erlernen. Ange-
sichts der sozialen Verantwortung aller Unternehmen
bei einer aktuellen Arbeitslosigkeit von 5 Mio. Men-
schen bildet CeWe Color weit tiber den eigenen Bedarf
aus, um moglichst vielen Jugendlichen einen Einstieg in
das Berufsleben zu ermoglichen.

Dank an alle Mitarbeiter

Die Zusammenarbeit mit den Betriebsriten und der in
den Betrieben vertretenen Gewerkschaft IG BCE war ver-
trauensvoll und konstruktiv. Dadurch konnten fiir die
notwendigen Entscheidungen zur Marktanpassung Wege
gefunden werden, die die Interessen der Mitarbeiter und
des Unternehmens gleichermafien beriicksichtigten.

Ohne den hohen personlichen und flexiblen Einsatz und
das aufSerordentliche Engagement unserer Mitarbeiter
wire der Erfolg des Jahres 2005 in dieser Zeit des Markt-
umbruches nicht moglich gewesen. Wir mochten an die-
ser Stelle allen fir ihre hervorragenden Leistungen und
ihren entscheidenden Beitrag im vergangenen Jahr danken!

B Auszubildende in Deutschland

2004 ﬂ Veranderung
|

Fotomedienlaborant 42 42 +/-0%
1 - 0,

B witarbeiter nach Regionen 2004 Veranderung Industriekaufmann 39 39 +/-0%
l Fotolaborant 26 33 +26,9 %
Zentraleuropa 2.220 2.136 -3,8% Industrieelektroniker 18 18 +/-0%
Westeuropa 584 577 -12% Informatiker 12 12 +/-0%
Benelux 62 65 +4,8% Fachkraft fur Lagerwirtschaft 4 4 +/-0%
Mittelosteuropa 963 952 -1.1% Fotograf 1 1 +/-0%
Gesamt 3.829 3.730 -2,6% Gesamt 142 149 +4,9%
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Gesellschaftliches Engagement

An der Frage des ,,Human Capitals* entscheidet sich
teilweise die Zukunft Deutschlands und eines jeden
Unternehmens. Deshalb sind wir uns unserer gesell-
schaftlichen und sozialen Verantwortung, gerade was
die Forderung von Wissenschaft und Ausbildung be-
trifft, bewusst.

Neben 149 Ausbildungsplitzen geben wir zahlreichen
Praktikanten — auch aus dem europdischen Raum - die
Moglichkeit, in das Berufsleben hineinzuschauen, um
die eigene Berufswahl sicherer zu treffen. Des Weiteren
fihren wir jedes Jahr in enger Kooperation mit dem
Bildungswerk der Niedersachsischen Wirtschaft (BN'W),
Oldenburg, und des Arbeitergeberverbandes Oldenburg e.V.
das einwochige Unternehmensplanspiel ,,Management
Information Game* (MIG) fiir angehende Abiturienten
durch.

Dartiber hinaus besteht mit der Carl von Ossietzky
Universitat, Oldenburg, dem Oldenburger Forschungs-
und Entwicklungsinstitut fir Informatik-Werkzeuge und
Systeme (OFFIS), Oldenburg, dem Photo & Medien-
forum, Kiel, sowie dem Institut fiir Medien- und Photo-
technik der Fachhochschule in Koln eine enge Zusammen-
arbeit.

Zahlreiche Fihrungskrifte und Mitarbeiter unserer
Unternehmensgruppe nehmen unverindert ihre gesell-
schaftliche Verantwortung durch Ehrendmter in den
unterschiedlichsten Institutionen wie Arbeitgeberver-
band, Universitiat, IHK, Feuerwehr, Behindertenein-
richtungen, Schulen und vielen anderen Einrichtungen
wahr. Dabei unterstiitzen wir diese Einrichtungen in
erster Linie durch personliches Engagement.

Mit Zuwendungen in Form von Sach- und Geldspenden
helfen wir bei Veranstaltungen, insbesondere wenn sie
einen besonderen Bezug zur Fotobranche aufweisen.

Neumiiller CeWe Color Stiftung

Die Aufgabe dieser Familienstiftung ist u. a. als gemein-
nitziger Zweck die Férderung des technisch-wissen-
schaftlichen Nachwuchses in der Fotografie. Gemafs der
Satzung kann der gemeinniitzige Zweck wie folgt erfillt
werden:

1 Zuwendungen an das Photo & Medienforum Kiel;

1 Stipendien fiir besonders qualifizierte Studenten an
der Fachhochschule Kéln, Fachbereich Fotografie-
wesen, oder an vergleichbaren Institutionen;

I die Forderung und finanzielle Unterstiitzung von
Diplomarbeiten, die speziell der Weiterentwicklung
der technisch-wissenschaftlichen Fotografie dienen;

1 die Verleihung des Heinz-Neumiiller-Preises fiir die
beste Diplomarbeit oder den besten Abschluss des
Jahrganges an den oben genannten Einrichtungen.

Auswirkung auf das Konzernergebnis

Die Neumiiller CeWe Color Stiftung ist mit 0,25 % an
der CeWe Color AG & Co. OHG beteiligt. Der Ergebnis-
anteil der Neumiiller CeWe Color Stiftung wird folglich
im Konzernabschluss als ,anderen Gesellschaftern
zustehender Gewinn“ ausgewiesen.

Die Auskehrungen fiir den gemeinniitzigen Zweck
erfolgt ausschlieSlich aus dem Ergebnis der Neumdiller
CeWe Color Stiftung und belasten somit nicht das Kon-
zernergebnis der CeWe Color Holding AG.
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Umweltschutz und Qualitatsmanagement

Qualitit ist die Summe der Bemiithungen, in allen Pro-
duktionsschritten das Beste fiir unser Produkt ,,Foto“
zu erwirken. Wir haben in diesem Jahr ganz besonders
die Qualitdtsoptimierung unserer Produktion fokussiert.
Die gute Qualitdt unserer Bilder ist die wichtigste Vor-
aussetzung dafiir, unsere Kunden an uns zu binden und
neue Kunden fiir unser Produkt zu gewinnen.

Nicht nur fiir Fotos vom Film, sondern besonders fiir
digitale Fotografien bietet das fotografische Bild auf
Silberhalogenid-Basis dafiir die besten Voraussetzungen.
Fotos haben eine sehr naturgetreue Farbwiedergabe
und sind farblich brilliant. Durch die heutigen moder-
nen Emulsionstechnologien sind sie besonders haltbar,
sowohl im Licht als auch bei hoher Luftfeuchtigkeit.
Digitale Bilddateien erlauben aufierdem eine optimale
Ausnutzung des grofSen fotografischen Farbraumes -
und das individuell fir jede Aufnahme.

Unsere Investitionen in die Bildqualitit lohnen sich.
Im Leistungsspektrum von Farbe, Brillanz, Haltbarkeit
und Preis hat das Foto deutlich die Nase vorn.

Rechtliche Firmenstruktur

Wie bereits im Bericht nach Landergruppen (s. Seite 20)
berichtet, haben wir zum 30. Juni 2005 die belgische Ver-
triebsgesellschaft Q.S.S. sowie zum 1. November 2005
den englischen Fotofinisher Standard Photographic in
Warwick (siidlich von Birmingham) iibernommen. Nach
der Fusion der CeWe Color AG & Co. OHG Nordcolor,
Bad Schwartau, auf die CeWe Color AG & Co. OHG,
Oldenburg, zum 1. Juli 2004 wurde zur Vereinfachung
der Firmenstruktur zum 1. Januar 2005 auch die

CeWe Color Nordcolor Beteiligungsgesellschaft mbH,
Bad Schwartau, auf die CeWe Color Beteiligungsgesell-
schaft mbH, Oldenburg, verschmolzen. Im Ubrigen ver-
weisen wir auf die Ausfithrungen zum Konsolidierungs-
kreis im Anhang auf Seite 50.

Auch unsere fotografischen Entwicklungsprozesse sind
im Hinblick auf die Qualitdt weiter verbessert worden.
In einer sehr umfassenden Untersuchung haben wir her-
ausgefunden, dass die Entwicklungsergebnisse aus unse-
ren recycelten Entwicklern immer auf optimalem Niveau
innerhalb eines sehr engen Toleranzfensters waren.

Die enge Prozesssteuerung und die stindigen analyti-
schen Kontrollen kommen auch dem Umweltschutz
zugute, weil hohe Recyclingquoten die Abfallmengen
reduzieren und der Eintrag von verschleppten Substan-
zen in das Abwasser ebenfalls minimiert wird. Dartiber
hinaus haben wir in den Entwicklungsprozessen forma-
linhaltige Bader abgeschafft und biologisch abbaubare
Bleichbider in den Produktionsstandorten in Frank-
reich, Ungarn und Tschechien erfolgreich eingefiihrt.
Triebfeder dieser MafSnahmen ist die stindige Optimie-
rung unserer Prozesse im Hinblick auf Gesundheit und
Umwelt.

Abhangigkeitsbericht

Der Vorstand der CeWe Color Holding AG hat dem
Aufsichtsrat nach 8312 Absatz 1 Aktiengesetz einen
Abhingigkeitsbericht vorgelegt. Er schliefSt mit der
Erklarung ab, dass die Gesellschaft und ihre Beteili-
gungsgesellschaften nach den Umstidnden, die zu dem
Zeitpunkt bekannt waren, zu dem die Rechtsgeschifte
vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschift eine
angemessene Gegenleistung erhalten hitten.
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Risikomanagement

Das Risikomanagement ist fiir die CeWe Color Gruppe
auch weiterhin ein integraler Bestandteil der Unterneh-
mensfithrung. Im Rahmen der Unternehmensplanung
und des Controlling ist es unsere Aufgabe, Risiken frith-
zeitig zu erkennen und existenzgefahrdende Risiken zu
verhindern.

Im Folgenden wurden die Risikofelder in vier Bereiche
zusammengefasst:

Operative Risiken

Der fiir CeWe Color relevante Fotofinishingmarkt wur-
de im Geschiftsjahr 2005 durch die mafSige Konjunktur-
entwicklung und die Riickginge im Filmverkauf beein-
trachtigt. Sehr erfreulich entwickelt hat sich hingegen
weiterhin der Verkauf von Digitalkameras. Nachdem
sich die Umsatziibernahmen bedeutender Wettbewerber
in Deutschland im September letzten Jahres gejahrt hat-
ten, ist die generelle Entwicklung des Fotomarktes auch
wieder bestimmend fiir CeWe Color. Im Jahr 2006 ste-
hen deshalb die Konjunktur- und Tourismusentwicklung
wieder an erster Stelle der operativen Risikofelder. Die
vorliegenden Wirtschaftsprognosen (z. B. ifo-Institut fiir
Wirtschaftsforschung) zeigen einen Zuwachs des Brutto-
inlandsproduktes (BIP) in allen relevanten Landern.

| Veranderung des BIP zum jew. Vorjahr (in %)

I ifo Institut 2001 2002 2003 2004m 2006*
Deutschland 0,8 0,1 -0,1 1,6 0,9 1,2
Schweiz 1,0 0,3 -0,4 1,8 1,6 1,8
Osterreich 0,7 1,2 0,8 2,4 1,7 1,9
Dénemark 1,6 1.0 0,4 2,1 2,7 2,3
Schweden 1,0 2,0 1.5 3.7 2,5 3,0
Norwegen 2,7 1,4 0,4 2,8 3,9 3,0
Zentraleuropa 1,0 0,5 0,1 1,9 1,4 1,6
Niederlande 1,4 0,6 -0,9 1,7 0,5 2,0
Belgien 0,7 0,9 1,3 2,6 1.4 2,1
Benelux 1.1 0,7 -0,1 2,0 0,8 2,0
Frankreich 2,1 1,2 0,5 2,3 1,5 1.8
GroBbritannien 2,2 2,0 2,5 3,2 1,6 2,3
Westeuropa 2,1 1,6 1,5 2,7 1,5 2,0
Polen 1,0 1.4 3,8 5,3 3,4 4,3
Ungarn 3,8 3,5 3,0 4.6 3,7 3,9
Tschechien 2,6 1,5 3,7 4,4 4,8 4,4
Slowakei 3,8 4,6 4,0 5,5 51 5,5
Mittelosteuropa 2,0 2,0 3,7 5,0 3,8 4,3

* Prognose

Quelle: ifo Institut fur Wirtschaftsforschung

Die iiberdurchschnittlichen Zuwachsraten des BIP in
Zentraleuropa mit + 1,6 % (2006 zu 20035) und in Mit-
telosteuropa (+4,3 %) sollen positive Auswirkungen
auf das Konsumverhalten der Einwohner, auf den Reise-
markt sowie auf das Fotografierverhalten haben.

Risiko der Geschaftsentwicklung

Durch das Ausscheiden des dritt- und viertgrofSten Wett-
bewerbers in Deutschland haben wir bis Mitte des dritten
Quartals 2005 neue Absatz-, Umsatz- und Ergebnis-
chancen durch die Erhohung unseres Marktanteils reali-
siert. Danach wurde das Risiko einer unzureichenden
Substitution der zurtiickgehenden Bildermengen vom
Film durch hoherpreisige Umsitze im digitalen Bereich
ausgeglichen. In Frankreich hingegen macht allen Foto-
finishern der Marktriickgang im analogen Bereich wei-
terhin zu schaffen, so dass alle drei GrofSlaboranbieter
ihre Kapazititen im Jahr 2005 reduziert haben. Da sich
der dritte Wettbewerber generell in Europa aus dem
Fotofinishing zurtickgezogen hat, wird die Reduzierung
seiner Kapazititen in Frankreich auf ein Werk weitere
Chancen fiir Marktanteilsgewinne der verbleibenden
Wettbewerber bieten. Dartiber hinaus konnte die Preis-
erhohung 2005 fir den analogen Bereich sowie bei den
Sonderprodukten durchgesetzt werden.

Das Beschaffungsrisiko bei Investitionsgiitern, insbe-
sondere bei digitalen Hochleistungsprintern, hat sich
durch den Konkurs von Agfa Photo im September 2005
erhoht. Die Ersatzteilversorgung ist jedoch sicherge-
stellt. Unser anderer wichtigster Lieferant im Bereich
der digitalen Hochleistungsprinter hat uns aber weiter-
hin mit zuverldssigen Printersystemen versorgt. Dartiber
hinaus testet unsere Technik alternative Printtechnolo-
gien erfolgreich, so dass sich die Abhingigkeit reduzieren
lasst. Im Bereich Fotopapier und Fototaschen stehen
neue Lieferanten und ausreichende Kapazititen anderer
Anbieter zur Verfugung.

Im Bereich Preiscontrolling wurden Anfang 2005 die
Verkaufspreispflege direkt durch unsere Kunden ermog-
licht. Fir das Sonderprogramm wurden Preistabellen
eingefiihrt, die eines erheblich geringeren Pflegeaufwands
bediirfen. Auch die Rabattberechnung zu Lieferschein-
preisen wurde automatisiert.



Die Abhingigkeit von Groflkunden liegt fiir die fiinf
grofsten CeWe Color Kunden unter 60,0 %.

Im Bereich des Umweltrisikos sind 2005 keine VerstofSe
gegen Umweltauflagen zu vermelden, vielmehr versucht
CeWe Color dartiber hinaus, freiwillig hohere Standards
umzusetzen. Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurde auf
Veranlassung des Aufsichtsrates die kommerzielle und
die technische EDV durch externe Auditoren uberpriift,
um die EDV-Sicherheit weiter zu verbessern und das
europaweit eingesetzte SAP-System gegen Bedrohungen
von innen und aufSen abzusichern.

Finanzrisiken

Unter der Uberschrift Finanzrisiken subsummieren wir

das Wahrungsrisiko, das Silbervermarktungsrisiko, das
Zinsrisiko, das Forderungsrisiko sowie die Uberwachung
der Investitionsbudgets.

Da CeWe Color lediglich 20,0 % seines Umsatzes im
Nichteuroraum realisiert, sind aus den Wihrungsrisiken
keine existenzbedrohenden Auswirkungen zu erwarten.
Trotzdem haben wir die Wahrungsrisiken fiir Darlehen
an Tochtergesellschaften durch Wahrungs-Swapgeschifte
abgesichert.

Die Chancen des im abgelaufenen Geschiftsjahr 2005
recht volatilen Silberkurses wurden genutzt, anderer-
seits wurde ein Teil der zukiinftigen Silbererlose durch
eine mehrjahrige Silberleihe abgesichert. Das Zinsande-
rungsrisiko wurde im abgelaufenen Geschiftsjahr durch
weitere mittelfristige Finanzierungen zu festen Zinssitzen
verringert. Dartber hinaus wurde auch ein Zinsbegren-
zungsgeschift in Form einer Hochstsatzvereinbarung
abgeschlossen.

Die Versicherung des Forderungsrisikos wurde auf eine
Grofsschadensdeckung umgestellt. Die gestiegene Insol-
venzquote im Einzelhandel hat im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr zu kleineren Ausfillen gefihrt, die jedoch in
keinster Weise existenzgefihrdend waren.
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Dariiber hinaus wurden alle erkennbaren Ausfallrisiken
im abgelaufenen Geschéftsjahr durch Einzelwertberich-
tigungen ausreichend berticksichtigt. Das Investitions-
budget des abgelaufenen Jahres beinhaltete einen gewis-
sen Spielraum fir Nachtrige, trotz des regelmafiigen
Investitionscontrollings wurde jedoch der Investitions-
plan 2005 durch zusitzliche Investitionen in digitale
Printkapazititen bewusst iiberschritten.

Strategische Risiken

Wegen des weiteren Wandels zum digitalen Geschaft
wurden unsere digitalen Produktionskapazitdten und
der OnlinePhotoService weiter ausgebaut. Dariiber hin-
aus gibt es zur Minderung des Technologierisikos Pro-
jekte zur Vereinfachung von Bestellungen fir digitale
Produkte. Um die Abhingigkeit von externen Agenturen
und Softwarehdusern zu verringern, werden Programme
im Bereich der digitalen Bildverarbeitung vermehrt von
internen Mitarbeitern entwickelt.

Im Geschiftsjahr 20035 ist iiber zwei Firmeniibernahmen
zu berichten, namlich iiber die Vertriebsgesellschaft
Quality Snap Shot (Q.S.S.), Belgien, und Standard Photo-
graphic, England. Angesichts der geringen Bedeutung
und der Groflenordnung von Q.S.S. sind keine nennens-
werten wirtschaftlichen Risiken zu erkennen. Standard
Photographic ist ein Fotodienstleister in der Nihe von
Birmingham mit dem Schwerpunkt Diafilmentwicklung
und Digitalfotografie. Der Ausbau der Produktion erfolgt
teilweise mit gebrauchten Maschinen aus der CeWe Color
Gruppe, so dass die wirtschaftlichen Risiken tiberschaubar
bleiben. Die zum Jahresende aktivierten Firmenwerte aus
Firmentubernahmen betragen lediglich Euro 2,5 Mio.

Existenzgefihrdende rechtliche Risiken aus laufenden
Verfahren oder durch Verstofe gegen Gesetze sind der-
zeit nicht ersichtlich.

Das Risikofritherkennungssystem wurde vom Abschluss-
prifer geprift. Es erfullt in vollem Umfange die Anfor-
derungen des § 91 Abs. 2 AktG.

31



17.805

... CeWe Color Aktien wurden durchschnittlich

taglich an den deutschen Borsen 2005 gehandelt




Investor Relations

n CeWe Color Aktienkurs 2001 bis 2005 in Euro
] 2001 2002 2003 2004

Hochstkurs Euro 52,90 |
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2005 |

Kennzahlen der Aktie

Wertpapiertyp Stlickaktie

50 Marktsegment geregelter Markt PRIME STANDARD

300 % A
M Index SDAX
250 % r 20 WKN 540390
/\J M ISIN DE 0005403901
200 % \ Symbol cwcC
30
[/\/j Reuters CWCG.DE
150 % Bloomberg CWC GR
20 Datum Erstnotierung 24. Marz 1993
100 % S~ — Aktienanzahl 6.000.020
10 Tagesvolumen 17.805 Stlck
50 % Jahreshdchstkurs Euro 52,90
Tiefstkurs Euro 10,40
Jahrestiefstkurs Euro 22,26

W Kurs CeWe Color Aktie B DAX SDAX

Kurssteigerung um 85,8 %

Die Umsatz- und Ergebnisentwicklung der CeWe Color
Gruppe hat sich 2005 positiv auf den Aktienkurs
niedergeschlagen. Der Kurs der CeWe Color Aktie stieg
im Laufe des Jahres von Euro 22,26 auf Euro 41,35,
was einer Kurssteigerung von iiber 85,8 % innerhalb
von 12 Monaten entspricht. Im Jahr 2005 erreichte die
CeWe Color Aktie mit Euro 52,90 den hochsten Kurs
seit Borsennotierung.

Mit diesen Werten iibertrifft die CeWe Color Aktie
deutlich die Performance der wichtigsten deutschen
Aktienindizes, wie z. B. DAX mit +29 %, MDAX
+36 %, SDAX +31 % und TecDAX +17 %.

Handelsvolumen um 37,7 % zugenommen

Durch die positive Kursentwicklung der Aktie legte der
Unternehmenswert der CeWe Color Holding AG im
Laufe des Jahres 2005 deutlich zu. Insgesamt stieg die
Marktkapitalisierung zum Ende des Jahres um Euro
127,1 Mio. (+105,3 %) auf Euro 247,8 Mio. (2004:
Euro 120,7 Mio.). Im Borsenranking der Deutschen
Borse AG nahm CeWe Color, bezogen auf die Marktka-
pitalisierung, den 33. Platz im SDAX ein. Bezogen auf
das Handelsvolumen lag die CeWe Color Holding AG
auf Platz 22. Pro Tag wurden im Laufe des Jahres 2005
von den CeWe Color Aktien durchschnittlich 17.805
Stiick (Vorjahr: 12.926 Aktien) umgesetzt, was einer
Steigerung des Handelsvolumens um 37,7 % entspricht.

Marktkapitalisierung Euro 247,8 Mio.

Wir erwarten eine mittelfristig positive Entwicklung des
Kurses. Gesamt betrachtet ist die CeWe Color Aktie,
insbesondere fiir den lingerfristig orientierten Anleger,
ein attraktives Investment. Sie wird in Kreisen der
Finanzoffentlichkeit immer wieder als attraktiver Divi-
dendenwert und als wertorientiertes Investment gesehen.

Eigene Aktien

Auf der Hauptversammlung vom 30. Juni 2005 haben
wir uns den Riickkauf von insgesamt 123.300 eigenen
Aktien genehmigen lassen, die u. a. als Gegenleistung
fir den Erwerb von Beteiligungen an Unternehmen oder
Teilen von Unternehmen einzusetzen sind. Der Rick-
kauf wurde am 27. Oktober 2005 vom Vorstand be-
schlossen. Bis zum 31. Dezember 2005 wurden 9.490
eigene Aktie tiber die Deutsche Borse erworben. Damit
befanden sich am Jahresende 486.190 eigene Aktien im
Besitz der Gesellschaft, was einem Anteil am Grund-
kapital von 8,1 % entspricht. 199.500 Aktien sind fiir
die Bedienung eines Stock Option Plans bestimmt. Die
Bedingungen sind im Anhang auf Seite 75 ff. erldutert.

In den vergangenen Jahren legte CeWe Color bereits
zwei Stock Option Pline auf. Der erste Stock Option
Plan wurde nicht ausgetibt, weil das Erfolgsziel inner-
halb der festgelegten Zeit nicht erreicht wurde. Der
zweite Stock Option Plan erreichte sein Erfolgsziel im
April 2005 und wurde vollstindig ausgeubt.
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Anlegerstruktur weiter verbreitert

Die Investor-Relations-Strategie der CeWe Color Hol-
ding AG sieht vor, den Kreis der potenziellen Investoren
zu erweitern. Dies erfolgt sowohl geografisch als auch
groflenspezifisch. Erfolge konnten hierzu im Jahr 2005
insbesondere bei deutschen, franzosischen und angelsachs-
ischen Vermogens- und Fondsmanagern erzielt werden.
Der Anteil der institutionellen Investoren erhohte sich
von 35,0 % im Jahr 2004 auf iiber 60,0 % im Jahr 2005.
Ca. 30,0 % der CeWe Color Aktien befinden sich im
Besitz privater Aktionire.

Die CeWe Color Aktie wird von funf Analysten nam-
hafter Banken und Investmenthauser in umfangreichen
Studien analysiert und beobachtet. Die hdufigsten
Empfehlungen lauten: ,,Kaufen“. Alle Studien und
Empfehlungen finden Sie auf unserer Homepage
www.cewecolor.com unter der Rubrik Investor Relations.

Intensiver Dialog mit dem Kapitalmarkt

Unsere auf nachhaltige Wertsteigerung ausgerichtete
Unternehmensstrategie unterstiitzen wir durch kontinu-
ierliche und offene Kommunikation mit allen Kapital-
marktteilnehmern. In Einzelgesprichen und zahlreichen
Road Shows in Europa (Frankfurt, Hamburg, Munchen,
Wien, Ziirich, Paris, Amsterdam, Rotterdam, Brissel,
Stockholm, London und Edinburgh) und den USA (New
York, Denver und Boston) sowie auf der DVFA-Analys-
tenkonferenz in Frankfurt informierten wir die Finanz-
offentlichkeit iiber die aktuelle Situation des Unterneh-
mens, die Wettbewerbslage und den Erfolg der digitalen
Produkte und Dienstleistungen, um ihnen die Einschat-
zung der Geschiftslage und der weiteren Unternehmens-
entwicklung zu erleichtern.

I Handelsvolumen in Aktien durchschnittlich pro Tag

I 2001 2002 2003 2004 2005
20.000
17.805
15.000
12.926
10.000 10315
7.887
5.000 3.564
O .
Veranderung +121,3% +30,8% +25,3% +37,7%

Dariiber hinaus prisentierten wir uns auf Anlegermessen
und Konferenzen, wie z. B. auf dem Eigenkapital Forum,
Frankfurt. Viele Aktionire, Banken und Anlageberater
nahmen dartuber hinaus unser Angebot wahr, unsere
Betriebsstandorte in Europa zu besichtigen und sich von
der Unternehmensstrategie und ihrer Werthaltigkeit vor
Ort zu uiberzeugen.

Transparente Kapitalmarktkommunikation

In einer offenen und transparenten Kommunikation mit
Aktiondren, Analysten, interessierten Anlegern und der
Wirtschaftspresse sehen wir eine Grundvoraussetzung,
um unser Marktpotenzial zu verdeutlichen und das
Vertrauen in das Unternehmen und seine soliden Strate-
gien zu festigen. Um diese Kommunikation zu gewihr-
leisten, wurde das Serviceangebot der Internetseiten von
CeWe Color www.cewecolor.com weiter ausgebaut.
Informationen zum Unternehmen wie Quartalsberichte,
Pressemitteilungen und Finanzkalender sowie die jeweils
aktuellen Unternehmensprisentationen konnen von allen
Anlegern unmittelbar nach Veroffentlichung auf den
Investor-Relations-Internetseiten abgerufen werden. Wie
sehr das Internet zum Medium der schnellen Kommuni-
kation mit der Finanzoffentlichkeit und der allgemeinen
Offentlichkeit avanciert ist, zeigen die hohen Zugriffs-
zahlen an den wichtigsten Veroffentlichungsterminen.

Fest verankert in der Unternehmenspolitik ist die per-
sonliche Kommunikation mit Investoren, Analysten,
interessierten Anlegern und der Wirtschaftpresse. Dazu
haben wir u. a. ein Factbook ausgearbeitet, das einen
sehr umfangreichen Einblick in die Fotobranche und
die Unternehmensgruppe bietet. Das Factbook ist fur
jeden Investor und interessierten Anleger iber unsere

I Medienprasenz in Mio. Kontakten
I 2001 2002 2003 2004 2005

83,3
722
70 68,2
60
jg 433 474
30
20
10
0

Veranderung -11,5% +57,5% +22,1% -431% +52,3%




Homepage einsehbar. Dariiber hinaus haben sehr viele
Aktiondre und potenzielle Investoren unser Angebot
genutzt, sich in unsere Post-, Fax- und eMail-Verteiler
fiir borsenrelevante Informationen registrieren zu lassen.

72,2 Mio. Medienkontakte

Durch eine verstirkte und intensive Offentlichkeitsar-
beit ist es uns gelungen, die Prisenz in Tageszeitungen,
Finanzmagazinen sowie Rundfunk und Fernsehen zu
erhohen. Im vergangenen Jahr konnten wir eine Medien-
prisenz von durchschnittlich 72,2 Mio. Kontakten
erzielen, was einer Steigerungsrate von 52,3 % im Ver-
gleich zum Vorjahr entspricht.

Hauptversammlung: Zentrales Forum fiir den
personlichen Dialog

Die Hauptversammlung am 30. Juni 2005 bildete mit
einem vertretenen Kapital von 39,8 % die wichtigste
Investor-Relations-Veranstaltung, insbesondere fur
Privatanleger. Im Vordergrund der Hauptversammlung
steht der personliche Dialog mit den Aktiondren. Im
nordwestdeutschen Raum haben wir eine Vielzahl von
treuen und am Unternehmen interessierten Aktioniren,
fiir die unsere Hauptversammlung im Park Hotel, Bremen,
einen hohen Stellenwert hat. Allen der Hauptversamm-
lung zur Abstimmung vorgelegten Punkten wurde mit
deutlicher Mehrheit zugestimmt.

Die Ergebnisse je Aktie

Fiir das Jahr 2005 ermitteln wir ein Ergebnis je Aktie
von Euro 1,29, d. h. um 3.125 % uber dem Vorjahr.
Der Cash Flow je Aktie betrdagt Euro 8,56 (+ 13,1 %),
die Rentabilitit des Eigenkapitals liegt bei 10,2 % und
die des Gesamtkapitals bei 4,4 %.

I Dividende in Euro
I 2001 2002 2003 2004 2005

1.2 1,20

0,8 0,80 0,80

0,6 0,60

0,4

0,2

0
Veranderung -20,0 %

+25,0% -20,0% -250% +100%
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Dividendenzahlung von Euro 1,20

Aufsichtsrat und Vorstand der CeWe Color Holding AG
werden der Hauptversammlung der Gesellschaft am

1. Juni 2006 vorschlagen, eine Dividende von Euro 1,20
je Aktie fiir das Geschiftsjahr 2005 zu zahlen. Wir wollen
auch weiterhin unsere Aktiondre mit einer im Vergleich
zum Aktienmarkt tiberdurchschnittlich hohen Dividende
am Ertrag des Unternehmens teilhaben lassen. Gleich-
zeitig driicken wir hiermit unsere Zuversicht, bezogen
auf die zukiinftige Ertragskraft des Unternehmens, aus.

Aktionarsstruktur

GrofSter institutioneller Investor ist K Capital Partners,
Boston (USA), mit 11,63 % vom Grundkapital (698.000
Aktien laut Mitteilung vom 23. Februar 2006) vor

M2 Capital Management, New York (USA), mit 5,36 %
vom Grundkapital (321.368 Aktien laut Mitteilung
vom 21. November 2005) und Fidelity Management
Partners, Boston (USA), mit 4,22 % vom Grundkapital
(253.000 Aktien laut Mitteilung vom 23. Februar 2006).

Zum 31. Dezember 2005 hielten die Mitglieder des Vor-
standes insgesamt 11.100 Aktien (Vorjahr: 7.500 Aktien)
und die Mitglieder des Aufsichtsrates 25.000 Aktien
(Vorjahr: 100.001 Aktien). Der Free Float betragt
aktuell 90,0 %.

I Aktionarsstruktur (24. Februar 2006)

Iin%

6,0 Mio. Aktien

90,0 % Free Float, davon ca.

30,0 % Privatanleger

60,0 % Institutionelle Anleger

davon:

11,63 % K Capital Partners, Boston
5,36 % M2 Capital Management,

New York

4,22 % FMR Corp., Boston

10,0% CeWe Color
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Corporate Governance

Sowohl der Vorstand als auch der Aufsichtsrat sind seit
langem den Grundsitzen einer modernen Corporate
Governance verpflichtet. Angesichts der Bedeutung dieser
Grundsitze fur Anleger, Kunden und Mitarbeiter fiir das
Vertrauen in die Uberwachung des Unternehmens wurde
Michael Wefers, Geschiftsfithrer der CeWe Color AG &
Co. OHG und Vorstandsmitglied der CeWe Color Hol-
ding AG, Ende 2002 zum Corporate Governance Beauf-
tragten bestellt. Wir haben schon frith organisatorische
Mafinahmen getroffen, die notwendig sind, um den
Anforderungen zu entsprechen:

I Enge Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Auf-
sichtsrat mit dem Ziel der nachhaltigen Steigerung

des Unternehmenswertes

Offene und transparente Kommunikation sowie Ver-
offentlichung aller borsenrelevanten Informationen
auf unserer Internet-Homepage www.cewecolor.com
fiir unsere Aktionire und die Finanzoffentlichkeit

Anpassungen der Geschiftsordnungen von Aufsichts-
rat und Vorstand

Regelmiflige Uberpriifung der Entsprechenserklirung

Fiihrung eines Insiderverzeichnisses

I Commerzial Treuhand erneut als Abschlusspriifer
bestatigt

Die Umsetzung des Corporate Governance Kodexes
wird regelmafSig bei uns auf Grundlage des aktuellen
Kodexes der Regierungskommission uberpriift und
gegebenenfalls angepasst. Die CeWe Color Holding
AG nimmt zu den geltenden Corporate Governance
Grundsitzen fiir jedermann zugédnglich Stellung auf
ihrer Homepage. Die Corporate Governance Grundsat-
ze weichen aus unternehmensspezifischen Griinden nur
in wenigen Ausnahmen vom Deutschen Corporate
Governance Kodex ab.

Uber die Corporate Governance bei CeWe Color berichtet
der Vorstand —zugleich auch fiir den Aufsichtsrat—ge-
mafd Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance
Kodexes wie folgt:

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG zur Beach-
tung des Deutschen Corporate Governance Kodexes
bei der CeWe Color Holding AG (Stand: Februar 2006):

1 Selbstbehalt bei D&O-Versicherungen (3.8)
Wir sind grundsatzlich nicht der Ansicht, dass die
Motivation und Verantwortung, mit der die Mitglieder
von Vorstand und Aufsichtsrat ihre Aufgabe wahrneh-
men, durch einen solchen Selbstbehalt verbessert wer-
den kann. Unsere bestehenden Versicherungsvertrage
enthalten keinen Selbstbehalt; eine Anderung der
bestehenden Vertrige ist zur Vermeidung einer Pra-
mienanpassung nicht geplant.

Aufgeschliisselte Darstellung der Vergiitung der
Vorstandsmitglieder im Anhang des Konzernab-
schlusses (4.2.4)

Eine Aufschlisselung nach Fixum und erfolgsbezogenen
Komponenten wird seit dem Geschaftsbericht 2002
entsprechend den Empfehlungen vorgenommen. Auf
die empfohlene Individualisierung werden wir jedoch
fiir 2005 noch verzichten. Ab dem Geschiftsbericht
2006 werden wir der gesetzlichen Verpflichtung nach-
kommen.

1 Bildung fachlich qualifizierter Ausschiisse (5.3.1)
Aufler dem Personalausschuss werden keine weiteren
Ausschiisse gebildet, da die bisherige Praxis, dass sich
immer der gesamte Aufsichtsrat mit allen Themen
befasst, beibehalten werden soll.

1 Einrichtung eines Priifungsausschusses (5.3.2)
Ein Audit Committee ist nicht eingerichtet worden,
da sich der gesamte Aufsichtsrat in einer zusidtzlichen
Sitzung ausschliefSlich mit dem Priifungsbericht tiber

den Jahresabschluss befasst.

1 Aufsichtsrate mit mehr als fiinf Aufsichtsratsman-
daten in konzernexternen Gesellschaften (5.4.5)
Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet darauf, dass ihm
gentigend Zeit fiir die Wahrnehmung seiner Aufgaben
zur Verfiigung steht. Von daher ist eine Beschrinkung
auf fiinf Mandate unseres Erachtens nicht zielfiihrend.
Wir halten uns an die gesetzlichen Regeln von maxi-
mal zehn Mandaten.



Aufgeschliisselte Darstellung der Vergiitung der
Aufsichtsratsmitglieder im Anhang des Konzern-
abschlusses (5.4.7)

Eine Aufschliisselung nach Fixum und erfolgsbezogenen
Komponenten wird seit dem Geschiftsbericht 2004
entsprechend den Empfehlungen vorgenommen. Auf
die empfohlene Individualisierung werden wir auch
2005 verzichten, zudem sich die Beziige aus der Sat-
zung der CeWe Color Holding AG ergeben. Die Ver-
giitungen fiir personlich erbrachte Leistungen von
Aufsichtsratsmitgliedern, insbesondere fiir Beratungs-
und Vermittlungsleistungen, geben wir als Summe im
Anhang zum Konzernabschluss an.

Bekanntgabe des Aktienbesitzes einzelner Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder (6.6)

Auch wenn der Aktienbesitz einschliefSlich Optionen
eines einzelnen Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglie-
des grofSer als 1,0 % ist, wollen wir auch 2005 nur
den Gesamtbesitz —getrennt nach Vorstand und Auf-

sichtsrat—angeben.

Angaben zum Directors” Dealing (6.6)

Die Angaben iiber Verfiigungen tiber Aktien von Vor-
stinden, Aufsichtsriten und Insidern mit Fihrungs-
aufgaben, die zu wesentlichen unternehmerischen Ent-
scheidungen befugt sind, finden Sie auf unserer
Homepage www.cewecolor.com unter der Rubrik
Investor Relations/Corporate Governance.

Konzernabschluss binnen 90 Tagen, Zwischen-
berichte binnen 45 Tagen nach Berichtszeitraum
zuganglich (7.1.2)

Wir halten uns an die gesetzlichen Regeln bzw. die
Regeln der Deutschen Borse AG, die 120 Tage bzw.
60 Tage vorsehen.

Weder dem Vorstand noch dem Aufsichtsrat sind Fille
bekannt, in denen—mit Ausnahme der oben genannten

Abweichungen —gegen die Grundsitze verstofsen wurde.

Lagebericht # ¢

Angaben liber Aktienoptionsprogramme (7.1.3)

1. Die CeWe Color Holding AG legte fiir ihre obersten

Fuhrungskrifte im In- und Ausland entsprechend
dem Beschluss der Hauptversammlung 2005 einen
Stock Option Plan auf. In der Zeit vom 12. bis

23. September 2005 konnten iiber 80 Fiihrungskrafte
bis zu 200.000 Aktienoptionen erwerben. Der Stock
Option Plan stief auf grofSes Interesse und war um
knapp 19 % tiberzeichnet.

Die CeWe Color Holding AG bot ihren Fuhrungskriften
eine Aktienoption zum Bezugspreis von Euro 0,50 an.
Der Aktien Options Plan lduft vom 1. Oktober 2005
fir finf Jahre, d. h. bis zum 30. September 2010. Das
Optionsrecht kann erstmals nach Ablauf einer Warte-
frist von zwei Jahren, d. h. nach dem 30. September
2007, ausgeiibt werden. Die Optionen durfen einge-
16st werden, wenn der durchschnittliche Kassakurs
der CeWe Color Aktie im Xetra-Handel der Deutschen
Borse an zehn aufeinander folgenden Borsenhandels-
tagen mindestens 115 % des Basispreises betrigt. Als
Basispreis wurden Euro 48,00 je Aktie fixiert. Damit
betragt das Erfolgsziel Euro 55,20. Fiir den Vorstand
der CeWe Color Holding AG legte der Aufsichtsrat,
abweichend von den tibrigen Berechtigten, einen Basis-
preis von Euro 50,00 und damit ein Erfolgsziel von
Euro 57,50 fest.

. In den vergangenen Jahren legte CeWe Color bereits

zwei Stock Option Pliane auf. Der erste Stock Option
Plan wurde nicht ausgetibt, weil das Erfolgsziel
innerhalb der festgelegten Zeit nicht erreicht wurde.
Der zweite Stock Option Plan erreichte sein Erfolgs-
ziel im April 2005 und wurde vollstindig ausgetibt.

Weitere Einzelheiten finden Sie im Compliance-Bericht
und im Anhang auf Seite 75 ff.
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# v Lagebericht

Compliance Bericht

Stock Option Plan 2000

Auf der Hauptversammlung am 17. Juni 1999 wurde
das Aktienoptionsprogramm I beschlossen, mit dem
zwei Stock Option Pline umgesetzt wurden; beide
Option Pline hatten eine Laufzeit von funf Jahren.

Der erste Optionsplan lief am 31. August 2004 aus,
ohne dass der Zielpreis von Euro 25,00 erreicht wurde.

Der zweite Plan vom 1. September 2000 lief bis zum
31. August 2005. Der Basispreis betrug Euro 22,00.
Dieser Stock Option Plan erreichte sein Erfolgsziel im
April 2005 und wurde vollstindig ausgeubt.

Der Compliance-Beauftragte hat sich davon tiberzeugt,
dass die Aktien ausschliefSlich in den Optionsbedingungen
festgelegten sechs Ausiibungszeitriumen von jeweils
vier Wochen nach der Information der Bereichsoffent-
lichkeit und ohne Ausnutzung von Insiderinformationen
gehandelt worden sind.

Stock Option Plan 2005

Die CeWe Color Holding AG legte fiir ihre obersten
Fihrungskrifte im In- und Ausland entsprechend dem
Beschluss des Aktienoptionsprogramms II von der
Hauptversammlung 2005 einen dritten Stock Option
Plan auf. In der Zeit vom 12. bis 23. September 2005
konnten iiber 80 Fithrungskrafte bis zu 200.000 Aktien-
optionen erwerben. Der Stock Option Plan stiefs auf
grofles Interesse. Es wurden 199.500 Optionen zuge-
teilt. Aktienverkiufe konnen frithestens nach Ablauf der
Wartefrist von zwei Jahren nach Erreichung des Erfolgs-
ziels von Euro 55,20 bzw. Euro 57,50, d. h. nach dem
30. September 2007, ausgetibt werden.

Belegschaftsaktien

Uber die im Jahre 2005 angebotenen Belegschaftsaktien
konnen die Mitarbeiter erst nach einer einjihrigen Sperr-
frist nach dem 5. Juni 2006 verfugen. Soweit Verfligun-
gen Uber Belegschaftsaktien aus fritheren Jahren getatigt
worden sind, liegen keinerlei Anhaltspunkte dafur vor,
dass Insiderinformationen ausgenutzt worden sind.

Anlegerschutzgesetz Directors Dealings

Mit dem neuen Anlegerschutzgesetz wurden 2004 auch
die ,,directors” dealings“ verschirft. §15 WpHG enthilt
eine neue, deutlich reduzierte Geringfugigkeitsschwelle
fur alle Organmitglieder, die bei bestimmten Wertpapier-
geschiften beachtet werden muss: Meldepflichtig sind
Geschifte, deren Gesamtwert, bezogen auf die Gesamt-
zahl der von dem Meldepflichtigen und der Personen
seiner engen Beziehung getitigten Geschifte, innerhalb
eines Kalenderjahres Euro 5.000,00 uibersteigt.

Sollte diese Geringfugigkeitsschwelle tiberschritten sein,
sind die meldepflichtigen Organe bzw. ihre Familienmit-
glieder verpflichtet, innerhalb von fiinf Tagen nach Ab-
schluss eine schriftliche Meldung sowohl an uns, den
Emittenten, als auch an die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) zu senden.

Die CeWe Color Holding AG kommt ihrer Verpflich-
tung nach, diese Mitteilungen unverziiglich auf der
Homepage www.cewecolor.com in der aussagefihigen
Rubrik Corporate Governance unter dem Unterpunkt
directors” dealings fiir mindestens einen Monat zu ver-
offentlichen und einen Beleg dartiber an die BaFin zu
schicken.

Nach einem Monat werden die Angaben in ein Archiv
in das Internet gestellt. Entsprechende Mitteilungen von
Meldepflichtigen sind dort nachlesbar.

Insiderverzeichnis

In 813 WpHG wurde der Begriff der Insiderinformati-
on, die den Emittenten unmittelbar selber betreffen, in
2004 neu definiert. Gemaf$ 815 b WpHG haben wir alle
Personen, die bestimmungsgemaifd Zugang zu Insiderin-
formationen haben, in einem Insiderverzeichnis erfasst
und aktualisieren dieses stindig. Die erfassten Personen
sind von uns belehrt worden.



Ausblick auf 2006

Seit dem Sommer 2004 konnte CeWe Color die Wettbe-
werbsposition deutlich verbessern. Als europdischer Markt-
fithrer im industriellen Fotofinishing und getragen durch
eine hohe Absatzsteigerung bei digitalen Produkten gelang
es 2005 ein Ergebnis vor Steuern (EBT) von Euro 25,5 Mio.
zu erwirtschaften.

Das Jahr 2006 wird ein weiteres Jahr der Anpassungen an
Technologie- und Marktwandel von der analogen zur digi-
talen Fotografie. 2/3 des Weges in den Jahren 2002 bis
2005 mit der dramatischen Reduzierung der Filme und
Filmentwicklungen hat das Unternehmen bereits bewailtigt.
1/3 des restlichen Weges in den Jahren 2006 und 2007 zu
einem Dienstleister mit iberwiegend digitalen Produkten

wird CeWe Color noch meistern.

Verstarkte Anstrengungen bei Produktentwicklungen und
im Marketing werden erbracht, um das Interesse der Kon-
sumenten auf CeWe Color Produkte zu lenken. Anpas-
sungen von Kapazititen und Senkungen von Kosten in
verschiedenen Bereichen werden vorgenommen. Profitabi-
lisierungsprogramme fiir Produkte, Dienstleistungen und
Kundenbelieferungen werden durchgefiihrt, um den Riick-
gang der Fotos von Filmen ergebnisseitig auszugleichen.

Beim Absatz werden der Filmriickgang und die Profitabi-
lisierungsmafSnahmen bei Kapazititen, Produkten und
Kunden zu einem Riickgang von 12,5 % der Farbbilder
fiihren, beim Umsatz zu einem Minus von 10,7 %. Die
mit den Anpassungsmafinahmen verbundenen Kosten
werden das Ergebnis vor Steuern (EBT) um 16 % auf
Euro 21,0 Mio. und das Ergebnis nach Steuern um 15 %
auf Euro 10,0 Mio. absenken. In den Jahren 2007 und
2008 wird der Transformationsprozess beendet sein und
CeWe Color wird mit tiberwiegend digitalen Produkten
wiederum Wachstum generieren.

Lagebericht # ¢

| Zielsetzung fiir 2006

| Veranderung
Farbfotos analog 1,90 Mrd. -25%
digital 1,15 Mrd. +40%

gesamt 3,05 Mrd. -12,5%

Umsatz Euro 385 Mio. -10,7%
Cash Flow Euro 45 Mio. -15,0%
Ergebnis vor Steuern (EBT) Euro 21 Mio. -16,0%
Ergebnis nach Steuern Euro 10 Mio. -15,0%
Investitionen Euro 28 Mio. -25,0%

Fur die Aktiondre, welche die Entwicklung von

CeWe Color anhand der Quartalsergebnisse verfolgen
mochten, sei der Saisonverlauf auf der Schema-Skizze
dargestellt. Der Sommer ist die Hauptreisezeit. Das dritte
Quartal fithrt mit hohen Auslastungen zu ebenso hohen
Ergebnisbeitragen. Das zweite Quartal erzielt ebenfalls
positive Ergebnisse. Herbst und Winter stellen die Neben-
saison dar und fithren im ersten und vierten Quartal zu
Unterauslastungen und Verlusten im Fotofinishing.

I Schema-Skizze zum Saisonverlauf

I I. Quartal IIl. Quartal Ill. Quartal IV. Quartal

Ergebnis vor Steuern (EBT)

Umsatz

IIl. + 1ll. Quartal: Reisezeit mit hoher Auslastung
I. + IV. Quartal: Nebensaison mit Unterauslastung

Oldenburg, den 15. Marz 2006

CeWe Color Holding AG
—Der Vorstand -

ﬁer@fmw(«f'

Dr. Rolf Hollander
(Vorstandsvorsitzender)

Al

Andreas EL. Heydemann

s

Waulf-D. Schmidt-Sacht

A

Michael Wefers
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Vorstand der CeWe Color Holding AG

Vorsitzender der Vorstande der CeWe Color
Holding AG und der Neumdiller CeWe Color Stiftung

Vorstand der CeWe Color Holding AG und Geschafts-
fiihrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung, zustan-
dig fiir die Bereiche Finanz- und Rechnungswesen,
Materialwirtschaft, EDV und Revision

Vorstand der CeWe Color Holding AG und Geschafts-
fiihrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung, leitet die
Bereiche Technik, Forschung und Entwicklung

Vorstand der CeWe Color Holding AG und Geschafts-
filhrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung, leitet die
Bereiche Personal und Recht sowie Investor Relations



Vorstand und Geschaftsfiihrung der Neumiiller CeWe Color Stiftung

Vorstand der Neumiiller CeWe Color Stiftung,
zustandig fiir die Bereiche Marketing und Vertrieb
in Deutschland und Osterreich sowie der Schweiz

Vorstand der Neumiiller CeWe Color Stiftung,
zustandig fiir Frankreich, Benelux, Mittelosteuropa
und Skandinavien sowie Expansion

Geschaftsfiihrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung,
leitet die Bereiche Forschung und Entwicklung

Geschaftsfithrer der Neumiiller CeWe Color Stiftung,
zustandig fiir die Koordination der deutschen Be-
triebe sowie fiir Logistik

Vorstand der Neumiiller CeWe Color Stiftung
und Vertreter der Destinatdre
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#¥ Jahresabschluss Konzernbilanz

Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2005
der CeWe Color Holding AG, Oldenburg (ermittelt nach IFRS)

Aktiva Angaben in TEuro 31.12.2004 m Veranderung Anhang | Seite
I. Sachanlagen 118.495 116.381 -1,8% 22170
1. Geschafts- und Firmenwerte 6.243 2.461 -60,6 % 23172
Ill. Immaterielle Vermégenswerte 8.672 8.995 3,7% 24 1 73
IV. Finanzanlagen nach at equity 0 500 100,0 % 25173
V. Finanzanlagen 1.338 1.389 3,8% 26 1 73

VI. Langfristige Forderungen

und Vermdgenswerte 3.014 616 -79,6 % 27 1 73
VII. Aktive latente Steuern 1.550 2.857 84,3 % 28 | 73
A. Langfristige Vermégenswerte 139.312 133.199 -4,4%
I. Vorrate 34.583 38.960 12,7% 29 1 74
Il. Kurzfristige Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 60.384 53.358 -11,6 % 30 1 74
Ill. Kurzfristige Forderungen aus
Ertragsteuer-Erstattungen 559 438 -21,6%
IV. Kurzfristige Ubrige Forderungen
und Vermdgenswerte 8.659 7.992 -7.7% 311 74
V. Liquide Mittel 17.216 27.353 58,9 % 32175
B. Kurzfristige Vermégenswerte 121.401 128.101 5,5%
260.713 261.300 0,2 %
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Passiva Angaben in TEuro 31.12.2004 m Veranderung Anhang | Seite

I. Gezeichnetes Kapital 15.600 15.600 0,0% 33175
Il. Kapitalrucklage 29.175 29.175 0,0 % 38 | 77
Ill. Sonderposten fur eigene Anteile -12.093 -10.424 13,8 % 39 178
IV. Gewinnrucklagen und Bilanzgewinn 60.361 65.015 7.7 % 40 1 78
V. Anteile Dritter 13.397 13.679 21% 41179
A. Eigenkapital 106.440 113.045 6,2 %
I. Langfristige Sonderposten fur
Investitionszuwendungen 1.218 1.006 -17,4% 42 179
Il. Langfristige Ruckstellungen fur Pensionen 8.293 8.692 4,8 % 43 1 80
Ill. Langfristige passive latente Steuern 4.531 1.985 -56,2 % 44 | 80
IV. Langfristige Ubrige Ruckstellungen 4.165 4.373 5,0 % 45 1 81
V. Langfristige Finanzverbindlichkeiten 11.837 10.131 -14,4% 46 1 81
VI. Langfristige Ubrige Verbindlichkeiten 12.917 14.150 +9,5% 47 1 81
B. Langfristige Schulden 42.961 40.337 -6,1%
I. Kurzfristige Sonderposten fur
Investitionszuwendungen 289 202 -30,1% 42179
Il. Kurzfristige Steuerrickstellungen 5.805 8.436 45,3 % 48 1 81
IIl. Kurzfristige Ubrige Ruckstellungen 8.738 13.965 59,8 % 49 | 82
IV. Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 8.789 7.176 -18,4% 50 | 82
V. Kurzfristige tbrige Verbindlichkeiten 87.691 78.139 -10,9 % 51 1 83
C. Kurzfristige Schulden 111.312 107.918 -3,0%

260.713 261.300 0,2 %
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# Jahresabschluss Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005

der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Angaben in TEuro 2004 m Veranderung Anhang | Seite

1. Umsatzerldse 428.448 431.130 0,6 % 10 | 61
2. Erhéhung/Verminderung des Bestands an

fertigen und unfertigen Erzeugnissen 46 -123 -367,4%
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 1.479 1.531 3,5%
4. Sonstige betriebliche Ertrage 20.957 34.565 64,9 % 11 61
5. Materialaufwand -162.830 -153.114 6,0 % 12 1 62
6. Rohergebnis 288.100 313.989 9,0 %
7. Personalaufwand —-124.336 -131.092 -54% 13 1 62
8. Abschreibungen auf immaterielle

Vermoégenswerte des Anlagevermogens

und Sachanlagen® -44.273 -39.853 10,0 % 14 1 63
9. Sonstige betriebliche Aufwendungen -103.565 -114.319 -10,4 % 15 1 64
10. Ergebnis der betrieblichen

Tatigkeit (EBIT) 15.926 28.725 80,4 %
11. Finanzergebnis -1.718 -3.194 -85,9% 17 1 65
12. Ergebnis vor Steuern (EBT) 14.208 25.531 79.7 %
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag —-10.693 -11.612 -8,6% 18 | 66
14. Sonstige Steuern -2.346 -2.417 -3,0% 19 1 68
15. Ergebnis nach Steuern 1.169 11.502 883,9 %
16. Anderen Gesellschaftern

zustehendes Ergebnis -925 -4.415 -377.3% 20 | 68
17. Periodenergebnis (nach Anteilen Dritter) 244 7.087 2.804,5 %

Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) 0,04 1,29 3.125,0 % 21 1 69

U Davon im laufenden Jahr Sonderabschreibungen auf Firmenwerte aufgrund Impairment-Test nach IAS 38 TEuro 4.823 (Vorjahr: TEuro 4.040).
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Konzern-Kapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2005 der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Angaben in TEuro 2004 m

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 15.926 28.725
+ Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 44.273 39.853
+ Zufuhrung Ruckstellung ohne Zufiihrung StRst. 8.231 13.675
— Auflésung Ruickstellungen ohne StRst./Aufl. SoPos. -825 -4.168
— Auflésung von negativen Unterschiedsbetragen -118 0
— Sonstige zahlungsunwirksame Transaktionen -21 —-1.680
= Cash Flow nach zahlungsunwirksamen Transaktionen 67.276 76.405
+ Ergebnis aus dem Abgang von Anlagegegenstanden 1.006 1.732
+ Zunahme (-) /Abnahme (+) Vorrate, Ford. sowie Sonst. Aktiva -12.013 10.600
— Abnahme Ruckstellungen ohne StRst. —-5.448 -5.877
+ Zunahme (+)/Abnahme (-) Verb. LuL., Sonst. Verb. und Sonst. Passiva 9.928 -16.876
= Aus Ifd. Geschaftstatigkeit erwirtschaftete Zahlungsmittel -6.527 -10.421
— Gezahlte Ertragsteuern -12.162 -12.982
— Gezahlte sonstige Steuern —-2.688 -2.417
= Mittelzufluss aus betrieblicher Tatigkeit 45.899 50.585

Investitionsbereich

— Mittelabfluss aus Unternehmenserwerb abzgl.

erworbener Nettozahlungsmittel -463 -1.775
— Erwerb von Sachanlagen —-35.001 —-33.985
— Aktivierte Eigenleistungen -1.479 -1.531
+ Verkaufserlose aus Anlageabgangen 1.987 2.977
= Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit -34.956 -34.314

Finanzierungsbereich

— Gezahlte Dividende -4.340 -3.314
— Erwerb eigener Aktien 0 -361
+ Abwicklung des 2. Stock Option Plans 0 2.169
+ Bewertung des in 2005 aufgelegten Stock Option Plans nach IFRS 2 0 559

— Erfolgsneutrale und zahlungsunwirksame Marktbewertung
von Sicherungsgeschaften 0 -582

— Zahlungsunwirksame Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung
langfristiger konzerninterner Darlehen (IAS 21.17) und fur

Wahrungsdifferenzen im Eigenkapital verrechneter latenter Steuern 833 390
+ Zuflusse aus der Aufnahme von Darlehen 12.052 9.671
— Abflusse aus der Tilgung von Bankverbindlichkeiten -12.227 -12.990
— Zinsergebnis ohne Abschreibung auf Finanzanlagen und zahlungs-

unwirksame Bewertungen von Sicherungs- und Termingeschaften -1.699 -1.862
= Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -5.381 -6.320
— Nettoveranderung von Zahlungsmitteln 5.562 9.951
+ Wechselkursbedingte Anderung des Finanzmittelfonds 282 187
+ Liquide Mittel laut Er6ffnungsbilanz 11.371 17.215
= Liquide Mittel laut Schlussbilanz 17.215 27.353

Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung finden Sie auf Seite 85.
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Konzern-Eigenkapitalspiegel der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Eigenkapitalspiegel
01.01.-31.12.2005 nach IFRS
Gezeichnetes Kapitalrick-  Erwirtschafte- Markt-  Sonderposten Ausgleichs-
Kapital lage tes Konzern- bewertung fur Stock posten aus
eigenkapital Sicherungs- Option Plan Wahrungs-
) geschafte umrechnung
Angaben in TEuro
Stand 01.01.2005 15.600 29.175 60.509 0 0 -75
Erwerb eigener Aktien 0 0 0 0 0 0
Gezahlte Dividende 0 0 -3.314 0 0 0
Ergebnis nach Steuern 0 0 11.502 0 0 0
Anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis 0 0 -4.415 0 0 0
Abwicklung Stock Option Plan 0 0 139" 0 0 0
Bewertung Stock Option Plan nach IFRS 2 0 0 0 0 5592 0
Marktbewertung von Sicherungsgeschaften 0 0 0 -582 0 0
Wahrungsumrechnung 0 0 0 0 0 872
Stand 31.12.2005 15.600 29.175 64.421 -582 559 797

"Die Position betrifft mit TEuro 88 die Differenz zwischen Buchwert und Gegenleistung aus der Austibung
der Stock Option Plane und mit TEuro 51 die eingenommenen Optionspramien.
“Die Position betrifft mit TEuro 100 die fur die ausgegebenen Optionen eingenommenen Pramien sowie mit
TEuro 459 die beizulegenden Zeitwerte der geschatzten erhaltenen Dienstleistungen der Optionskaufer geméaB IRFS 2.10.
¥ Der restliche Ergebnisanteil der Minderheitsgesellschafter am Konzernergebnis wird unter den Verbindlichkeiten
gegenlber Gesellschaftern ausgewiesen. Der hier ausgewiesene Ergebnisanteil liegt unter Euro 500.

Eigenkapitalspiegel
01.01.-31.12.2004 nach IAS
Gezeichnetes Kapitalrick-  Erwirtschafte- Markt-  Sonderposten Ausgleichs-
Kapital lage tes Konzern- bewertung fur Stock posten aus
eigenkapital Sicherungs- Option Plan Wahrungs-
) geschafte umrechnung
Angaben in TEuro
Stand 01.01.2004 15.600 29.233 64.450 0 0 -2.599
Erwerb eigener Aktien 0 0 0 0 0 0
Entnahmen aus Rucklage 0 -58 582 0 0 0
Gezahlte Dividenden 0 0 —-4.340 0 0 0
Ergebnis nach Steuern 0 0 1.169 0 0 0
Anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis 0 -925 0 0 0
Ubrige Veranderungen 0 0 97 0 0 0
Wahrungsumrechnung 0 0 0 0 0 2.524
Stand 31.12.2004 15.600 29.175 60.509 0 0 -75

U Der restliche Ergebnisanteil der Minderheitsgesellschafter am Konzernergebnis wird unter den Verbindlichkeiten
gegenlber Gesellschaftern ausgewiesen.

2 Die Auflésung der Kapitalrticklage steht im Zusammenhang mit der Verschmelzung der CeWe Color S.A.S., Paris,
mit der Konica Photo Service France (KPSF), Le Blanc Mesnil.

?Es handelt sich um die aufgrund des Auslaufens des ersten Aktion Options Plans vereinnahmten Optionspramien
sowie um die Rickzahlung von Optionspramien an ausgeschiedene Mitarbeiter.



Konzern-Eigenkapitalspiegel Jahresabschluss #a¥

Mutterunternehmen

Kumuliertes tbriges Konzernergebnis

Minderheitsgesellschafter

Latente Eigenkapital Eigene Anteile, Konzern- Minderheiten- Ausgleichs- Kapital Konzern-
Steuern auf gemaf die nicht zur eigenkapital kapital posten aus Minderheits- eigenkapital
Waéhrungs- Konzernbilanz Einziehung Wahrungs- R IHET T
differenzen vor Abzug  bestimmt sind umrechnung
Eigenkapital eigene Anteile
-73 105.136 -12.093 93.043 13.430 -32 106.441
0 (1] -361 -361 0 0 -361
0 -3.314 0 -3.314 0 0 -3.314
0 11.502 0 11.502 0 0 0 11.502
0 -4.415 0 -4.415 0 0 0 -4.415
0 139 2.030 2.169 0? 0 0 2.169
0 559 0 559 0 0 0 559
0 -582 0 -582 0 0 0 -582
-107 765 0 765 0 281 281 1.046
-180 109.790 -10.424 99.366 13.430 249 13.679 113.045
Mutterunternehmen Minderheitsgesellschafter
Kumuliertes tbriges Konzernergebnis
Latente Eigenkapital Eigene Anteile, Konzern- Minderheiten- Ausgleichs- Kapital Konzern-
Steuern auf gemaf die nicht zur eigenkapital kapital posten aus Minderheits- eigenkapital
Waéhrungs- Konzernbilanz Einziehung Wahrungs-  gesellschafter
differenzen vor Abzug  bestimmt sind umrechnung
Eigenkapital eigene Anteile
337 107.021 -11.996 95.025 13.429 —-867 12.562 107.587
0 (1] 0 0 0 0 0 0
0 (1] 0 0 0 0 0 0
0 -4.340 0 -4.340 -3 0 -3 -4.343
0 1.169 0 1.169 0 0 0 1.169
0 -925 0 -925 4" 0 4 -921
0 97 =97 0 0 0 0 0
-410 2.114 0 2.114 0 835 835 2.949
-73 105.136 -12.093 93.043 13.430 -32 13.398 106.441
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A. Allgemeine Angaben

11 Grundlagen fiir
die Aufstellung
des Konzernab-
schlusses

2 | Wesentliche Unter-
schiede zwischen
IAS/IFRS und HGB

3 | Konsolidierungs-
kreis

Der Konzernabschluss der CeWe Color Holding AG fiir das Geschiftsjahr 1. Januar 2005 bis
31. Dezember 2005 wurde nach den IAS/IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den er-
ginzend nach § 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
aufgestellt.

Gegenuiber dem Vorjahr wurde die Gliederung der Bilanz entsprechend der geanderten Vor-
schrift des TAS 1 einschliefflich der dazugehorenden Vorjahreswerte angepasst. Die Gewinn- und
Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Soweit nicht anders angegeben, werden simtliche Wertinformationen in Tausend Euro gemacht.

Weil der Konzern keinen Abschluss nach den handelsrechtlichen Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ansatzmethoden des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) erstellt, ist es nicht moglich, Abwei-
chungen des Jahresergebnisses und der Bilanzsumme zu HGB-Vergleichswerten darzustellen. Es
bestehen folgende wesentliche Unterschiede:

Bildung von latenten Steuern auf der Grundlage der bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode
sowie die Aktivierung von latenten Steueranspriichen aus steuerlichen Verlustvortragen (IAS 12)

Anpassung der Nutzungsdauern der Vermogenswerte des Sachanlagevermogens, die einheitliche
Anwendung der linearen Abschreibungsmethode sowie die Beriicksichtigung eines Restwertes
auf alle Vermogenswerte des Sachanlagevermogens (IAS 16)

Bewertung der Riickstellungen fiir Pensionen nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Pro-
jected-Unit-Credit-Methode) unter Berticksichtigung kiinftiger Gehaltstrends und der Korri-
dor-Regel (IAS 19)

Einzelbewertung von Forderungen (IAS 32; Wegfall von Pauschalwertberichtigungen)
Gesonderter Ausweis der Minderheitsanteile innerhalb des Eigenkapitals (IAS 1.68)

Verzicht auf die Bildung von Aufwandsriickstellungen sowie der Barwertansatz bei langfristigen
Riickstellungen (IAS 37)

Aktivierung selbsterstellter immaterieller Vermogenswerte des Anlagevermogens zu Herstellungs-
kosten (IAS 38)

Bewertung und Ausweis eigener Anteile gemass IAS 32.33

Umfassende Allokations- und Bewertungsvorschriften im Rahmen von Unternehmenskaufen
und -zusammenschliissen (IFRS 3, TAS 36 und 38)
Fair-Value-Bewertung von Sicherungsgeschaften (IAS 39)

Bewertung von Stock Option Plinen unter indirekter Beriicksichtigung des beizulegenden Zeit-
wertes der gewihlten Eigenkapital-Instrumente (IFRS 2)

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der CeWe Color Holding AG als Obergesellschaft sieben
inlindische und 16 auslindische Gesellschaften. Zu den einzelnen Gesellschaften, bei denen —
direkt oder indirekt — Stimmrechtsmehrheit der CeWe Color Holding AG besteht, verweisen wir
auf den aufgelisteten Anteilsbesitz (siehe Seite 84).

Gegeniiber dem Vorjahr verinderte sich der Konsolidierungskreis wie folgt:
I Mit Wirkung zum 1. Januar 2005 wurde die CeWe Color Nordcolor Beteiligungsgesell-

schaft mbH, Bad Schwartau, auf die CeWe Color Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg,
verschmolzen.
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Im Frithjahr wurde gemeinsam mit der OOO ,,Invest“, Dnipropetrovsk (Ukraine), die Fotolux

CeWe Color Ltd., Dnipropetrovsk (Ukraine), gegriindet. Die Gesellschaftsanteile werden zu

50 % von der OOO ,,Invest“, Dnipropetrovsk (Ukraine), und zu 50 % von der CeWe Color

Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg (Deutschland), gehalten. Gegenstand der Gesell-

schaft ist der Betrieb eines Fotolabors insbesondere zur Ubernahme von Dienstleistungen im

Bereich Fotoentwicklungen gegeniiber Handelspartnern in der Ukraine.

I Am 6. September 2005 wurde die CeWe Color Zagreb d.o.o., Zagreb (Kroatien), gegriindet.
Geschiftsgegenstand der Gesellschaft sind fotografische Tatigkeiten, der Ankauf und Verkauf
von Waren, die Vermittlung von Geschiften dieser Art auf dem in- und auslindischen Markt
sowie die Vertretung auslindischer Gesellschaften.

I Zum 1. November 2005 wurde die A.R. Bott & Sons Limited, Warwick (England) (Markt-
name: Standard Photographic), vollstindig erworben. Der Kaufpreis belief sich auf TEuro
1.181 (TGBP 800). Miterworben wurden die Dipinto Limited, Warwick (England), sowie die
INet Distribution Limited, Warwick (England), die beide jeweils mit allen Anteilen zu der
A.R. Bott & Sons Limited gehoren.

1 Am 30. Juni 2005 wurde die Q.S.S. BVBA, Kontich (Belgien), zu 100 % durch die CeWe Color

Belgium S.A., Briissel (Belgien), iibernommen. Mit Wirkung vom 1. Juli 2005 wurde die tiber-

nommene Gesellschaft in Rainbow Colour BVBA umfirmiert. Mit dem gleichen Datum hat sie

das gesamte operative Geschift der bereits in 2004 ebenfalls vollstandig durch die CeWe Color

Belgium S.A., Briissel (Belgien), erworbene Rainbow Colour N.V., Kontich (Belgien), mit allen

Rechten und Pflichten tibernommen.

Die Rainbow Color N.V., Kontich (Belgien), wurde zum 28. Dezember 2005 liquidiert. Aus

der Entkonsolidierung entstand ein Verlust von TEuro 296.

1 Mit Wirkung zum 1. Januar 2006, also ohne Auswirkungen auf den Konsolidierungskreis fiir
den vorliegenden Konzernabschluss, wird die OneWebPhoto Verwaltungs-GmbH, Oldenburg
(Deutschland), als Komplementirin der OneWebPhoto GmbH & Co. KG , Oldenburg (Deutsch-
land), auf die CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg (Deutschland), als Gesellschafterin
verschmolzen. Damit wachsen dieser auch die Kommanditanteile der OneWebPhoto GmbH &
Co. KG, Oldenburg (Deutschland), zu.

Aufgrund der Anderung des Konsolidierungskreises durch die Einbeziehung der A.R. Bott & Sons
Limited, Warwick (England), und ihrer Tochtergesellschaften sowie der Q.S.S. BVBA, Kontich
(Belgien), ergeben sich folgende Auswirkungen im Konzernabschluss zum 31. Dezember 20035:

Bilanz Angaben in TEuro Konzern zum 31.12.2005 Davon aus Anderungen
des Konsolidierungskreises

Langfristige Vermogenswerte 133.199 3.223
Kurzfristige Vermogenswerte 100.748 3.577
Liquide Mittel 27.353 567
261.300 7.367

Eigenkapital 113.045 -215
Langfristige Schulden 40.337 284
Kurzfristige Schulden 107.918 3.824
261.300 3.893

Die Auswirkungen auf die Bilanz sind bezogen auf die Hohe der entsprechenden Bilanzpositionen
von untergeordneter Bedeutung. Sie beriicksichtigen die sich aus der Schuldenkonsolidierung er-
gebenen Effekte.
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Gewinn- und Verlustrechnung Angaben in TEuro Konzern zum 31.12.2005 Davon aus Anderungen
des Konsolidierungskreises

Umsatzerlése 431.130 2.307
Sonstige Ertrage 35.973 429
Materialaufwand -153.114 -937
Personalaufwand -131.092 -564
Abschreibungen —-39.853 -143
Sonstige betriebliche Aufwendungen -114.319 -1.043
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 28.725 49
Finanzergebnis -3.194 -274
Ergebnis vor Steuern (EBT) 25.531 -225
Steuern vom Einkommen und Ertrag -11.612 15
Sonstige Steuern -2.417 -5
Ergebnis nach Steuern 11.502 -215

Die Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung sind ebenfalls bezogen auf die einzelnen
Positionen von untergeordneter Bedeutung.

Die Anschaffungskosten fiir den Erwerb der Anteile betreffen ausschliefSlich den Kaufpreis.
Direkt zurechenbare Nebenkosten des Erwerbs belaufen sich auf TEuro 22. Eigenkapitalinstru-
mente wurden in diesem Zusammenhang nicht ausgegeben.

Da die in der Berichtsperiode stattgefundenen Unternehmenszusammenschliisse im Einzelnen
fur die Betrachtung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage unwesentlich sind, werden gemafs
IFRS 3.68 die Angaben nach IFRS 3.67 im Folgenden zusammengefasst.

Die der Konsolidierung zugrunde liegenden Vermogenswerte und Schulden ergaben sich wie folgt:

Angaben in TEuro Buchwerte zum Buchwerte Veranderung
Erwerbszeitpunkt nach IFRS

Immaterielle Vermogenswerte

(Kundenstamm) 0 470.000 470.000
Immaterielle Vermoégenswerte 105.185 105.185 0
Goodwill 115.329 115.329 0
Sachanlagen 1.373.480 1.373.480 0
Vorrate 533.086 533.086 0
Forderungen und sonstige

Vermdégenswerte 3.891.754 3.891.754 0
Liquide Mittel 44.617 44.617 0
Aktive latente Steuern 0 339.000 339.000
Gesamt 6.063.451 6.872.451 809.000
Eigenkapital 235.788 892.988 657.200
Ruckstellungen 1.902.449 1.902.449 0
Passive latente Steuern 0 151.800 151.800
Finanzverbindlichkeiten 203.710 203.710 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten 3.708.234 3.708.234 0
Langfristige Verbindlichkeiten 13.270 13.270 0

Gesamt 6.063.451 6.872.451 809.000
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Aus der erstmaligen Einbeziehung der A.R. Bott & Sons Limited, Warwick (England) (Markt-
name: Standard Photographic), und ihrer Tochtergesellschaften ergab sich ein aktiver Unterschieds-
betrag von TEuro 839. Die Erstkonsolidierung der Q.S.S. BVBA, Kontich (Belgien), spater Rainbow
Colour BVBA, fiihrte zu einem Goodwill von TEuro 88. Im Rahmen der Erstkonsolidierungen
wurden aus der Neubewertung der ibernommenen Vermogenswerte und Schulden zwei Kunden-
stimme in Hohe von TEuro 470 aktiviert und darauf passive latente Steuerabgrenzungen in
Hohe von TEuro 152 gebildet. Die gebildeten aktiven latenten Steuerabgrenzungen betreffen
steuerliche Verlustvortrage der A.R. Bott & Sons Limited, Warwick (England).

Der Konzernabschluss wurde aus den gepriiften und mit uneingeschrankten Bestitigungsvermer-
ken versehenen Einzelabschlussen der einbezogenen Gesellschaften entwickelt.

Bei samtlichen in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften deckt sich der Stichtag
des Einzelabschlusses mit dem Stichtag des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2005.

Die Kapitalkonsolidierung wurde bis einschliefSlich Miarz 2004 nach der Benchmark-Methode
gemaf$ IAS 22.32 vorgenommen. Bei der Erstkonsolidierung ergaben sich bei der Riickrechnung
aktive Unterschiedsbetrdge, die, soweit nicht auf andere identifizierbare Vermogenswerte und/
oder Schulden verteilbar, gemafS IAS 22.41 als Geschifts- und Firmenwert ausgewiesen wurden.
Geschifts- und Firmenwerte, die nicht bis zum 31. Dezember 2004 vollstindig abgeschrieben
waren, werden aufgrund der Anderungen des IAS 38 nicht mehr planmifig abgeschrieben.
Wertberichtigungen fiir diese Positionen erfolgen nunmehr nur noch durch aufSerplanmafige
Abschreibungen aufgrund eines Impairment-Tests entsprechend IAS 36.

Passivische Unterschiedsbetrige aus der Erstkonsolidierung wurden entweder gemaf$ IAS 22.62
sofort erfolgswirksam aufgelost oder nach TAS 22.64 von den aus der Erstkonsolidierung stam-
menden Geschafts- und Firmenwerten abgesetzt.

Mit Wirkung vom April 2004 erfolgen Erstkonsolidierungen nach der Erwerbsmethode ent-
sprechend IFRS 3.14. Dabei erfolgt eine Neubewertung der iibernommenen Vermogenswerte und
Schulden nach den Grundsitzen der IFRS. Die danach verbleibenden unverteilten aktiven Unter-
schiedsbetriage werden gemafS IFRS 3.51 ff. als Geschifts- und Firmenwerte ausgewiesen.

Ergeben sich bei der Erstkonsolidierung passivische Unterschiedsbetrige, so werden sie seit
April 2004 gemaf$ IFRS 3.56 sofort erfolgswirksam erfasst.

Konzerninterne Umsatze, Aufwendungen und Ertrage sowie Ausleihungen, Forderungen und
Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften wurden eliminiert. Zwischengewinne
aus Konzernlieferungen wurden konsolidiert, soweit sie von Bedeutung fiir die Darstellung des
Bildes der tatsichlichen Verhiltnisse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage sind. Die gruppen-
internen Lieferungen und Leistungen werden sowohl auf der Basis von Marktpreisen als auch
Verrechnungspreisen berechnet, die auf der Grundlage des ,,Dealing at arm’s length“-Grundsatzes
ermittelt wurden. Soweit erforderlich, wurde bei ergebniswirksamen Konsolidierungsvorgangen
eine Steuerabgrenzung vorgenommen.

Effekte aus der Fair-Value-Bewertung (IFRS 2) von ausgegebenen Eigenkapitalinstrumenten
(Aktien Options Plinen) fiir kiinftige Arbeitsleistungen werden aufwandsmafSig tiber die Laufzeit
verteilt, im Personalaufwand gezeigt und gegen das Eigenkapital (Andere Gewinnriicklagen)
gebucht. Soweit die Bedingungen der Optionen nicht erfiillt werden, ist die Bewertungsposition
innerhalb des Eigenkapitals erfolgsneutral aufzulosen.
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51 Wahrungs-
umrechnung

Assoziierte Unternehmen, bei denen einerseits ein mafSgeblicher Einfluss vorliegt, andererseits
aber die Beherrschungs- und Kontrollméglichkeiten fehlen, werden nach der At-Equity-Methode
konsolidiert (IAS 28.13). Die Bewertung zum Anschaffungszeitpunkt erfolgt nach der Anschaf-
fungskostenmethode, wobei anteilige stille Reserven und Lasten berticksichtigt werden. In der
Folgebewertung wird der angesetzte Wert unter der Einbeziehung von planmafligen Abschreibungen
stiller Reserven, der Erh6hung bzw. Minderung um den Anteil am Jahresergebnis, den verein-
nahmten Dividenden sowie eventuell vorgenommener anteiliger Kapitalerhohungen oder -herab-
setzungen fortgeschrieben.

Die Konsolidierungsmethoden wurden gegeniiber den Vorjahreswerten unverdndert angewendet.

Die Jahresabschliisse der auslindischen Konzerngesellschaften werden nach dem Konzept der
funktionalen Wahrung in Euro umgerechnet (IAS 21). Die funktionale Wahrung der Tochterge-
sellschaften ist die jeweilige Landeswihrung. Da unsere Tochtergesellschaften ihre Geschifte in
finanzieller, wirtschaftlicher und organisatorischer Hinsicht selbstindig betreiben, ist grundsitz-
lich die funktionale Wihrung identisch mit der jeweiligen Landeswihrung der Gesellschaft.
Berichtswihrung und funktionale Wahrung des Konzerns ist der Euro.

Vermogenswerte und Schulden der einzubeziehenden auslandischen Unternehmen werden mit
den Mittelkursen am Bilanzstichtag, die Ertrige und Aufwendungen mit dem Jahresdurchschnitt
der jeweiligen Mittelkurse umgerechnet.

Geschiftswerte, die bei auslindischen Tochtergesellschaften aus der Kapitalkonsolidierung
entstehen, werden zu historischen Anschaffungswerten fortgefiihrt. Auch das Eigenkapital wird
zu historischen Kursen umgerechnet. Hieraus resultierende Umrechnungsdifferenzen werden
nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigt, sondern in einem separaten Posten im Eigen-
kapital. Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung langfristiger Darlehen an Konzerngesellschaften
werden ebenfalls gemaf§ TIAS 21.32 erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.

Der Wihrungsumrechnung liegen die nachfolgenden wesentlichen Kurse zugrunde:

Wahrungsumrechnung 2004 2005

Bilanz-Kurs GuV-Kurs Bilanz-Kurs GuV-Kurs
Schweizer Franken 1,54370 1,54420 1,55480 1,54830
Tschechische Krone 30,39000 31,89130 29,02000 29,77240
Déanische Krone 7,43850 7,43990 7,46000 7,45170
Ungarischer Forint 245,77500 251,78610 252,90000 248,06070
Norwegische Krone 8,24000 8,37200 7,99900 8,01190
Polnischer Zloty 4,08770 4,54240 3,86500 4,03000
Schwedische Krone 9,02000 9,12600 9,39200 9,28020
Slowakische Krone 38,73000 40,04830 37,87000 38,58990
Kroatische Kuna - - 7,36670 7,40710
Britisches Pfund Sterling - - 0,68630 0,68400
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B. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

6 | Allgemeine
Angaben

7 | Ertrags- und Auf-
wandsrealisierung

8 | Aktiva

Die Jahresabschliisse der einbezogenen Gesellschaften werden grundsitzlich nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Die Bilanzierungs- und Bewertungswahl-
rechte werden im Konzernabschluss in der gleichen Weise ausgetibt wie in den Einzelabschlissen.
Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden gegentuber den Vorjahreswerten unveran-
dert angewendet.

Umsatzerlose und sonstige betriebliche Ertrage werden mit Erbringung der Leistung bzw. mit
Ubergang der Gefahren auf den Kunden realisiert. Betriebliche Aufwendungen werden bei Inan-
spruchnahme der Leistung oder zum Zeitpunkt ihrer Verursachung ergebniswirksam. Umsatzbe-
zogene Aufwendungen oder Ruckstellungen werden zum Zeitpunkt der Realisierung der entspre-
chenden Umsatzerlose beriicksichtigt. Zinsertrage und -aufwendungen werden periodengerecht
erfasst.

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermogenswerte sind zu Anschaffungskosten, vermin-
dert um die lineare Abschreibung entsprechend ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer, bewertet.

Fur die unter Anwendung des IFRS 3 angesetzten immateriellen Vermogenswerte erfolgt eine
Abschreibung unter Beriicksichtigung des tiberarbeiteten IAS 38.

Selbst erstellte immaterielle Vermogenswerte, aus denen dem Konzern wahrscheinlich ein kiinf-
tiger Nutzen zufliefSt und die verldsslich bewertet werden konnen (IAS 38), werden mit ihren
Herstellungskosten aktiviert. Es handelt sich hierbei im Wesentlichen um gruppenweit einsetzbare
vertriebs- und produktionsspezifische Softwaresysteme. Diese Systeme werden entsprechend der
sich verindernden technischen Anforderungen regelmiflig angepasst, wobei die Nutzungsdauer
regelmafSig neu bestimmt wird. Die Herstellungskosten umfassen dabei alle direkt zurechenbaren
Kosten sowie angemessene Teile der fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Finanzierungskosten
werden nicht aktiviert (IAS 23). Sonstige Entwicklungskosten werden ebenfalls nicht aktiviert.

Die in den immateriellen Vermogenswerten enthaltenen Geschifts- oder Firmenwerte wurden
letztmalig im Geschiftsjahr 2004 gemafs IAS 22 planmiafig unter Zugrundelegung einer voraus-
sichtlichen Nutzungsdauer von 15 Jahren abgeschrieben; mit dem Geschiftsjahr 20035 erfolgt
keine planmaflige Abschreibung mehr. Hinsichtlich der Werthaltigkeit einzelner Positionen wurden
gemafs TAS 36 Impairment-Tests durchgefithrt. Soweit sich daraus ein Wertminderungsbedarf
ergab, wurden aufSerordentliche Wertberichtigungen vorgenommen.

Das Sachanlagevermogen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und, soweit
abnutzbar, um planmifSige lineare Abschreibungen vermindert. Die Herstellungskosten umfassen
dabei alle direkt zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile der fertigungsbezogenen Gemein-
kosten. Finanzierungskosten werden nicht aktiviert (IAS 23.10 ff.). Die Abschreibungsbasis ver-
mindert sich um einen geschitzten Restwert, den die Gesellschaft am Ende der Nutzungsperiode
abzuiglich der Abgangskosten voraussichtlich realisieren kann (IAS 16.6, 38.8). Dabei wird der
Restwert zum Bilanzstichtag so ermittelt, als ob der betreffende Anlagewert bereits das Alter und
den Abnutzungsgrad zum Zeitpunkt des mutmafSlichen Abgangs hitte. Eine Neubewertung des
Anlagevermogens entsprechend den Regelungen des IAS 16.31 bzw. des IAS 38.75 erfolgt nicht.
AusschliefSlich auf steuerlichen Regelungen beruhende Abschreibungen werden nicht angesetzt.

Geringwertige Anlagegiiter mit einem Einzelanschaffungswert von bis zu Euro 410,00 werden
im Zugangsjahr in voller Hohe abgeschrieben.
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Die planmifSigen Abschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermogens werden im Wesent-
lichen auf der Grundlage folgender gruppeneinheitlicher Nutzungsdauern ermittelt:

Betriebsgewodhnliche Nutzungsdauer 31.12.2004 W
Anlagegut Nutzungsdauer in Jahren

Software und andere immaterielle Vermdgenswerte 3 bis 7 3 bis 7
ERP-Software 8 8
Gebaude 25 bis 40 25 bis 40
Maschinen

Printer 4 bis 7 4 bis 7
Splicer 5 bis 6 5 bis 6
Filmentwicklungsmaschinen 6 bis 8 6 bis 8
Sortieranlagen 5 bis 8 5 bis 8
EDV-Anlagen 3 bis 7 3 bis 7
PKW 5 5
BUromébel 13 13

Die Bestimmung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauern wird aufgrund der bisherigen Nut-
zungserfahrungen mit dem Anlagegut, seinen aktuellen und voraussichtlichen Einsatzmoglich-
keiten, sowie der spezifischen technischen Entwicklung vorgenommen.

Auferplanmiflige Abschreibungen i.S.d. IAS 36 wurden vorgenommen, wenn Anhaltspunkte
dafiir vorlagen, dass der erzielbare Betrag aus dem Vermogensgegenstand wesentlich unter seinem
Buchwert lag, zum Beispiel bei untiblich gesunkenen Marktwerten.

Das Finanzanlagevermogen ist zu Anschaffungskosten bewertet. Auflerplanmaflige Abschrei-
bungen wegen voraussichtlich dauernder Wertminderung wurden nicht vorgenommen. Joint-
Venture-Unternehmen werden at equity konsolidiert und unter den Finanzanlagen nach at equity
gezeigt. Mit der Erstkonsolidierung werden sie zu Anschaffungskosten oder, soweit die Einlage
fiir eine Beteiligung durch Sacheinlagen bereits erfolgt ist, zum Verkehrswert bilanziert; bei der
Sacheinlage werden die auf das Partnerunternehmen entfallenden Anteile an den Stillen Reserven
berticksichtigt.

Der Ansatz des Vorratsvermogens erfolgte zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. In die
Herstellungskosten wurden die Material- und Fertigungseinzel- sowie im angemessenen Umfang
Material- und Fertigungsgemeinkosten einbezogen. Kosten der Verwaltung wurden beriicksich-
tigt, sofern sie der Produktion zuzurechnen sind. Sofern der NettoverdufSerungswert am Bilanz-
stichtag niedriger war, wurde dieser angesetzt. Langfristige Fertigungsauftriage lagen nicht vor.
Angeschaffte Gegenstinde des Vorratsvermogens wurden nach der Durchschnittswertmethode
mit dem gewichteten Durchschnittswert bewertet.

Forderungen und sonstige Vermogenswerte sind grundsitzlich mit dem Nominalwert ausge-
wiesen. Bestehen an der Einbringlichkeit von Forderungen Zweifel, werden diese mit dem niedri-
geren realisierbaren Betrag angesetzt. Neben den erforderlichen Einzelwertberichtigungen wird
erkennbaren Risiken aus dem allgemeinen Kreditrisiko durch Bildung von pauschalierten Einzel-
wertberichtigungen Rechnung getragen. Unverzinsliche Forderungen und sonstige Vermogens-
werte werden, soweit sie langfristig sind, abgezinst. Wertpapiere des Umlaufvermogens werden
nicht gehalten; die im Bestand befindlichen eigenen Anteile werden nach IAS 32.33 in einem
Sonderposten offen vom Eigenkapital abgezogen (siehe Seite 48).
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Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten sowie Schecks sind zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt.

GemifS IAS 12 werden aktive und passive latente Steuern fiir alle tempordaren Abweichungen
von Aktiva und Passiva zwischen Steuer- und IAS/IFRS-Bilanz, fiir Steuergutschriften und Ver-
lustvortrage gebildet. Zur Berechnung werden die zum Bilanzstichtag jeweils geltenden oder die
zukiinftig geltenden nationalen Steuersitze angewendet. Die Wirkung von Steuersatzinderungen
auf latente Steuern wird mit In-Kraft-Treten der gesetzlichen Anderung erfasst. Aktive latente
Steueranspriiche aus Verlustvortrigen werden nur insoweit beriicksichtigt, als ihre Realisierung
hinreichend konkretisiert ist.

Unter dem Eigenkapital wird das Gezeichnete Kapital zum Nennbetrag angesetzt. Das Agio aus
der erstmaligen Aktienemission ist als Kapitalriicklage mit dem Unterschiedsbetrag zwischen
dem Nennwert der ausgegebenen Inhaberstammaktien und dem erzielten Ausgabebetrag be-
wertet. Durch den Sonderposten fiir eigene Anteile werden entsprechend IAS 32.33 die eigenen
Anteile in Hohe ihrer vollstindigen, urspriinglichen Anschaffungskosten zum Zeitpunkt ihres
Riickkaufs offen abgesetzt. Die Gewinnriicklagen und der Bilanzgewinn sind nach Gesetz und
Satzung gebildet und mit dem Nominalwert angesetzt. In der Position Andere Gewinnriicklagen
werden solche Effekte ausgewiesen, die sich aus der Fair-Value-Bewertung von Sicherungsge-
schiften gemafs IAS 39 sowie der Bewertung von Aktien Options Plinen gemafS IFRS 2 ergeben
(siehe unten Seite 75).

Die Pensionsriickstellungen werden entsprechend dem in IAS 19 vorgeschriebenen Anwart-
schaftsbarwertverfahren fir leistungsorientierte Altersversorgungszusagen berticksichtigt. Bei der
Bewertung der Pensionsrickstellungen und der Ermittlung der Pensionskosten wird die 10-Pro-
zent-Korridor-Regel nicht angewendet, d. h. alle versicherungsmathematischen Gewinne und Ver-
luste werden sofort erfolgswirksam berticksichtigt. Den versicherungsmathematischen Berech-
nungen liegen folgende Trendannahmen zugrunde:

Versicherungsmathematische Parameter IAS IAS/IFRS
zur Entwicklung der Pensionsriickstellungen Angaben in % 31.12.2004 31.12.2005

Die Bewertung erfolgt nach der Projected Unit Credit Method (Angaben p. a.)

Rechnungszinsfu3 5,00 4,25
Gehaltstrend 2,50 2,50
Rententrend 1,50 1,50
Durchschnittliche Fluktuation 1,50 1,50

Als Rechnungsgrundlage wurde verwendet: Richttafel 1998 Heubeck-Richttafeln GmbH, Koln, fur 2004
Als Rechnungsgrundlage wurde verwendet: Richttafel 2005G Heubeck-Richttafeln GmbH, Kéln, fir 2005
Als Pensionierungsalter wurde gewahlt: vorzeitige Inanspruchnahme nach RRG 1999
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Die Sterbewahrscheinlichkeiten werden nach den aktuellen Sterbetafeln von Heubeck bzw. ver-
gleichbaren auslandischen Sterbetafeln ermittelt. Fiir aufferplanmifiige Leistungsnotwendigkeiten
besteht eine Riickdeckungsversicherung. Eventuell zu verrechnendes Planvermégen, mit dem die
Verpflichtungen abgegolten werden konnen, liegt nicht vor.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fur Vermogenswerte werden in den Sonderposten fiir
Investitionszuwendungen als passivischer Abgrenzungsposten gezeigt. Die ertragsmafSige Bertick-
sichtigung der Investitionszulagen und der Investitionszuschiisse erfolgt zeitanteilig tiber die Auf-
losung entsprechend dem Abschreibungsverlauf der begiinstigten Investitionsobjekte.

Latente Steuerschulden werden im Rahmen der Riickstellungen ausgewiesen. Sie werden auf
der Grundlage der international tiblichen bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode (Liability-
Methode, TAS 12) berechnet und weisen die steuerlichen Effekte aus den Bewertungsunterschie-
den der Steuerbilanzen der Einzelgesellschaften und dem Konzernabschluss aus. Weder aktive
noch passive latente Steuern werden abgezinst. Die Abgrenzungen werden mit den Steuersitzen
berechnet, die bei Umkehr der zeitlich befristeten Unterschiede nach heutigem Kenntnisstand zu
erwarten sind. Die zugrunde liegenden Steuersitze betragen im Inland ca. 38,2 % und im Ausland

16,0 % bis 33,9 %.

Durchschnittliche Steuersatze zur Ermittlung der latenten Steuern  Angaben in % 2004 m
Deutschland 38,20 38,20
Niederlande 34,33 31,50
Belgien 33,99 33,99
Frankreich 34,43 33,83
Schweiz 25,00 25,00
Danemark 30,00 28,00
Norwegen 28,00 28,00
Polen 19,00 19,00
Slowakei 19,00 19,00
Tschechien 26,00 24,00
Ungarn 16,00 16,00
Kroatien = 20,00
England - 30,00
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Ubrige Steuerriickstellungen und Sonstige Riickstellungen werden gebildet, soweit eine aus einem
vergangenen Ereignis resultierende Verpflichtung besteht. Voraussetzung ist, dass diese Verpflich-
tung kiinftig wahrscheinlich zu einem Vermogensabfluss fithrt und sich die Belastungen zuverlissig
schatzen lassen (IAS 37). Der Ansatz erfolgt, wenn die Wahrscheinlichkeit hoher als liegt 50 %
auf der Grundlage des Erfullungsbetrages mit der hochsten Eintrittswahrscheinlichkeit. Rick-
stellungen fiir Verpflichtungen, die voraussichtlich nicht bereits im Folgejahr zu einer Vermogens-
belastung fiihren, werden, soweit sie wesentlich sind, in Hohe des Barwertes des erwarteten Ver-
mogensabflusses gebildet. Die Abzinsungssitze entsprechen den marktiiblichen
Kapitalmarktsitzen. Der Wertansatz der Riickstellungen wird zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift.

Verbindlichkeiten werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten angesetzt (IAS 39), in Fremd-
wahrung valutierende Posten werden zum Mittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Eventualver-
bindlichkeiten zeigen Verpflichtungen aus vergangenen Ereignissen, deren Existenz erst noch
durch kunftige Ereignisse bestatigt werden, und deren drohender Vermogensabfluss nicht aus-
reichend wahrscheinlich ist oder deren Vermogensabfluss in seiner Hohe nicht zuverlassig
geschitzt werden kann (IAS 37). Der Wertansatz der Eventualschulden wird zu jedem Bilanz-
stichtag erneut ermittelt.

CeWe Color setzt derivative Finanzinstrumente wie Zins- und Fremdwahrungsoptionen, Zins-
swaps, kombinierte Zins- und Wahrungsswaps sowie Rohstofftermingeschafte (Silber) zur Ab-
sicherung von Wechselkurs-, Zins- und Rohstoffpreisrisiken ein. Gemaf§ der Risikomanagement-
Grundsitze werden keine derivativen Finanzinstrumente zu Handelszwecken gehalten.

Derivative Finanzinstrumente werden in der Bilanz zunichst zu Anschaffungskosten bzw.
zu beizulegenden Zeitwerten und in der Folge zu ihrem Marktwert erfasst. Die Erfassung von
Gewinnen und Verlusten hingt von der Art der zu sichernden Position ab. Zum Zeitpunkt des
Abschlusses eines Sicherungsgeschaftes werden die Derivate klassifiziert entweder als Sicherung
einer geplanten Transaktion (Cash Flow Hedge), als Sicherung des beizulegenden Zeitwertes
eines ausgewiesenen Vermogenswertes oder einer Verbindlichkeit (Fair Value Hedge) oder als
Absicherung einer Nettoinvestition in einer wirtschaftlich selbstindigen auslandischen Tochter-
gesellschaft.

Die Anderung des Marktwertes von Derivaten, die fiir die Absicherung des Cash Flows be-
stimmt und geeignet sind und die sich als vollstindig effektiv erweisen, werden im Eigenkapital
ausgewiesen. Soweit keine 100 %ige Effektivitat gegeben ist, werden die Wertdnderungen erfolgs-
wirksam erfasst. Die im Eigenkapital kumulierten Gewinne und Verluste werden im gleichen
Zeitraum ergebniswirksam ausgewiesen, in dem sich die gesicherte Transaktion auf die Gewinn-
und Verlustrechnung auswirkt. Fiir derivative Instrumente, die zur Absicherung eines beizulegenden
Zeitwertes eingesetzt werden, werden die Ergebnisse aus dem Derivat sowie der entsprechende
Gewinn und Verlust aus der abgesicherten Position sofort ergebniswirksam erfasst.

Anderungen des Marktwertes von Derivaten zur Absicherung eines Marktwertes eines zu-
kunftigen Grundgeschiftes, die nicht fur die Bilanzierung des Hedge Accountings gemafs IAS 39
geeignet sind, werden sofort ergebniswirksam erfasst.
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Die Absicherung ausliandischer Nettopositionen wird entsprechend der Cash Flow-Absicherung
ausgewiesen. Ist das Sicherungsinstrument ein Derivat, werden tatsdchliche Wahrungsgewinne
und -verluste aus dem Derivat bezichungsweise aus der Umrechnung des Kredits im Eigenkapital
ausgewiesen.

Bereits beim Abschluss der Transaktion werden die Beziehungen zwischen den Sicherungs-
instrumenten und den abgesicherten Positionen sowie die Risikomanagementziele der Sicherungs-
geschifte dokumentiert. Bei dieser Vorgehensweise werden alle als Sicherungsinstrument klassifi-
zierten Derivate mit spezifisch geplanten Transaktionen verkniipft. Dariiber hinaus wird die
Einschitzung, ob die als Sicherungsinstrument eingesetzten Derivate die Anderungen im Cash
Flow der abgesicherten Positionen hocheffektiv ausgleichen, festgehalten.

Die Marktwerte von Devisentermingeschaften, Fremdwahrungsoptionen und Rohstofftermin-
geschidften werden auf der Basis der Marktbedingungen zum Bilanzstichtag ermittelt. Fur die
Bestimmung des Marktwertes von Fremdwahrungsoptionen werden anerkannte Bewertungs-
modelle angewandt.

Zur bilanziellen Behandlung von Aktien Options Plianen als besondere Vergiitungsform durch reale
Optionen, fur die bei Austibung die Gesellschaft den Optionsberechtigten eigene Aktien zu liefern
hat, wird IFRS 2 beachtet. Der beizulegende Zeitwert der Optionen zum Zusagezeitpunkt (Grant
Date) kann auf der Grundlage von Marktpreisen (Kursen der Deutschen Borse AG, Frankfurt)
unter Berticksichtigung der Ausgabebedingungen sowie allgemein anerkannter Bewertungstechniken
fiir Finanzinstrumente ermittelt werden. Bei der Bewertung werden einbezogen der Ausiibungs-
preis, die Laufzeit, der augenblickliche Marktwert des Optionsgegenstandes (CeWe Color Aktie),
die erwartete Volatilitit des Marktpreises, die zu erwartenden Dividenden auf die Aktien sowie
der risikofreie Zinssatz fur die Laufzeit der Optionen. Als Besonderheiten der Austibungsmog-
lichkeit werden weiterhin beachtet die notwendige Wartezeit (Sperrfrist) sowie gegebenenfalls die
moglichst frithzeitige Optionsausiibung durch die Berechtigten. In der folgenden Bilanzierung
wird der ermittelte Wert der Aktienoptionen auf die Laufzeit unter Berticksichtigung der ange-
nommenen Dienstzeit beziehungsweise Fluktuation der Berechtigten aufwandsmafSig verteilt. Der
Ausweis erfolgt im Personalaufwand sowie den Anderen Gewinnriicklagen im Eigenkapital.

Eventualverbindlichkeiten sind mogliche Verpflichtungen gegentuber Dritten oder gegenwartige
Verpflichtungen, bei denen ein Ressourcenabfluss unwahrscheinlich ist oder deren Hohe nicht
verlasslich bestimmt werden kann. Eventualschulden werden in der Bilanz grundsatzlich nicht
erfasst. Die im Anhang angegebenen Verpflichtungsvolumina bei den Eventualschulden entsprechen
den am Bilanzstichtag beizulegenden Umfingen.
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C. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

10 | Umsatzerlose

11 1 Sonstige betrieb-
liche Ertrage

Umsatzerlose nach Geschaftsfeldern 2004 2004 2005
Angaben in TEuro

Erlose Fotofinishing 368.373 85,98 % 358.927 83,25%
Erldse Einzelhandel 60.075 14,02 % 72.203 16,75 %
Gesamt 428.448 100,00 % 431.130 100,00 %

Die Umsitze werden nach Abzug aller Erlosschmilerungen gezeigt. Sonstige Erlose werden in

den Sonstigen betrieblichen Ertrigen ausgewiesen.

Sonstige betriebliche Ertrage Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005

Ertrage aus Versicherungsentschadigungen 121 14.079
Erlose aus Silberverkaufen 5.943 6.683
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 248 3.754
Ertrage aus weiterberechneten Aufwendungen 2.871 2.979
Ertrage aus Wahrungsumrechnungen 1.372 1.031
Ertrage aus dem Verkauf von Vermégenswerten

des Sachanlagevermogens 579 633
Ertrage aus dem Eingang wertberichtigter Forderungen 349 454
Ertrage aus der Auflésung von Sonderposten fir Investitionszuwendungen 383 286
Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 9.091 4.666
Sonstige betriebliche Ertrage gesamt 20.957 34.565

Die Erlose aus Silberverkdufen stammen aus der Vermarktung des zuriickgewonnenen und aufbe-
reiteten Reinsilbers. Insgesamt wurden im Geschiftsjahr 34,0 Tonnen (Vorjahr: 34,7 Tonnen)
vermarktet; der durchschnittlich erzielte Preis belauft sich auf Euro 186,04 pro kg (Vorjahr:
Euro 165,57 pro kg).

Die Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen stammen tiberwiegend aus den Abgren-
zungen umsatzrelevanter Aufwendungen sowie operativer Personalaufwendungen.

Wesentlicher Posten in den Versicherungsentschadigungen stellt die Entschadigungsleistung
fir den Brand des Betriebes in Lille (Frankreich) in Hohe von TEuro 13.936 dar (IAS 16.74d).

Ertrdge aus der Herabsetzung von Wertberichtigungen auf Forderungen betreffen insbesondere
das Inland.

Kursgewinne enthalten im Wesentlichen Gewinne aus Kursverdnderungen zwischen Entste-
hungszeitpunkt und Zahlungszeitpunkt sowie der Bewertung zum Stichtagskurs. Ebenso enthalten
sind Ertrage aus der Umrechnung zu Konsolidierungszwecken. Kursverluste aus diesen Vorgin-
gen werden unter den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen (siehe Erlduterungen Seite 64) aus-
gewiesen.

In den iibrigen Sonstigen betrieblichen Ertrigen sind insbesondere Erlose Kfz-Nutzung, Er-
trage aus der Aufwands- und Ertragkonsolidierung sowie Erlose aus der Weiterberechnung von
Entsorgungskosten enthalten. In diesem Jahr, wie im Vorjahr, hat die Gesellschaft keine Zuwen-
dungen der offentlichen Hand erhalten. Den Riickgang der uibrigen Sonstigen betrieblichen Ertrage
erklart sich durch Ausbuchungen von Verbindlichkeiten im Vorjahr, sowie geringeren Ertrags-
werten aus Konsolidierungsmafsnahmen.
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12 | Materialauf- Materialaufwand Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
wand 31.12.2004 31.12.2005
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und bezogene Waren -159.142 -151.232

Aufwendungen fur bezogene Leistungen —-3.688 -1.882

Materialaufwand gesamt -162.830 -153.114

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren beinhalten im
Bereich Fotofinishing insbesondere Beziige von Fotopapier, Fototaschen, Chemie und sonstigen
Organisationsmitteln sowie im Bereich Einzelhandel den Bezug von Handelswaren. In den Auf-
wendungen fiir bezogene Leistungen sind enthalten Fremdarbeiten im Bereich Fotofinishing.

13 I Personalauf- Personalaufwand Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
wand 31.12.2004 [EEIRPIINL
Lohne und Gehalter —-100.537 -109.046

Soziale Abgaben -22.817 -21.108

Aufwendungen fur Altersversorgung und fur Unterstitzung -982 -938

Personalaufwand gesamt -124.336 -131.092

Auf Lohne gewerblicher Arbeitnehmer entfallen TEuro 37.542 (Vorjahr: TEuro 38.653), auf
Gehilter angestellter Arbeitnehmer entfallen TEuro 46.166 (Vorjahr: TEuro 46.529).

Die Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstitzung betreffen iberwiegend Zufithrun-
gen zu den Pensionsriickstellungen; fur Organmitglieder der CeWe Color Holding AG wurden
TEuro 57 (Vorjahr: TEuro 90) zugefiihrt; die Vorjahresabweichung erklirt sich aus den personellen
Veridnderungen im Vorstand der Holding zum Jahreswechsel. Im Ubrigen verweisen wir auf die
Ausfithrungen zu den Langfristigen Riickstellungen fiir Pensionen (siehe Seite 80).

Die Zugangsbewertung des laufenden Aktien Options Planes (IFRS 2.10 und 2.11) ergibt
einen Zeitwert von TEuro 3.674, der zeitanteilig in Hohe von TEuro 459 als Sonstiger Personal-
aufwand berticksichtigt wurde. Die Gegenbuchung erfolgte in den Anderen Gewinnriicklagen des
Eigenkapitals. Zu der Struktur des laufenden Aktien Options Planes verweisen wir auf die Erlau-
terungen im Eigenkapital (siehe Seite 75 ff.). Im Einzelnen wurde fir die Bewertung eine Monte-
Carlo-Simulation eingesetzt. Dabei wurde eine Simulation des lognormalverteilten Prozesses fiir
den Kurs der CeWe Color Aktie durchgefiihrt, um das Erfolgsziel in Form der Steigerung des
durchschnittlichen Schlusskurses um mindestens 15,0 % gegentiber dem Basispreis an zehn auf-
einanderfolgenden Handelstagen abzubilden.
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Ebenso wurde in der Simulation nach dem von Hull und White vorgeschlagenen Ansatz auf
modifizierter Basis die Moglichkeit der vorzeitigen Ausiibung unter Beriicksichtigung der Ausii-
bungsfenster und das sogenannte frithzeitige Ausiibungsverhalten der Berechtigten beriicksichtigt.

Es wurde simuliert, dass nach der Sperrfrist pro Jahr 2,79 % der Aktienoptionen bei entsprechender

Moglichkeit wegen Ausscheidens aus dem Unternehmen sofort ausgetibt werden. Der risikofreie
Zinssatz fiir die Laufzeit wurde zum Stichtag 30. September 2005 mit 2,71 % angenommen. Es
wurde mit diskreten Dividenden gerechnet, als Berechnungsbasis wurden die 6ffentlich verfig-

baren Schitzungen verwendet. SchlieSlich wurde die historische Volatilitit herangezogen und fiir
den 30. September 2005 mit 36,52 % angesetzt. Direkte Leistungen fir Unterstiitzung sind nicht

angefallen.
Mitarbeiterzahl Angaben in Mitarbeitern IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005
Angestellte 1.914 1.912
Gewerbliche Arbeitnehmer 1.773 1.682
Auszubildende 142 136
Mitarbeiter gesamt 3.829 3.730
Mitarbeiterzahlen nach Segmenten Angaben in Mitarbeitern IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005
Zentraleuropa 2.220 2.136
Westeuropa 584 577
Benelux 62 65
Mittelosteuropa 963 952
Mitarbeiter gesamt 3.829 3.730

Die Angaben beziehen sich auf den Jahresdurchschnitt, die Anzahl der Mitglieder ergibt sich aus
der Umwandlung in Vollzeit. Zum 31. Dezember 2005 waren insgesamt 3.512 Arbeitnehmer im
Konzern beschiaftigt (31. Dezember 2004: 3.859 Arbeitnehmer).

Die Aufteilung der Abschreibungen ist dem Anlagespiegel zu entnehmen. Im Geschaftsjahr 2005
wurden insgesamt aufSerplanmifSige Abschreibungen in Hohe von TEuro 4.823 auf den Geschifts-
und Firmenwert der CeWe Color S.A.S., Paris (Frankreich), vorgenommen (Vorjahr: TEuro 2.470,
Konzern gesamt: TEuro 4.040). Die Hohe ergibt sich aus einem nach den Grundsitzen des IAS 36
durchgefithrten Impairment-Test. Entsprechend IFRS 3.54 f, IAS 36 werden die aktivierten Good-
wills mit dem Geschaftsjahr 2005 nicht mehr planmafSig abgeschrieben.
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15 | Sonstige
betriebliche
Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen Angaben in TEuro IAS
31.12.2004 31.12.2005
Vertriebskosten —-51.649 -57.070
Raumkosten -14.780 -16.048
Verwaltungskosten -13.148 -14.795
Betriebskosten -8.158 -7.733
Kfz-Kosten -2.951 -3.224
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf das Umlaufvermoégen -3.271 -2.254
Aufwendungen aus Wahrungsumrechnungen -742 -1.213
Ubrige betriebliche Aufwendungen -8.866 -11.982
Sonstige betriebliche Aufwendungen gesamt —-103.565 -114.319

Als wesentliche Position zeigen die Vertriebskosten Aufwendungen fiir die Fahrdienste im Filial-
geschift des Fotofinishing. Die Wertberichtigungen auf das Umlaufvermogen betreffen iiberwiegend
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen (2005: TEuro 1.734, 2004: TEuro 3.065), die sich aus
der Einschatzung des Ausfalls zukiinftiger Riickfliisse ergeben.

Die Honorare des Konzernabschlusspriifers beliefen sich auf TEuro 420 (Vorjahr: TEuro 521)
und werden in den Verwaltungskosten gezeigt. Fur die jeweiligen Beratungsleistungen wurden im
Einzelnen folgende Betrige abgerechnet (8 314 Abs. 1 Nr. 9 Handelsgesetzbuch):

Honorare Abschlusspriifer Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS

31.12.2004 31.12.2005
Abschlussprifung 121 105
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 71 66
Steuerberatung 217 195
Sonstige Beratung 112 54
Gesamt 521 420

Die Honorare fiir Abschlussprufungen beinhalten Entgelte fiir die Konzernabschlusspriifung
sowie fur die Prifung der Abschliisse der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, sowie ihrer in-
landischen Tochtergesellschaften. Sonstige Beratungs- und Bewertungsleistungen umfassen die
priiferische Durchsicht der Zwischenberichterstattungen. Steuerberatungsleistungen umfassen
die Erstellung von Steuererklirungen, die Priifung von Steuerbescheiden, gegebenenfalls die
Fiihrung von Einspruchsverfahren, die Betreuung wihrend der steuerlichen Betriebspriifungen
sowie sonstige Steuerangelegenheiten.

In den tibrigen sowie unregelmafSigen Sonstigen und periodenfremden betrieblichen Aufwen-
dungen sind im Berichtsjahr neben der Zuftihrung zu Ruckstellungen Kursverluste, Aufwand aus
der Fair-Value-Bewertung von bestehenden Sicherungsgeschiften, Verluste aus dem Abgang von
Gegenstanden des Anlagevermogens, Garantieaufwendungen, Kosten der Kantine, Kosten der

Personalbeschaffung, Kosten fiir Forschung und Entwicklung und Nebenkosten des Geldverkehrs
enthalten.
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Kursverluste enthalten im Wesentlichen Verluste aus Kursveranderungen zwischen Entstehungs-
zeitpunkt und Zahlungszeitpunkt sowie der Bewertung zum Stichtagskurs. Ebenso enthalten sind
Aufwendungen aus der Umrechnung zu Konsolidierungszwecken. Kursgewinne aus diesen Vor-
gangen werden unter den Sonstigen betrieblichen Ertragen (siehe Erlduterungen Seite 61) ausge-
wiesen.

Nicht aktivierte Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen fiir Immaterielle und andere
Vermogenswerte sind in Hohe von TEuro 5.447 (Vorjahr: TEuro 4.050) angefallen.

Im Rahmen der Anpassung und Neuorganisation der Gruppe fielen laufend Personal- und Sach-
aufwendungen an. Sie betreffen die TeilschlieSung bzw. Schlieffung von Standorten in Le Blanc
Mesnil (KPSF in Frankreich), Lille (Frankreich, SchliefSung des Standortes nach schwerem Brand-
schaden), Marseille (Frankreich), Worms (Deutschland) und Arhus (Didnemark). Die Ertrags-
belastung dieser SchlieSungen in 2005 belauft sich auf Euro 12,8 Mio., wovon Euro 7,7 Mio.
noch als Restrukturierungsriickstellungen passiviert sind. Die Aufwendungen betreffen ganz
tiberwiegend Sozialpline fiir Abfindungen und nachlaufende Lohne und Gehilter. Von den
Schlieffungen sind insgesamt etwa 310 Mitarbeiter betroffen.

Finanzergebnis Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 246 798
Zinsen und ahnliche Aufwendungen —-1.945 —-2.660
Zinsergebnis gesamt -1.699 -1.862
Abschreibungen auf Finanzanlagen -19 -1.332
Sonstiges Finanzergebnis gesamt -19 -1.332
Finanzergebnis gesamt -1.718 -3.194

In den Abschreibungen auf Finanzanlagen sind enthalten die aus der Fair-Value-Bewertung
erfolgswirksam zu erfassenden Effekte aus dem als ineffektiv ermittelten Teil einer Wahrungsswap-
Sicherung fir eine Nettoinvestition in ein wirtschaftlich selbstindiges ausldandisches Tochter-
unternehmen in Hohe von TEuro 66 sowie der Fair-Value-Bewertung der bestehenden Sicherungs-
termingeschifte zur Absicherung von Silberverkaufserlosen in Hohe von TEuro 1.001. Fiir die
bestehenden Silbersicherungsgeschifte bestehen in vollem Umfang die Beziehungen zu den abge-
sicherten Positionen.
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18 | Steuern vom
Einkommen
und Ertrag

Effektive und latente Aufwendungen fiir IAS IAS/IFRS
Steuern vom Einkommen und Ertrag Angaben in TEuro 31.12.2004 31.12.2005
Effektive Steuern Inland " 11.937 14.955
Effektive Steuern Ausland ? 778 433
Effektive Steuern gesamt 12.715 15.388
Latente Steuern Inland -2.206 -2.551
Latente Steuern Ausland 184 -1.225
Latente Steuern gesamt -2.022 -3.776
Steuern vom Einkommen und Ertrag gesamt 10.693 11.612
" davon periodenfremd —-255 -868
2 davon periodenfremd -66 -65

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag umfassen im Inland die Korperschaftsteuer inklusive

Solidaritdtszuschlag sowie die Gewerbeertragsteuer; im Ausland sind die entsprechend vergleich-

baren Steuern der Tochtergesellschaften enthalten.

Wesentliche Anderungen des Steueraufwandes durch Anderung der jeweiligen nationalen

Steuersitze haben sich gegeniiber dem Vorjahr nicht ergeben. Ebenso ergaben sich keine Auswir-

kungen aus der Einfithrung neuer nationaler Steuern. Steueraufwendungen im Zusammenhang

mit aulerordentlichen Aufwendungen und der Einstellung von Bereichen sind nicht angefallen.

Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand ldsst sich aus dem erwarteten Ertragsteueraufwand

wie folgt entwickeln.

Uberleitung Ertragsteueraufwand Angaben in TEuro IAS
31.12.2004 31.12.2005

Ergebnis vor Steuern 11.862 23.114
Theoretischer Steuersatz 39,0 % 39,0 %
Theoretischer Ertragsteueraufwand 4.626 9.014
Erhéhung und Minderung der Ertragsteuerbelastung durch:
— Abweichenden lokalen Steuersatz -425 -268
— Nichtansatz von aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage 3.533 3.292
— Steuerminderung durch steuerfreie Ertrage -192 -1.494
— Steuererhohungen durch nicht abzugsfahige Aufwendungen 3.438 2.508
— Steuerminderungen durch Nutzung von steuerlichen Verlustvortragen,

fur die keine Steuerabgrenzungen in Vorperioden gebildet wurden 0 -231
— Steuerlich nicht abzugsfahige Abschreibungen auf Firmenwerte 2.099 1.659
— Steuernachzahlungen bzw. -erstattungen Vorjahre -321 933
- Veranderung der latenten Steuern -2.132 -3.776
— Sonstiges 67 -25
Steuern vom Einkommen und Ertrag gesamt 10.693 11.612
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Zur Ermittlung des erwarteten Ertragsteueraufwands wird ein theoretischer Steuersatz von 39,0 %
(Vorjahr: 39,0 %) zugrunde gelegt. Er setzt sich aus einem Steuersatz von 25,0 % fiir Korper-
schaftsteuer (Vorjahr: 25,0 %), 5,5 % fiir den Solidarititszuschlag auf die Korperschaftsteuer-
schuld (Vorjahr: 5,5 %) sowie 17,0 % fur Gewerbeertragsteuer (Vorjahr: 17,0 %) zusammen.

Fur den Fall der Vollausschiittung des Konzernergebnisses bestehen latente Steuererstattungs-
anspruche in Hohe von TEuro 6.006 (Vorjahr: TEuro 5.754), die aus den in Vorjahren entstan-
denen, mit einem hoheren Korperschaftsteuersatz versteuerten, thesaurierten Gewinnen resultieren.
Die Erhohung gegeniiber dem Vorjahr ergibt sich aus den Folgewirkungen der im Berichtsjahr
abgeschlossenen steuerlichen Betriebspriifung fiir die Jahre 1993 bis 1999 einschliefSlich daraus
resultierender Folgewirkungen bis zum Jahr 2004. Von Vorstand und Aufsichtsrat wird fiir die
kommende Hauptversammlung eine Dividende von insgesamt Euro 1,20 je Stiickaktie vor-
geschlagen. Fir die Dividendenausschuttung ergibt sich eine Steuergutschrift fir das Geschafts-
jahr 2006 in Hohe von TEuro 429. Im Jahre 2005 konnte wegen des bestehenden Moratoriums
noch keine Steuergutschrift erfolgen (8 37 Abs. 2a Korperschaftsteuergesetz).

Die Steuerabgrenzungen lassen sich folgenden Sachverhalten zuordnen:

Sachverhalte zur Ertragsteuerabgrenzung Angaben in TEuro 1AS IAS/IFRS

31.12.2004 31.12.2005
Verlustvortrage und Steuergutschriften 676 933
Abschreibungen auf Sachanlagen 48 51
Abschreibungenauf immaterielle Vermogenswerte 211 254
Forderungen 299 1.160
Pensionsruckstellungen 370 381
Ubrige Ruckstellungen 1.780 2.284
Sonderposten fur Investitionszuwendungen (Investitionszuschisse) 225 172
Konsolidierung 399 1.408
Sonstige 153 500
Aktivische Steuerabgrenzung gesamt (brutto) 4.161 7.143
Saldierung -2.611 -4.286
Aktivische Steuerabgrenzung gesamt (netto) 1.550 2.857
Abschreibungen auf Sachanlagen 5.150 4.193
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte 1.141 1.066
Pensionsruckstellungen 68 95
Ubrige Riickstellungen 161 0
Konsolidierung 520 821
Sonstige 102 96
Passivische Steuerabgrenzung gesamt 7.142 6.271
Saldierung -2.611 -4.286
Passivische Steuerabgrenzung (netto) 4.531 1.985
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19 | Sonstige
Steuern

20 | Anderen
Gesellschaftern
zustehendes
Ergebnis

Nach IAS 12 wurden latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten saldiert, sofern sie
gegeniiber der gleichen Steuerbehorde bestehen und fristenkongruent sind.

Der gesamte Vortrag noch nicht genutzter steuerlicher Verluste belduft sich auf TEuro 23.557
(Vorjahr: TEuro 13.609) und betrifft im Wesentlichen unsere Gesellschaft in Frankreich. Von
den Verlustvortriagen sind TEuro 20.084 (Vorjahr: TEuro 13.406) unbegrenzt vortragsfahig. Die
restlichen Verlustvortriage haben eine Vortragsfihigkeit bis langstens 2008. Fur die Aktivierung
latenter Steuern ist die kiinftige Realisierbarkeit ausschlaggebend, die wesentlich abhidngt von
kiinftigen steuerlichen Gewinnen wihrend jener Perioden, in denen sich steuerliche Bewertungs-
unterschiede umkehren und steuerliche Verlustvortriage geltend gemacht werden kénnen. Fiir die
Aktivierung gehen wir von jenen Gewinnerwartungen aus, die wir fir eher wahrscheinlich als
unwahrscheinlich halten. Deshalb wurden fuir steuerliche Verlustvortriage in Hohe von TEuro
20.172 (Vorjahr: TEuro 11.188) keine latenten Steueranspriiche gebildet.

Uber das erfolgswirksam ausgewiesene Ertragsteuerergebnis hinaus ergibt sich folgender Gesamt-

ertragsteueraufwand im Eigenkapital:

Gesamtertragsteueraufwand im Eigenkapital Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005

In der GuV ausgewiesener Ertragsteueraufwand 10.693 11.612
Im Eigenkapital direkt ausgewiesener Steueraufwand 73 180
Gesamtertragsteueraufwand im Eigenkapital 10.766 11.792

Die Sonstigen Steuern enthalten fiir den Konzern insbesondere Grund- und Kfz-Steuern sowie
verschiedene ausldndische Steuern. Davon entfillt auf die in Frankreich erhobene ,,taxe profes-
sionnelle“ TEuro 1.213 (Vorjahr: TEuro 1.337).

Das Anderen Gesellschaftern zustehende Ergebnis enthalt den beteiligungsproportionalen Anteil
der anderen Gesellschafter an den in die Konsolidierung eingegangenen Ergebnissen der Tochter-
unternehmen. Wesentlicher Teil dieser Position stellt eine atypisch stille Beteiligung an der
Konzerngesellschaft CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg, dar. Die atypisch still beteiligten
Gesellschafter sind entsprechend der Satzung ohne Einfluss auf die Gesellschaft und werden
einem Aktiondr der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, wirtschaftlich gleichgestellt. Der
Gewinnanteil unterliegt bei den Gesellschaftern der individuellen Einkommensteuer.
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Ergebnis je Aktie Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005
Konzernergebnis nach Ergebnisanteilen Dritter 244 7.087
Gewichteter Durchschnitt unverwasserte Aktienzahl (in Stlick) 5.424.820 5.484.999
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in Euro) 0,04 1,29
Konzernergebnis 244 7.087
+ Ergebnisanteil fremder Gesellschafter, denen die Bezugsrechte zustehen 922 4.415
+ Zinsaufwand aus Gesellschafterdarlehen der OHGen 618 754
— laufende und latente Steuern -406 -1.527
Angepasstes Konzernergebnis 1.378 10.729
Gewichteter Durchschnitt verwasserter Aktienzahl (in Sttick) 7.424.820 7.484.999
Ergebnis je Aktie unter Beriicksichtigung
der Ausnutzung von Bezugsrechten (in Euro) 0,19 1,43

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird als Quotient aus dem Konzernergebnis und dem
gewichteten Durchschnitt der wihrend des Geschiftsjahres im Umlauf befindlichen Aktienzahl

ermittelt.

Zur Ermittlung des Ergebnisses je Aktie unter Beriicksichtigung der Ausnutzung von Bezugs-
rechten werden die nennwertlosen Stiickaktien, die bei der Ausiibung des Bezugsrechts aus den

Bezugsrechtsverpflichtungsscheinen ausgegeben werden konnten, dem gewichteten Durchschnitt

der im Umlauf befindlichen Aktien hinzugezihlt. Das Konzernergebnis wird entsprechend um die

auf die Berechtigten entfallenen Zins- und Ergebnisanteile sowie den sich daraus ergebenden Steuer-

effekt erganzt. Die eigenen Anteile werden bei der Ermittlung dieses Ergebnisses je Aktie nicht
einbezogen (IAS 33.19). Die im Rahmen des Aktien Options Planes 2005 herausgegebenen Bezugs-
rechte werden ebenfalls nicht beriicksichtigt, weil der durchschnittliche Borsenkurs der CeWe Color
Aktie seit Ausgabe der Bezugsrechte die Ausiibungskurse (siehe Seite 75) bisher nicht iiberschritten
hat. Die Angabe des Ergebnisses je Aktie unter Beriicksichtigung der Ausnutzung von Bezugs-

rechten erfolgt zur Zeit auf freiwilliger Basis, weil in der gegenwirtigen Ergebnissituation kein

verwisserter Effekt je Aktie im Sinne des IAS 33.41 ff. eintritt.
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D. Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermégen gesamt

CeWe Holding AG Konzern Anschaffungs- und Herstellungskosten
Aktiva Anderung Umbu-
Angaben in TEuro des Konso- chungen/
Vortrag  lidierungs- Kursan- Umgliede- Stand
01.01.2005 kreises passung Zugange rungen (U) Abgéange REXRPFLIL
I. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundsticksgleiche
Rechte und Bauten auf fremden
Grundstucken 59.736 0 540 1.831 2.133 918 63.322
2. Technische Anlagen und Maschinen 311.868 707 433 19.486 -1.707 21.712 309.075
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 54.220 333 274 8.228 97 5.785 57.368
4. Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 1.536 0 42 2.013 -424 210 2.957
427.360 1.040 1.289 31.558 29 28.625 432.722
Il. Firmenwerte 36.627 115 29 1.221 -295 0 37.697
Il. Immaterielle Vermégenswerte
1. Gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte 28.125 575 39 3.271 276 507 31.779
2. Geleistete Anzahlungen 159 0 0 173 -80 0 252
28.284 575 39 3.444 326 507 32.031
IV. Langfristige Finanzanlagen
nach der At-Equity-Methode 0 0 0 500 0 0 500
V. Langfristige Finanzanlagen
1. Langfristige Beteiligungen 789 333 0 0 1.122
2. Langfristige sonstige Ausleihungen 567 0 220 235 552
1.356 333 0 220 0 235 1.674
493.627 2.063 1.357 36.943 0 29.367 504.624

22 | Sachanlagen

Zur Entwicklung des Anlagevermogens verweisen wir auf den oben beigefuigten Anlagespiegel.

Die dort gezeigten Abschreibungen auf das Anlagevermogen werden in der Gewinn- und Verlust-

rechnung unter der Position Abschreibungen auf das Sachanlagevermogen und immaterielle Ver-

mogenswerte gezeigt. Uber die auferplanmiflige Abschreibung aufgrund der Brandschiden in der

Betriebsstitte Lille hinaus (TEuro 1.494) wurden keine weiteren auflerplanmafiigen Abschrei-

bungen im Sachanlagevermogen vorgenommen (Vorjahr: 1.691 TEuro).

Der Buchwert des nur zeitweise ungenutzten Sachanlagevermogens ist von untergeordneter

Bedeutung; gleiches gilt fur das Sachanlagevermogen, das endgiiltig nicht mehr genutzt wird.

Verpfiandetes Sachanlagevermogen besteht nicht. Der Betrag der Verpflichtungen zum Erwerb
von Sachanlagevermogen (Bestellobligo) belduft sich auf TEuro 200 (Vorjahr: TEuro 3.062).
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Abschreibungen Restbuchwert
Anderung Umbu-
des Konso- chungen/
Vortrag  lidierungs- Kursan- Abschrei-  Umgliede- Zuschrei- Stand Buchwert Buchwert
01.01.2005 kreises passung bungen  rungen (V) Abgéange bungen EXR P 31.12.2004 EEIRPFLIE
25.182 0 43 2.105 1.293 210 0 28.413 34.554 34.909
245.636 0 418 22.847 -1.290 18.971 0 248.640 66.232 60.435
38.047 0 25 6.500 -3 5.281 0 39.288 16.173 18.080
0 0 0 0 0 0 0 0 1.536 2.957
308.865 0 486 31.452 0 24.462 0 316.341 118.495 116.381
30.384 0 29 4.823 0 0 0 35.236 6.243 2.461
19.612 0 42 3.578 0 196 0 23.036 8.513 8.743
0 0 0 0 0 0 0 0 159 252
19.612 0 42 3.578 0 196 0 23.036 8.672 8.995
0 0 0 0 0 0 0 0 0 500
19 0 0 266 0 0 0 285 770 837
0 0 0 0 0 567 552
19 0 0 266 0 (1] 0 285 1.337 1.389
358.880 0 557 40.119 0 24.658 0 374.898 134.747 129.726
Leasingverhéltnisse Es bestanden keine Finanzierungsleasingverhaltnisse im Sinne des IAS 17. Ebensowenig tritt

CeWe Color als Leasinggeber im Rahmen eines Finanzierungsleasings auf.

Es bestehen vielmehr passive Miet- und Pachtverhiltnisse, die von ihrem wirtschaftlichen In-
halt her Operating-Lease-Verhiltnisse darstellen, so dass die Leasinggegenstinde nicht der
CeWe Color, sondern dem Leasinggeber zuzurechnen sind. Im Wesentlichen handelt es sich um
Vertrige iiber die Nutzung von Produktions- und Biiroflichen, Kraftfahrzeuge sowie vereinzelt Verein-
barungen uber Buirogerdte und IT-Hardware. Die Summen der kiinftigen Mindestleasingausgaben als
Leasingnehmer aus unkiindbaren Operating-Leasingvertragen betragen:
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Leasingzahlungen Angaben in TEuro 1AS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005

Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen fallig innerhalb eines Jahres 8.161 6.782

Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen

fallig zwischen einem und drei Jahren 28.895 20.626

Summe der kuinftigen Mindestleasingzahlungen fallig nach mehr als drei Jahren 8.735 6.871

Vermogenswerte, die im Rahmen von Operating-Leasingverhiltnissen vermietet sind, haben einen
Buchwert von insgesamt TEuro 4.745 (Vorjahr: TEuro 7.301). Die Summen der kiinftigen Min-
destleasingeinnahmen als Leasinggeber aus unkiindbaren Operating-Leasingvertriagen betragen:

Leasingeinnahmen Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005

Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen fallig innerhalb eines Jahres 2.554 2.520
Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen

fallig zwischen einem und drei Jahren 4.986 4918
Summe der kunftigen Mindestleasingzahlungen fallig nach mehr als drei Jahren 1.308 1.290

Hier handelt es sich um Gerite, die den Kunden mietweise iiberlassen werden. Die im Geschifts-
jahr vereinnahmten Raten belaufen sich auf TEuro 2.498 (Vorjahr: TEuro 2.554).

23| Geschafts- und Die Geschifts- und Firmenwerte beinhalten Betridge aus der Ubernahme von Geschiftsbetrieben
Firmenwerte sowie aus der Kapitalkonsolidierung. Die wesentlichen Einzelwerte aus der Kapitalkonsolidierung
betreffen:
Entwicklung der Geschéfts- Stand zum Zugange AuBerplan- Stand zum
und Firmenwerte 01.01.2005 maBige 31.12.2005
Angaben in TEuro Abschrei-
bungen
CeWe Color S.A.S., Paris/Frankreich 4.823 0 4.823 0
Standard Photographic, Warwick/England 0 953 0 953
Sonstige Geschafts- und Firmenwerte 1.421 87 0 1.508
6.244 1.040 4.823 2.461

Fiir die Gesellschaft CeWe Color S.A.S., Paris (Frankreich), bestand nach planmifliger Abschrei-
bung noch ein Geschifts- und Firmenwert in Hohe von TEuro 4.823 (Vorjahr: TEuro 7.293).
Ein Impairmenttest, dessen BewertungsmafSstab der Nutzungswert war, ergab, dass ein zusatz-
licher Wertberichtigungsbedarf zu einer vollstindigen Abschreibung fiihrt. Die Bewertung erfolgte
unter ertragsorientierten Gesichtspunkten der franzosischen Betriebe als gesamte zahlungsmittel-
generierende Einheit. Fiir die Wertbestimmung wurde davon ausgegangen, dass die zu bewertenden
Unternehmen auf regional abgegrenzten Markten reagieren. Bei der Schitzung der Cash Flows
wurden mengen- und wertmifSige Erwartungen fiir den franzosischen Markt unterstellt, die auch
fur das operative Budget Grundlage sind. Ansadtze zur Ermittlung des erzielbaren Betrages sind
die Finanzplidne fir die zahlungsmittel-generierende Einheit, sowie eine dariiber hinausgehende
Schitzperspektive von insgesamt funf Jahren. Basis fiir die Planung und Schitzung sind Annahmen
zu Mengenentwicklungen auf der Absatzseite, zur Entwicklung der Verkaufspreise, zur Einkaufs-
preisentwicklung, zur Entwicklung der Personalkosten, zur Entwicklung des Zinsniveaus sowie
der allgemeinen technischen Entwicklung im relevanten Markt. Der risikofreien Diskontierung
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lag ein Abzinsungssatz von 4,25 % zuziiglich eines Risikozuschlags von 4,00 % (also insgesamt
8,25 %) zugrunde. Gegeniiber dem Vorjahr hat sich der Abzinsungssatz entsprechend der Bewer-
tung der Pensionsriickstellungen geandert; hinsichtlich des Risikozuschlags bleibt der Aufschlag
von 98 % unveriandert. Die Notwendigkeit fur die zusdtzliche, auflerplanmaflige Wertberichtigung
ergab sich aus weiteren Verlusten der zahlungsmittelgenerierenden Einheit sowie den Sanierungs-
erfolgen erst nach einer Ubergangszeit.

Der entsprechende Aufwand wird unter der Position Abschreibungen in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung ausgewiesen. Es sei darauf hingewiesen, dass nach den Anderungen der IAS/IFRS
mit dem Geschiftsjahr 2005 keine planmiflige Abschreibung der Geschifts- und Firmenwerte mehr
vorgenommen wurde; die planmiflige Abschreibung bis zum Jahr 2004 erfolgte tiber 15 Jahre.

Bei Software und dhnlichen Schutzrechten handelt es sich um erworbene EDV-Software sowie
Neu- und Nachaktivierungen bei selbst erstellten Immateriellen Vermogenswerten fiir den inter-
nen Gebrauch und zur Marktunterstiitzung in den Bereichen Produktion, Vertrieb und digitale
Fotografie (Faktura, Auspreisung, ICOS, DWH/VIS, PhotoWorld, Offline-Client, OnlinePhoto-
Service-Software, DigiFoto-Maker).

Fir Immaterielle Vermogenswerte bestand ein Bestellobligo in Hohe von TEuro 408 (Vorjahr:
TEuro 44).

Hier wird die gemeinsam mit der OOO ,,Invest“, Dnipropetrovsk (Ukraine), gegriindete Foto-
lux-CeWe Color Limited, Dnipropetrovsk (Ukraine), ausgewiesen. Die Beteiligung wird als Joint
Venture durch At-Equity-Konsolidierung in zusammengefasster Darstellung bilanziert. Der
Ansatz erfolgt zum Wert der durch Vertrag noch zu erbringenden Einlage. Das Beteiligungsunter-
nehmen hat seine Geschaftstatigkeit in 2005 noch nicht aufgenommen. In den Vorjahren war
eine At-Equity-Konsolidierung nach TAS 28 nicht geboten, da kein mafSgeblicher Einfluss auf die
finanz- und geschiftspolitischen Entscheidungen von Beteiligungsunternehmen bestanden.

Die Finanzanlagen im Konzern beinhalten Anteile an nichtkonsolidierten Beteiligungen in Hohe
von TEuro 837 (Vorjahr: TEuro 770). Die sonstigen Ausleihungen in Hohe von TEuro 552 (Vor-
jahr: TEuro 567) betreffen insbesondere den Riickkaufswert der betrieblichen Riickdeckungsver-
sicherung. Bei den Beteiligungen handelt es sich um eine Gesellschaft, an der die CeWe Color
AG & Co. OHG, Oldenburg, 10 % der Anteile hilt. Eine Beteiligung zu 25 % an der Colour Art
Photo Portraistudio-Beratungsgesellschaft, Brilon, hat die CeWe Color AG & Co. OHG, Olden-
burg, in ihrem Einzelabschluss des Jahres 2004 vollstindig wertberichtigt (Aufwand: TEuro 19),
weil am 3. November 2004 fiir die Colour Art das Insolvenzverfahren eroffnet wurde.

Die Langfristigen iibrigen Forderungen und Vermogenswerte enthalten langfristige Forderungen
gegeniiber Kunden, aktive Abgrenzungen sowie iibrige Vermogenswerte. Der Riickgang beruht
auf der verinderten Einschdtzung iiber die Durchsetzbarkeit des erzielbaren Nettowertes von
Forderungen und Vermogenswerten.

Aktive latente Steuern Angaben in TEuro Stand zum Stand zum
Zusammensetzung und Entwicklung 01.01.2005 Auflésung Zufuhrung 31.12.2005
Aus temporaren Differenzen 898 -230 1.345 2.022
Aus steuerlichen Verlustvortragen 652 -316 499 835

Aktive latente Steuern gesamt 1.550 -546 1.853 2.857
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Aktivierte Steuerlatenzen weisen im Wesentlichen Bewertungsunterschiede bei den Pensions- und
sonstigen Riickstellungen sowie Ergebniseffekte aus der Konsoliderung auf; Verlustvortriage
fithren nur in beschranktem Umfang zu Aktivierungen. Fiir ndhere Erlduterungen verweisen wir
auf die Erlduterungen zu den Steuern vom Einkommen und Ertrag (siehe Seite 66).

29 | Vorrate Vorrite Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
31.12.2004 31.12.2005

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 10.921 17.589

Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 135 38

Fertige Erzeugnisse und Waren 23.471 21.325

Geleistete Anzahlungen 56 8

Vorrate gesamt 34.583 38.960

Der Anstieg der Roh-, Hilfs- und Betriebssstoffe erkldrt sich aus dem strategischen Zukauf von
Fotopapierbestinden im Rahmen einer Lieferanteninsolvenz.

Abschreibungen auf unfertige und fertige Erzeugnisse und Waren werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter der Position Sonstige betriebliche Aufwendungen gezeigt. Wertaufholun-
gen im Vorratsvermogen wurden nicht vorgenommen. Das Lifo-Verfahren wird nicht angewandyt;
wie im Vorjahr verfiigen wir nicht tiber Vorrite, die verpfiandet sind.

30 | Kurzfristige

Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
Forderungen aus 31.12.2004 31.12.2005
Lle.ferungen und Forderungen LuL vor Wertberichtigung 68.183 62.339
Leistungen Wertberichtigung auf Forderungen LuL -7.799 -8.981
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen gesamt 60.384 53.358

Unmittelbare Forderungen aus den Liefer- und Leistungsbeziechungen sind vollstandig kurzfristiger

Natur und bestehen gegentiber fremden Dritten. Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position Sonstige betrieb-

liche Aufwendungen gezeigt; sie belaufen sich im Geschiftsjahr auf TEuro 298 (Vorjahr: TEuro 130).
311 Kurzfristige Kurzfristige iibrige Forderungen und Vermdgenswerte Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS
rungen und Kurzfristige Forderungen sonstige Steuern 1.200 2.014
Vermogenswerte Kurzfristige Darlehen an Kunden 1.982 1.747
Kurzfristige aktive Rechnungsabgrenzungsposten 3.135 1.712
Kurzfristige Forderungen an Mitarbeiter 233 403
Kurzfristige Forderungen an Lieferanten 317 249
Kurzfristige Ubrige sonstige Forderungen 1.792 1.867
Kurzfristige Uibrige Forderungen und Vemdgenswerte gesamt 8.659 7.992
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Ausgewiesen werden Bankguthaben, die ausnahmslos kurzfristig fallig sind, sowie Kassenbestande.
Euro-Guthaben waren bei verschiedenen Kreditinstituten zu durchschnittlichen Zinssdtzen
zwischen 0,29 % und 1,75 % verzinst (Vorjahr: zwischen 0,25 % und 1,71 %). Wihrungsguthaben
(TEuro 7.127; Vorjahr: TEuro 5.414) wurden entsprechend ihrer spezifisch verhandelten Satze
verzinst; sie sind zum Kurs am Bilanzstichtag bewertet.

Das Grundkapital betrigt TEuro 15.600 und ist eingeteilt in 6.000.000 auf den Inhaber lautende
Stiickaktien sowie 20 auf den Namen lautende Stiickaktien, also insgesamt 6.000.020 Stiick-
aktien. Mit den Namensaktien ist das Recht verbunden, zwei Mitglieder des Aufsichtsrates der
CeWe Color Holding AG, Oldenburg, zu bestimmen.

Zur Sicherung der Optionsrechte der Inhaber von Bezugsrechtsverpflichtungsscheinen besteht
ein bedingtes Kapital in Hohe von bis zu Euro 5,2 Mio. Das bedingte Kapital ist eingeteilt in
2.000.000 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien mit Gewinnberechtigung ab
Beginn des Geschiftsjahres, welches auf die Ausiibung des Bezugsrechts folgt (8 160 Abs. 1
Nr. 5 Aktiengesetz).

Bei Ausiibung der Option vermindern sich in gleicher Hohe Kapitalanteile anderer Gesell-
schafter, da zur Ausiibung der Option nur bestimmte andere Gesellschafter zugelassen sind. Es
kommt hierdurch nicht zu einer Veranderung des Ergebnisses je Aktie.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 24. Juni 2009 das ein-
getragene Grundkapital der Gesellschaft einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch um hochstens
Euro 7,8 Mio. gegen Bareinlage oder Sacheinlagen durch Ausgabe neuer Aktien zu erhohen. Bei
Sacheinlagen ist das Bezugsrecht der Aktionire ausgeschlossen. Im Ubrigen verweisen wir auf
den Beschlussvorschlag des Vorstandes, die bestehende Ermiachtigung aufzuheben und durch eine
neue, bis zum 30. Mai 2011 geltende Ermachtigung zu ersetzen. Grund hierfiir ist, dass der Vor-
stand, wie es bei borsennotierten Gesellschaften tiblich ist, zur Wahrung angemessener Hand-
lungsfreiheit auch in der Lage sein soll, in bestimmten Fallen auch bei der Barkapitalerh6hung
das Bezugsrecht auszuschliefsen.

Die Stock Option Pline 1 und 2 des Aktienoptionsprogramms I sind abgeschlossen. Die Bedin-
gungen des ersten Optionsplans wurden nicht erfiillt. Er lief vom 1. September 1999 fiir fiinf Jah-
re, d. h. bis zum 31. August 2004. Das Optionsrecht konnte nicht ausgetibt werden, weil das
Erfolgsziel von Euro 25,00 zu keiner Zeit an zehn aufeinander folgenden Borsenhandelstagen im
Prasenzhandel der Frankfurter Wertpapierborse erreicht bzw. tiberschritten wurde. Der zweite
Optionsplan begann am 1. September 2000 und endete mit Ablauf des 31. August 20035. Das
Erfolgsziel ist somit Euro 27,50 (25 % iiber dem Basispreis von Euro 22,00) und wurde im Mirz
2005 in qualifizierter Weise tiberschritten. Alle Optionsberechtigten haben dann von April bis
Juni 2005 ihre Rechte ausgeiibt, so dass die CeWe Color Holding AG, Oldenburg, in der Folge
98.500 Aktien zum Basispreis von Euro 22,00 verkaufte.
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Gesamtumfang der
Aktien Options Pldane

Struktur des 3. Aktien
Options Plans 2005

Ausiibungspreise
und Auslibungsfristen

Aufgrund des Hauptversammlungsbeschlusses vom 30. Juni 2005 wurde die Grundlage fiir wei-
tere Stock Option Pline (Aktienoptionsprogramm II) geschaffen. Mit den Beschliissen des Vor-
standes und des Aufsichtsrates wurde dementsprechend der Aktien Options Plan 2005 aufgelegt.
Die Bezugsrechte fur die Arbeitnehmer wurden den Begtinstigten am 9. September 2005, den
Mitgliedern des Vorstandes am 21. September 2005 angeboten und konnten bis Ende September
angenommen werden. Die leitenden Angestellten kauften in der Erwerbsfrist vom 12. bis

23. September 20035 insgesamt 124.000 der angebotenen Optionen, Vorstinde und Geschifts-
fithrer in der Erwerbsfrist vom 23. bis 29. September 2005 insgesamt 75.500, was 37,8 % der
insgesamt 199.500 gewihrten Optionen entspricht. Die Bedingung des Hauptversammlungs-
beschlusses vom 30. Juni 20035, dass bis zu 50 % des Gesamtvolumens der Optionsrechte dem
Vorstand der Gesellschaft und Vorstinden und Geschaftsfithrern der Konzernunternehmen
gegeben werden durfen, wurde damit eingehalten.

Im Rahmen der Stock Option Pline 1999, 2000 und 2005 wurden Optionsrechte in folgender
Weise ausgegeben:

davon ausubbar
Aktien Laufzeit Optionen Vorstand Geschafts- Ubrige Aus- von bis Optionen
Ooti Gesamt flhrer der Fuhrungs- Ubungs- ausgeubt
ptions « e
I3 CeWe Color krafte der preis in
Plane Gruppe CeWe Color Euro
Gruppe
1999
1. bis 2004 192.500 10.500 37.000 145.000 25,00 2001 2004 verfallen
2000
2. bis 2005 103.500 22.500 34.000 47.000 27,50 2002 2005 98.500
2005 36.000 57,50 T .
3. bis 2010 199.500 39.500  124.000 55,20 nein

An Aufsichtsratsmitglieder oder Mitglieder anderer zur Aufsicht bestimmter Organe des Unter-
nehmens wurden zu keinem Zeitpunkt Aktienoptionen vergeben.

Die Optionen wurden der obersten Fiihrungsebene im In- und Ausland zu einer Optionspramie
von jeweils Euro 0,50 je Option angeboten. Nach Ablauf der Wartezeit von zwei Jahren, be-
ginnend mit der Laufzeit des Optionsrechts am 1. Oktober 2005, diirfen die Optionen erst aus-
gelibt werden, wenn die Schlussauktionspreise der CeWe Color Aktie im Xetra-Handel der Deutsche
Borse AG an zehn aufeinander folgenden Borsenhandelstagen mindestens 115 % der Basispreise
betragen haben (Erfolgsziel).

Der 3. Aktien Options Plan 2005 hat eine Laufzeit von fiinf Jahren und begann am 1. Oktober 2005,
damit endet er spatestens mit Ablauf des 30. Septembers 2010. Die zweijihrige Wartezeit endet
mit Ablauf des 30. Septembers 2007. Als Basispreise wurden fur Optionen der Vorstandsmitglieder
Euro 50,00 und fiir die tibrigen berechtigten Fihrungskrifte Euro 48,00 festgelegt; damit liegen
die Ausubungspreise als Erfolgsziel fiir Vorstandsmitglieder bei Euro 57,50 und fir berechtigte
Arbeitnehmer bei Euro 55,20 (jeweils 115 % tiber den Basispreisen).
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37 | Meldungen von
Beteiligungen
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Nach Ablauf der Wartezeit und Erreichung des Erfolgsziels sind die Ausiibung der Optionsrechte
sowie der spdtere Verkauf von Aktien aus dem Optionsgeschift nur innerhalb von sechs Aus-
tbungszeitraumen von jeweils vier Wochen erlaubt. Die Austibungszeitraume beginnen jeweils
mit der Veroffentlichung des Ergebnisses des abgelaufenen Geschiftsjahres, mit der Bilanzpresse-
konferenz, mit der ordentlichen Hauptversammlung sowie an den Tagen der Veroffentlichung
der Quartalszahlen. Die Einhaltung der Fristen wird vom Compliance-Beauftragten der CeWe Color
Gruppe tiberwacht.

Fiir die Angaben zur Ermittlung des Zeitwertes des Aktien Options Planes 2005 (IFRS 2.10 f)
verweisen wir auf die Erlduterungen bei dem Personalaufwand (siehe Seite 62).

Folgende Mitteilungen” tiber Beteiligungen an der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, wurden
der Gesellschaft, gemacht:

Meldetag Anteil Datum Veroffentlichung
Aktionar Anteil seit  vorher

Erbengemeinschaft Neumdiller,

Oldenburg, vertreten durch die 26.07.2005 FAZ

Testaments-Vollstrecker (§ 21 26.07.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

11.07.2005 Abs.1, § 22 Abs.1 Nr. 6) 22,5% 11.07.2005 25,33% 27.07.2005 Bundesanzeiger (gedr.)

29.07.2005 FAZ

K Capital Management, Boston 29.07.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

22.07.2005 (§ 22 Abs. 1 Nr. 6) 10,667 % 21.07.2005 - 27.07.2005 Bundesanzeiger (gedr.)
Erbengemeinschaft Neumtiller,

Oldenburg, vertreten durch die 29.07.2005 FAZ

Testaments-Vollstrecker (§ 21 29.07.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

22.07.2005 Abs.1, § 22 Abs.1 Nr. 6) 0,000167 % 21.07.2005 22,5% 29.07.2005 Bundesanzeiger (gedr.)

18.10.2005 FAZ

Fidelity (FMR Corp.), Boston (§ 21 18.10.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

11.10.2005 Abs.1, § 22 Abs. 1) 518% 10.10.2005 - 18.10.2005 Bundesanzeiger (gedr.)

09.12.2005 FAZ

K Capital Management, Boston 09.12.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

01.12.2005 (§ 22 Abs. 1 Nr. 6) 9,967 % 29.11.2005 10,667 % 09.12.2005 Bundesanzeiger (gedr.)
M2 Capital L.P,

New York (§§ 21 01.12.2005 FAZ

Abs. 1i.V.m. 22 01.12.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

21.11.2005 Abs. 1, S.1 Nr. 6) 536% 02.11.2005 - 01.12.2005 Bundesanzeiger (gedr.)

M2 Group Partner L.L.C., New 30.12.2005 FAZ

York (§§ 21 Abs. 1i.V.m. 22 Abs. 30.12.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

22.12.2005 1,S.1Nr. 1) (5,36 %) 02.11.2005 - 30.12.2005 Bundesanzeiger (gedr.)

30.12.2005 FAZ

M2 Special Opportunities Master, 30.12.2005 Bundesanzeiger (elektr.)

22.12.2005 New York (§ 21 Abs.1) (5,36 %) 02.11.2005 30.12.2005 Bundesanzeiger (gedr.)

38 | Kapitalriicklage

“) Angaben nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG.

Ausgewiesen wird das Agio, welches bei der Ausgabe der 600.002 Inhaberaktien (nach dem in
1999 durchgefithrten Aktiensplit 1:10 jetzt 6.000.020 Inhaberaktien) tiber den Nennbetrag der
Aktien hinaus erzielt wurde.
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39 | Sonderposten

fir eigene
Anteile

40 | Gewinnriick-
lagen und
Bilanzgewinn

Angaben nach 8 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG:

Sonderposten fiir eigene Anteile

Angaben in TEuro 1. Ruckkauf 2. Ruckkauf

07.07.1999 03.03.2000
Zeitraum des Ruckkaufs -30.07.1999 -17.03.2000
Anzahl eigene Aktien im Bestand 200.000 200.000
Anteil am Grundkapital zum Stichtag in TEuro 520 520
Anteil am Grundkapital zum Stichtag in % 3,33% 333%
Durchschnittlicher Kaufpreis je Aktie in Euro 22,24 24,63
Gesamtwert der zurlckgekauften Aktien in TEuro 4.447 4.952

Die eigenen Anteile werden in einer eigenen Zeile innerhalb des Eigenkapitals als so genannte
Contra-Equity-Position gezeigt (IAS 32). Sie werden mit ihren urspriinglichen Anschaffungs- und
Anschaffungsnebenkosten bewertet und mindern damit das Eigenkapital (Cost-Methode).

Fur die Bedienung des ersten und des zweiten Stock Option Plans wurden von der Gesellschaft
in den Jahren 1999 und 2000 insgesamt 200.000 nennwertlose Stuckaktien zurtickgekauft.
Gemiss der Genehmigung der Hauptversammlung vom 20. Juni 2002 hat die Gesellschaft in der
Zeit vom 1. Oktober 2002 bis 28. Juni 2003 dann insgesamt weitere 175.200 eigene Aktien
erworben. Inhalt des Beschlusses war, dass alle eigenen Anteile, soweit nicht fiir Aktienoptions-
programme und Mitarbeiterprogramme benétigt, auch im Rahmen des Erwerbs von Beteiligungen
an Unternehmen oder Teilen von anderen Unternehmen als Gegenleistung eingesetzt werden konnen.

In Ausfithrung des dritten Stock Option Plans wurden von der Gesellschaft im Zeitraum vom
27. April 2005 bis zum 30. Mai 2005 insgesamt 98.500 eigene Anteile zum Basispreis von Euro
22,00 verkauft. Entsprechend dem Beschluss der Hauptversammlung vom 30. Juni 2005 hat die
Gesellschaft beginnend am 23. Dezember 2005 bis zum 31. Dezember 2005 weitere 9.490 Stiick-
aktien zuriickgekauft. Auch dieser Beschluss deckt die Verwendung der eigenen Anteile fiir die
Bedienung von Aktien Options Plinen, Mitarbeiterprogrammen sowie den Einsatz im Rahmen
des Erwerbs von Beteiligungen an Unternehmen oder Teilen von anderen Unternehmen als
Gegenleistung.

Mit Beginn des neuen Geschiftsjahres 2006 hat die Gesellschaft in Fortfithrung des vierten
Rickkaufprogramms bis zum 10. Februar 2006 weitere 113.810 Stuickaktien zurtickgekauft, so
dass nunmehr insgesamt 600.000 eigene Anteile (entsprechend TEuro 1.560 Grundkapital oder
10,0 %) gehalten werden.

Im Konzernabschluss werden Gewinnriicklagen und der Bilanzgewinn in einer Position zusammen-
gefasst. Der Bilanzgewinn des Konzerns ist um Anteile anderer Gesellschafter in Hohe von TEuro
4.415 (Vorjahr: TEuro 925) gemindert. Zur Ausschiittung stehen aus dem erwirtschafteten Kon-
zerneigenkapital TEuro 80.225 zur Verfiigung (Vorjahr: TEuro 61.585). Ausschiittungssperren
bestehen tiber die nicht dividendenberechtigten eigenen Anteile hinaus nicht. In der Position Andere
Gewinnriicklagen werden die Anderungen des beizulegenden Zeitwertes aus Sicherungsgeschiften,
die den Voraussetzungen des Hedge Accountings der TAS 39 entsprechen, ausgewiesen. Fiir Hedges
von Nettoinvestitionen in wirtschaftlich selbstindige auslandische Tochtergesellschaften wurden
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3. Ruckkauf Gesamt Verkauf 4. Ruckkauf m 5. Ruckkauf Gesamt
01.10.2002 Stichtag 27.04.2005 23.12.2005 Stichtag 03.01.2006 Seit
—26.06.2003 31.12.2004 —30.05.2005 —30.12.2005 31.12.2005 —-10.02.2006 11.02.2006
175.200 575.200 —-98.500 9.490 486.190 113.810 600.000

456 1.496 -256 25 1.264 296 1.560

2,92 % 9,59 % -1,64% 0,16 % 8,10 % 1,90 % 10,00 %
15,82 21,11 21,11 38,08 21,44 36,38 24,27

4.771 12.143 -2.080 361 10.425 4.140 14.565

im Berichtsjahr erfolgsneutrale Anderungen von beizulegenden Zeitwerten in Hohe von TEuro
— 582 (Vorjahr: TEuro 0) ausgewiesen. Dariiber hinaus wurden Hedges in Nettoinvestitionen in
wirtschaftlich selbstindige auslindische Tochtergesellschaften in Hohe von TEuro 66 erfolgs-

wirksam realisiert.

41 | Anteile Dritter Ausgewiesen werden die von anderen Gesellschaftern gehaltenen Anteile am Kapital der
CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg, (insgesamt TEuro 13.645, Vorjahr: TEuro 13.357)
sowie am Kapital der Fotolab a.s., Prag (Tschechien) (TEuro 30, Vorjahr: TEuro 32), und der
Fotolab Slovakia a.s., Bratislava (Slowakei) (TEuro 4, Vorjahr: TEuro 8).

Fur den CeWe Color Konzern sind die Anteile dritter Gesellschafter an der CeWe Color AG &
Co. OHG, Oldenburg, auch nach Anderung der Regelungen des IAS 32 als Eigenkapitalinstrument
zu klassifizieren und damit als Anteil am Eigenkapital einer untergeordneten Konzerngesellschaft
anzusehen; sie stellen also keine finanziellen Verbindlichkeiten dar (IAS 32.22). Die den dritten
Gesellschaftern zustehenden Wandelbezugsrechte sehen im Falle der Ausiibung die Ausgabe einer
festen Anzahl von Aktien unabhingig von dem jeweils aktuellen Borsenwert vor (IAS 32.22). Die
Verpflichtung der dritten Gesellschafter, entsprechend der CeWe Color Holding AG, Oldenburg,
Riicklagen zu dotieren, bewirkt in diesem Falle auch, dass bei Wandlung und Bezahlung durch
Aktien die dritten Gesellschafter nicht besser gestellt werden als die iibrigen Aktionare.

Zur Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf die Darstellung des Eigenkapitalspiegels
(siehe Seite 48).

42 | Langfristige In den Sonderposten fiir Investitionszuwendungen werden gemaf$ der IAS 20.24 zum einen In-
Sonderposten vestitionszulagen und zum anderen Investitionszuschusse aus Mitteln der Gemeinschaftsaufgabe
fir Investitions-  , Verbesserung der regionalen Wirtschaftsstruktur® ausgewiesen, die bereits gewahrt wurden. Die
zuwendungen Aufteilung der Position nach Fristigkeit folgt den Kriterien des IAS 1.60, dem Inhalt nach sind

aber die Positionen Langfristige und kurzfristige Sonderposten fir Investitionszuwendungen
gleich. Soweit mit Riickzahlungsverpflichtungen zu rechnen ist, wurde eine Riickstellung gebildet
(TEuro 222, Vorjahr: TEuro 222).
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43 | Langfristige
Riickstellungen
fir Pensionen

44 | Langfristige
passive latente
Steuern

Die sich konzernweit ergebenden Pensionsriickstellungen entwickelten sich wie folgt:

Langfristige Pensionsriickstellungen Angaben in TEuro IAS IAS/IFRS

31.12.2004 31.12.2005
Vortrag 7.814 8.293
Verbrauch -93 -347
Zufuhrung 762 861
Auflésung -190 -115
Endstand 8.293 8.692

Dabei ldsst sich die Fristigkeit der Pensionsriickstellungen des Gesamtkonzerns folgendermafSen
darstellen:

Riickstellungen Angaben in TEuro IAS davon im IAS/IFRS davon im
31.12.2004 Folgejahr fallig 3 W V¥l Folgejahr fallig

Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 8.293 344 8.692 556

Die Pensionszusagen sind leistungsorientierte Direktzusagen im Sinne von IAS 19.48 ff. Sie be-
stehen im Wesentlichen aus Einzelzusagen an den Vorstand und Mitglieder der Geschiftsfiihrung
sowie aus fritheren statistischen Ruhegeldzusagen an Fithrungskrifte. Die Zusagen schlieffen eine
Hinterbliebenenversorgung ein. Die Versorgungsleistungen im Ausland werden in Abhingigkeit
von den landerspezifischen Gegebenheiten gewihrt.

Der Verpflichtungsumfang (Defined Benefit Obligations, DBO) nach IAS 19 betragt fur die im
Inland gegebenen Zusagen TEuro 10.631 (Vorjahr: TEuro 8.822). Die Bewertung der Pensions-
verpflichtungen erfolgt nach der Projected Unit Credit Method.

Im Geschiftsjahr wurden an frithere Organmitglieder Ruhebeziige in Hohe von TEuro 254
geleistet. Der Verpflichtungsumfang (DBO) nach IAS 19 fiir diesen Personenkreis hatte eine
Hohe von TEuro 3.107 (Vorjahr: TEuro 2.917).

Seit dem Geschaftsjahr 2000 werden an Fiihrungskrifte keine Direktzusagen mehr erteilt. Statt-
dessen erhalten neu hinzukommende Fihrungskrifte eine wirtschaftlich gleichwertige Zusage auf
der Grundlage eines leistungsorientierten Plans bei der Unterstiitzungskasse der Allianz Lebens-
versicherung AG. Der Aufwand hierfiir betrug im Geschiftsjahr TEuro 56 (Vorjahr: TEuro 56).

Langfristige Passive Stand zum Anderung Wah- Verbrauch Zufuhrung Auslésung Stand
latente Steuern 01.01.2005 Konsolidie- rungs- zum
Angaben in TEuro rungskreis  differenz 31.12.2005

Langfristige passive
latente Steuern 4.531 152 -1 -5 431 -3.123 1.985

Die Verdnderungen in den latenten Steuern betreffen Anpassungen aus abgeschlossenen Betriebs-
prifungen hauptsiachlich im Anlagevermogen, sowie den Abbau sonstiger bisher bestehender
tempordrer Bewertungsdifferenzen. Die Anpassungen fithren zu geringeren Differenzen zwischen
Steuerbilanzen und TAS/IFRS-Bilanzen. Die Fristigkeit der Steuerlatenzen bewegen sich nahezu
ausschliefSlich zwischen 1 und 5 Jahren.
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46 | Langfristige
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Langfristige librige Riickstellungen Stand zum Verbrauch Zufuhrung Stand zum
Angaben in TEuro 01.01.2005 31.12.2005
Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich 760 -278 13 495
Drohverlustrickstellungen 3.405 -333 806 3.878
Langfristige librige Riickstellungen gesamt 4.165 -611 819 4.373

Die Position enthilt im Wesentlichen Drohverlustriickstellungen, gebildet fiir langfristig laufende

Vertrige fiir das in Hamburg im Jahre 2002 geschlossene Labor sowie fiir das ehemalige in Freiburg

angemietete Laborgebdude. Sie betreffen das Risiko von Untervermietungsverlusten vor dem Hinter-

grund einer bestmoglichen Einschiatzung des jeweils lokalen Gewerbeimmobilienmarktes. Der

Gegenwartswert der Verpflichtungen wird durch Abzinsung ermittelt, deren Rechnungszinsfuf§ dem
der Bewertung langfristiger Riickstellungen fiir Pensionen entspricht (4,25 %, Vorjahr: 5,00 %).

Finanzver-
bindlichkeiten

Langfristige Finanzverbindlichkeiten Stand zum Stand zum davon RLZ

Angaben in TEuro 31.12.2004 31.12.2005 1 bis5) Uber 5J
Darlehen von Banken in Euro 11.837 10.115 10.100 15
Kontokorrentgefuhrte Konten bei Banken 0 16 16 0
Langfristige Finanzverbindlichkeiten gesamt 11.837 10.131 10.116 15

Die Finanzverbindlichkeiten bestehen ausschliefSlich gegeniiber Kreditinstituten. Die Aufteilung der
Position nach Fristigkeit folgt den Kriterien des IAS 1.60. Die Zinssitze der laufenden mittel- und

langfristigen Darlehensvertrage liegen zwischen 2,67 % und 5,65 % (Vorjahr: zwischen 2,02 % und
5,65 %). Im Ubrigen verweisen wir auf die Position Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten (siehe Seite 82).

47 | Langfristige
tibrige Verbind-
lichkeiten

Die Position zeigt neben allgemeinen passivischen Abgrenzungen und sonstigen Verpflichtungen
solche Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Gesellschaftern, die wegen gesellschaftsrechtlicher
Verpflichtungen kurzfristig nicht zu Zahlungsmittelabfliissen fithren werden. Sie sind stehenge-

lassene Gewinnanteile in der Hohe, die der fritheren und aktuellen Riicklagendotierung der Mut-

tergesellschaft entsprechen. Diese Positionen dienen dazu, das bedingte Kapital sowie die ent-

sprechenden Kapitalriicklagen bei der Ausiibung der Bezugsoptionen zu decken. Die unter den

Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern ausgewiesenen Darlehenskonten werden mit 2,0 %

iiber dem Basiszinssatz der Deutschen Bundesbank verzinst.

48 | Kurzfristige

Die Position enthalt zuriickgestellte Ertragsteuerverpflichtungen und Verpflichtungen fur sonstige

Steuerriick- Steuern. Die Entwicklungen stellen sich wie folgt dar:

stellungen
Kurzfristige Steuerriickstellungen Stand zum Wahrungs- Verbrauch Zufuhrung Auflésung Stand zum
Angaben in TEuro 01.01.2005 differenz 31.12.2005
Ertragsteuern 5.626 15 -2.661 6.624 -1.344 8.260
Sonstige Steuern 179 -3 0 0 0 176
Kurzfristige Steuerriickstellungen gesamt 5.805 12 -2.661 6.624 -1.344 8.436
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49 | Kurzfristige

tibrige Riick-

stellungen
Kurzfristige tibrige Riickstellungen Stand Anderung Wahrungs- Verbrauch Zufihrung Auflésung Stand

zum Konsolidie- differenz zum

Angaben in TEuro 01.01.2005 rungskreis 31.12.2005
Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich 4.327 0 5 —-485 5.864 -3.224 6.487
Rechts- und Beratungskosten 124 0 0 -60 61 -47 78
Aufwendungen fur Kuratoriumsmitglieder 37 0 0 -23 24 -14 24
Garantie und Kulanz 612 0 0 -333 91 0 370
Drohverlustruickstellungen 504 0 0 -178 90 0 416
Aufsichtsratsvergtutungen 37 0 0 -27 24 -10 24
Prufung Jahrgangsabschluss einschlieBlich
interner Abschlusskosten 321 0 1 -301 288 -9 300
Ubrige sonstige Verpflichtungen 2.776 1.902 41 -3.556 5.553 -450 6.266
Sonstige Riickstellungen gesamt 8.738 1.902 47 -4.963 11.995 -3.754 13.965

Zurtickgestellte Verpflichtungen im Arbeitnehmerbereich beinhalten insbesondere zuriickgestellte
Verpflichtungen aus Sozialplinen sowie erdiente Anspriiche im Rahmen der Altersteilzeit, noch
bestehende Urlaubsanspriiche aus dem Geschiftsjahr, Tantiemeanspriiche, Anspriiche aus Uber-
stunden, ausstehende Beitrige an Versicherungstriger (z. B. Berufsgenossenschaften) u. a. Ubrige
sonstige Riickstellungen betreffen Garantieverpflichtungen, laufende Rechtsstreitigkeiten und
sonstige Verpflichtungen. Die Restrukturierungen erfolgen durch TeilschlieSung oder SchliefSung
von Standorten in Le Blanc Mesnil (Frankreich), Lille (Frankreich, Schlieffung des Standortes
nach schwerem Brandschaden), Marseille (Frankreich), Worms (Deutschland) und Arhus (Dine-
mark). Insgesamt sind Verpflichtungen in Hohe von Euro 7,7 Mio. als Restrukturierungsriick-
stellungen passiviert.

50 | Kurzfristige Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten werden durch die nachfolgende Tabelle erldutert:
Finanzver-
bindlichkeiten Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten Stand zum Stand zum davon RLZ
Angaben in TEuro 31.12.2004 31.12.2005 bis 1)
Darlehen von Banken in Euro 8.766 4.882 4.882
Kontokorrentgefuhrte Konten bei Banken 23 2.294 2.294
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten gesamt 8.789 7.176 7.176

Zum 31. Dezember 2005 verfiigt die CeWe Color Gruppe tiber folgende Kreditlinien:

Kreditlinien Kreditlinien gesamt davon RLZ Kreditlinien gesamt davon RLZ
Angaben in Mio. Euro 31.12.2004 bis1J Uber 1) 31.12.2005 bis1J  Uber 1)

Inland 83,45 62,45 21,00 78,66 57,66 21,00
Ausland 0,13 0,13 0,00 0,13 0,13 0,00
Gesamt 83,58 62,58 21,00 78,79 57,79 21,00

Von diesen Kreditlinien sind TEuro 71.680 (Vorjahr: TEuro 73.220) nicht in Anspruch genommen.
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51 | Kurzfristige Kurzfristig tibrige Verbindlichkeiten Stand zum Stand zum davon RLZ
librige Verbind- | angaben in Teuro 31.12.2004 [EEIRPPINE bis 1 J
lichkeiten

Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 5 1 1
Verbindlichkeiten aus der Annahme gezogener Wechsel 1.434 15 15
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 58.764 45.673 45.673
Verbindlichkeiten gegentber Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 500 500
Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern 889 2.912 2.912
Sonstige Verbindlichkeiten 26.599 29.038 29.038
Verbindlichkeiten gesamt 87.691 78.139 78.139

Ein Teil der Verbindlichkeiten in Hohe von TEuro 3.506 (Vorjahr: TEuro 1.458) wurde im Wege
der bestmoglichen Schitzung, z. B. an Hand noch offener Bestellungen, ermittelt. Sie betreffen im
Wesentlichen zukiinftige Belastungen und daraus resultierende Zahlungen fiir bereits erhaltene

Lieferungen und Leistungen.

52 | Finanz- Sicherungsbeziehungen gemafS IAS 39 bestehen vor allem zur Sicherung von Zins- und Wahrungs-
instrumente risiken aus langfristigen Darlehen an Konzernunternehmen mit auslandischer Funktionalwihrung

und aus langfristigen Verbindlichkeiten sowie Kursschwankungen bei der Silbervermarktung.
Bei der Interpretation der positiven und negativen beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente
ist zu beachten, dass ihnen Grundgeschifte mit kompensierenden Risiken gegeniiberstehen. Un-
abhingig vom Zweck sind alle derivaten Finanzinstrumente mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet. Die Laufzeit fiir die Derivate orientiert sich an der Laufzeit der zugrunde liegenden
Grundgeschifte und liegt damit ausnahmslos im kurz- bis mittelfristigen Bereich. Das Nominal-
volumen der im Folgenden dargestellten Derivate wird unsaldiert angegeben. Es stellt die Summe
aller Kauf- und Verkaufsbetrige dar, die den Derivaten zugrunde liegen. Die Hohe des Nominal-
volumens erlaubt Riickschliisse auf den Umfang des Einsatzes von Derivaten, gibt aber nicht das
Risiko des Konzerns aus dem Einsatz von Derivaten wieder. Zinsanderungs-, Wahrungkurs- und
Silberkursrisiken bei den Derivaten werden — dem internationalen Bankenstandard entsprechend
— nach der Value-at-risk-Methode gemessen. Auf der Basis historischer Wertschwankungen wird
mit einem Konfidenzintervall von 99% und einer Haltedauer von einem Tag das maximale Ver-
lustpotenzial, das sich aus der Veranderung von Marktpreisen ergeben konnte, berechnet. Die
Commodity-Derivate betreffen ausschliefflich den Marktpreis von Silber. Folgende Derivatgeschifte
wurden abgeschlossen:

Nominalvolumen Restlaufzeit > 1 Jahr Beizulegender Zeitwert
Angaben in TEuro 31.12.2004 EERERIIEY  31.12.2004 EXREEILEN  31.12.2004 ERREEIIEH

Devisenderivate
Zins-/ Wahrungsswaps 0 6.620 0 6.620 0 -518

Zinsderivate
Optionsgeschafte 7.603 6.848 6.652 5.846 -8 59

Commodity-Derivate
Termingeschafte 0 8.908 0 2.083 0 -1.001
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E. Sonstige Angaben

53 | Anteilsbesitz

Anteilsbesitz Angaben in TEuro 2004 2004 2005 2005
Fest- Eigen- Fest- Eigen-
kapital kapital kapital kapital
1. CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg (1) 99,66 % 134.268 99,66 % 161.681
2. Fotocolor GmbH, Eschbach (Freiburg) 99,66 % 1.730 99,66 % 1.628
3. CeWe Color Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg 99,66 % 28.591 99,66 % 43.476
4. Foto und Bild Vertriebs-GmbH, Leipzig 99,66 % 67 99,66 % 142
5. OneWebPhoto GmbH & Co. KG, Oldenburg 99,66 % 101 99,66 % 168
6. OneWeb GmbH, Oldenburg 99,66 % 26 99,66 % 28
7. CeWe Color S.A.S., Paris (Frankreich) 99,66 % 10.988 99,66 % 707
8. CeWe Color Belgium N.V., Brissel (Belgien) 99,66 % 1.244 99,66 % 769
9. Rainbow Color N.V., Kontich (Belgien) 99,66 % 64 0,00 % 0 *)
10. Rainbow Color BVBA, Kontich (Belgien) 0,00 % 0 99,66 % 88
11. CeWe Color Nederland B.V. Nunspeet (Niederlande) 99,66 % 44 99,66 % 840
12. Print Partners Nederland V.B., Veenendaal
(Niederlande) 99,66 % -119*) 99,66 % 0 *)?
13. CeWe Color Magyarorszag Kft., Budapest (Ungarn) 99,66 % 1.920 99,66 % 2.098
14. Fotolab a.s., Prag (Tschechien) 99,18 % 10.149 99,18 % 10.598
15. Fotolab Slovakia a.s., Bratislava (Slowakei) 99,09 % 1.387 99,09 % 846
16. CeWe Color Fotoservice AG, Dibendorf (Schweiz) 99,16 % 2.675 99,16 % 2.840
17. CeWe Color-Nordcolor Beteiligungsgesellschaft
mbH, Bad Schwartau 99,66 % 14.689 0,00 % 0 *)3
18. CeWe Color Danmark A/S, Skedstrup (Danemark) 99,66 % 1.844 99,66 % 504
19. Fotojoker Sp. z o0.0., Kozle (Polen) 99,66 % 4,281 99,66 % 4.497
20. CeWe Color Sp. z 0.0., Kozle (Polen) 99,66 % 4.900 99,66 % 4.862
21. Japan Photo Holding Norge AS, Oppegard (Norwegen) 99,66 % 4,157 99,66 % 4.132
22. Japan Photo Danmark A/S, Kopenhagen (Danemark) 99,66 % 8 99,66 % 7
23. Jubii Foto Aps, Esbjerg (Danemark) 99,66 % 7 99,66 % 0 *)*
24. Japan Photo Sverige AG, Malmé (Schweden) 99,66 % 78 99,66 % 128
25. CeWe Color Zagreb d.o.o.; (Kroatien) 0,00 % 0 99,66 % 7
26. A.R. Bott & Sons Limited, Warwick (England) 0,00 % 0 99,66 % -26%*)°
27. Dipinto Limited, Warwick (England) 0,00 % 0 99,66 % 1
28. Inet Distribution Limited, Warwick (England) 0,00 % 0 99,66 % 27

Die Beteiligungen bestehen wie folgt:
unmittelbare Beteiligungsgesellschaften; alle tibrigen Beteiligungen bestehen mittelbar tber die Beteiligungsgesellschaft

Q)

* * %k
= ]

*

*
w

CeWe Color AG & Co. OHG, Oldenburg.

Die Gesellschaft wurde liquidiert.

Die Vermogenswerte der Gesellschaft wurden auf die CeWe Color Nederland B.V. Gbertragen.

Die Gesellschaft wurde auf die CeWe Color Beteiligungs GmbH verschmolzen.
Die Gesellschaft wurde liquidiert.
Es wird ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag ausgewiesen.




54 | Erlauterungen
zur Kapital-
flussrechnung

55 | Erlduterungen
zur Segmentbe-
richterstattung

Sonstige Angaben Anhang #a¥

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-Aquivalente des
Konzerns der CeWe Color Holding AG im Geschiftsjahr 2005 verdandert haben. Entsprechend
IAS 7 wurden dabei nach Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit, Cash Flow aus der Investi-
tionstatigkeit sowie Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit unterschieden. Die ausgewiesenen
Zahlungsmittel umfassen die Bilanzpositionen Bankguthaben und Kassenbestinde einschliefSlich
etwaiger Festgeldguthaben. Die zahlungsunwirksamen Transaktionen im Cash Flow aus laufen-
der Geschiftstitigkeit betreffen insbesondere die Marktbewertung von abgeschlossenen Silber-
termingeschiften (TEuro 1.001) sowie den ineffektiven Anteil aus der Marktbewertung von
Sicherungsgeschiften (TEuro 66).

Im Berichtsjahr wurden simtliche Anteile der A.R. Bott & Sons Limited, Warwick (England),
sowie der Q.S.S. BVBA, Kontich (Belgien), erworben. Hinsichtlich der Zeitwerte der erworbenen
Vermogenswerte und der iibernommenen Schulden verweisen wir auf die Angaben zum Konsoli-
dierungskreis (siehe Seite 52).

Angaben in TEuro 2004

Kaufpreis 650 1.820
abzuglich tbernommene liquide Mittel -187 -45
Mittelabfluss aus Unternehmenserwerb nach IAS 7.42 463 1.775

Die Berichterstattung richtet sich nach dem internationalen Rechnungslegungsstandard IAS 14.
Berichtet wird tiber folgende Liandergruppen:

1 Zentraleuropa

I Benelux

I Westeuropa

I Mittelosteuropa

Segmentberichterstattung 2005 Zentral- West- Mittelost-  Eliminie- KeS\Xel]s
Angaben in TEuro europa Benelux europa europa rungen Konzern
a. Umsatzerlose mit

externen Dritten 261.593 48.683 52.058 68.796 (0) 431.130

Umsatzerlése mit anderen

Segmenten 44,928 115 454 5.706 (51.203) 0

Sonstige Segmenterlése 15.252 1.433 23.244 3.402 (9.197) 34.134

Umsatzerlose gesamt 321.773 50.231 75.756 77.904 (60.400) 465.264
b. Segmentergebnis

gemanB IAS 14.16" 39.868 854 (8.165) 472 (6.601) 26.428
c. Segmentergebnis vor Steuern? (EBT) 31.340 755 (6.985) 421 0 25.531
d. Summe des Segmentvermogens? 196.649 11.919 35.115 48.875 (37.894) 254.664
e. Segmentschulden? 98.406 10.758 31.646 28.686 (40.845) 128.651
f. Investitionen in das langfristige

Segmentvermogen® 22.140 996 8.580 4.507 0 36.223
g. Abschreibungen je Segment 24.899 284 6.700 3.634 4.336 39.853
h. Wesentliche nicht

zahlungswirksame Ertrage® 1.432 267 3.078 703 0 5.480

i. Wesentliche nicht
zahlungswirksame Aufwendungen® 2.220 56 672 438 0 3.386
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Segmentberichterstattung 2004 Zentral- Frank- Mittelost-  Eliminie- CeWe Color
Angaben in TEuro europa Benelux reich europa rungen Konzern
a. Umsatzerlose mit

externen Dritten 254.216 49.668 63.260 61.304 (0) 428.448

Umsatzerlose mit

anderen Segmenten 39.877 32 2.950 2.498 (45.357) 0

Sonstige Segmenterlose 17.785 808 3.245 3.683 (5.504) 20.017

Umsatzerl6se gesamt 311.878 50.508 69.455 67.485 (50.861) 448.465
b. Segmentergebnis

gemaB IAS 14.16" 27.843 176 (8.178) 2.569 (6.180) 16.230
c. Segmentergebnis vor Steuern? (EBT) 18.182 (402) (7.294) 3.722 (0) 14.208
d. Summe des Segmentvermogens? 180.549 10.875 32.173 45.792 (17.186) 252.203
e. Segmentschulden® 93.946 10.326 21.542 24.448 (24.186) 126.076
f. Investitionen in das langfristige

Segmentvermégen® 28.674 1.118 3.723 3.708 (0) 37.223
g. Abschreibungen je Segment 29.197 182 7.309 3.394 4.191 44.273
h. Wesentliche nicht

zahlungswirksame Ertrage® 1.078 20 78 1.940 (0) 3.116
i. Wesentliche nicht

zahlungswirksame Aufwendungen® 3.485 11 440 580 (0) 4516

" Ergebnis vor Finanzergebnis (Zinsergebnis) und vor Ertragsteuern
abzgl. sonstige Steuern.

2 Die Effekte aus KonsolidierungsmaBnahmen des Konzerns wurden auf
die Segmente verteilt, um die Segmentergebnisse vor Steuern ver-
gleichbar zu machen. Soweit nétig, wurde die Zuordnung bestméglich
geschatzt.

¥ Anlage- und Umlaufvermagen.

4 Verbindlichkeiten und Ruckstellungen.

9 Umfasst die Zugange des Anlagevermdgens ohne Finanzanlagen.

9 Z.B. Kursdifferenzen, Zufuhrungen/Auflésung von Rickstellungen,
Abschreibungen die nicht unter f) fallen, Aufwendungen/Ertrage aus
Wertberichtigungen.

56 | Sonstige
Erlauterungen

Sekundare Segmentinformation 2005 CeWe Color
Angaben in TEuro Fotofinishing  Einzelhandel Konzern
a. Umsatzerl6se mit externen Dritten 358.927 72.203 431.130
b. Summe des Segmentvermégens" 219.330 35.334 254.664
c. Investitionen in das langfristige Segmentvermégen? 33.942 2.281 36.223
Sekundare Segmentinformation 2004 CeWe Color
Angaben in TEuro Fotofinishing  Einzelhandel Konzern
a. Umsatzerl6se mit externen Dritten 368.373 60.075 428.448
b. Summe des Segmentvermégens” 218.772 33.431 252.203
c. Investitionen in das langfristige Segmentvermégen? 35.859 1.364 37.223

U Anlage- und Umlaufvermégen

2 Umfasst die Zugange des Anlagevermdgens ohne Finanzanlagen

Verkiufe und Erlose zwischen den Segmenten werden grundsitzlich zu Preisen erbracht, wie sie

auch mit Dritten vereinbart werden. Verwaltungsleistungen werden als Kostenumlagen berechnet.

Im Ergebnis des Segments Westeuropa sind aufSerplanmifige Wertberichtigungen auf
Geschifts- und Firmenwerte in Hohe von TEuro 4.823 (Vorjahr: TEuro 2.470) enthalten.

Es bestanden Eventualschulden aus der Hingabe von Biirgschaften und Garantien fiir Dritte in
Hohe von TEuro 2.403 (Vorjahr: TEuro 1.303). Die Angaben stellen jeweils Nominalwerte dar.
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Aufsichtsrat inklusive
Aufsichtsratsmandate
sowie Mandate in
vergleichbaren in-
und auslandischen
Kontrollgremien

Sonstige Angaben Anhang #a¥

Hubert Rothdrmel, Oldenburg (Vorsitzender)

Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Mitglied des Kuratoriums der Neumiiller CeWe Color Stiftung, Oldenburg **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der Fotolab a.s., Prag/Tschechien *) **)

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Fotolab Slovakia a.s., Bratislava/Slowakei *) **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color SAS, Paris/Frankreich *) **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates CeWe Color Danmark A/S, Skodstrup/Danemark *) **)
Mitglied des Beirates der Woltje-Gruppe, Oldenburg **)

Mitglied des Beirates der Graper Holding GmbH, Ahlhorn **)

Hartmut Fromm, Berlin (Stellvertretender Vorsitzender)

Partner der Anwaltskanzlei Buse Heberer Fromm, Berlin

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Mitglied des Verwaltungsrates Buse Heberer Fromm, Berlin **)

Prisident des Verwaltungsrates der A & A Liegenschaften Schweiz AG, Ziirich/Schweiz **)
Aufsichtsratsmitglied der All Welding Technologies AG, Hanau

Aufsichtsratsmitglied der Arikon AG, Baugesellschaft, Berlin

Mitglied des Beirates der EAG European Advisory Group GmbH, Berlin **)

Vorsitzender des Aufsichtsrates der IMF Immobilien AG, Berlin

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Jack White Productions AG, Berlin

Vorsitzender des Aufsichtsrates der M-Tech Technologie und Beteiligungs AG, Denkendorf

Prasident des Verwaltungsrates der Vermar Verwaltungs- und Markstudien AG, Ziirich/
Schweiz* *)

Dr. h.c. Manfred Bodin, Burgwedel

I Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

I Aufsichtsratsmitglied der Continental AG, Hannover

I Aufsichtsratsmitglied der VHV Versicherung Holding AG, Hannover

Dr. Fritz Kroger, Berlin
I Vice President der A. T. Kearney GmbH, Berlin
I Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Andreas F. Schubert, Hamburg

Vorsitzender der Geschiftsleitung der Carl Kithne KG (GmbH & Co.), Hamburg
Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

Vorsitzender des Verwaltungsrates der Kithne Benelux B.V. Ter Aar/Niederlande *) *)
Vorsitzender des Verwaltungsrates der Kithne Nordic A/S, Ullerslev/Danemark *) **)

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Carl Kithne Fermantasyion ve Gida Sanayi ve Ticaret A.S.,
Istanbul/Tiikei *) **)
Vorsitzender des Aufsichtsrates der Dansk Eddike Produktion A/S Randers/Dinemark *) **)

Prof. Dr. Hans-Jiirgen Appelrath, Oldenburg

I Universitiatsprofessor fur Informatik an der Carl von Ossietzky Universitat, Oldenburg

1 Vorstand des Oldenburger Forschungs- und Entwicklungsinstituts fur
Informatik-Werkzeuge und -Systeme (OFFIS), Oldenburg

I Aufsichtsratsmitglied der CeWe Color Holding AG, Oldenburg

I Aufsichtsratsmitglied der BTC Business Technology Consulting AG, Oldenburg

1 Vorsitzender des Aufsichtsrates der OSCAR AG, Riigen

*) Konzernmandat
**) Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen.

87



88

#& Anhang Sonstige Angaben

Vorstand

Dr. Rolf Hollander, Oldenburg

I Vorsitzender des Vorstandes der Neumiiller CeWe Color Stiftung, Oldenburg

1 Mitglied des Aufsichtsrates der CeWe Color S.A.S., Paris/Frankreich *) **)

I Mitglied des Aufsichtsrates der Fotolab a.s., Prag/Tschechien *) **)

I Mitglied des Aufsichtsrates der Fotolab Slovakia a.s., Bratislava/Slowakei *) **)

Andreas F.L. Heydemann, Bad Zwischenahn

I Mitglied des Aufsichtsrates der CeWe Color SAS, Paris/Frankreich *) **)

1 Mitglied des Verwaltungsrates der CeWe Color Belgium N.V., Briissel/Belgien *) **)

1 Mitglied des Verwaltungsrates der CeWe Color Fotoservice AG, Ditbendorf Ziirich/
Schweiz *) **)

I Aufsichtsratsmitglied der Japan Photo Holding Norge AS, Oslo/Norwegen *

I Aufsichtsratsmitglied der Japan Photo Sverige AB, Goteborg/Schweden *) **)

Wulf-D. Schmidt-Sacht, Oldenburg
1 Aufsichtsratsmitglied der Fotolab a.s., Prag/Tschechien *) **)

Michael Wefers, Oldenburg

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstandes der CeWe Color Holding AG, Oldenburg, fiir
das Geschiftsjahr 20035 fir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Mutterunternehmen und den
Tochterunternehmen belaufen sich auf insgesamt TEuro 1.338 (Vorjahr: TEuro 797) fiir aktive
Mitglieder und TEuro 319 (Vorjahr: TEuro 23) fur frithere Mitglieder. Die Erhohung erklart sich
aus dem Zugang eines weiteren Vorstandsmitgliedes, dessen Beztige vorher in der CeWe Color
AG & Co. OHG, Oldenburg, ausgeiibt wurden, sowie hoheren variablen Beziigen. Von den
Bezuigen entfallen TEuro 468 auf variable Vergiitungen (Vorjahr: TEuro 219). Der variable Ver-
giitungsteil besteht in der Hohe von TEuro 187 aus Beziigen aus dem Aktien Options Plan II; der
tibrige Teil (TEuro 281) ist an das operative Konzernergebnis gebunden.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates in Hohe von insgesamt TEuro 65 (Vorjahr: TEuro 76)
setzten sich im Geschaftsjahr 2005 aus fester Vergtitung TEuro 27 (Vorjahr: TEuro 27),
Sitzungsgeldern TEuro 14 (Vorjahr: TEuro 12) und einer von der beschlossenen Dividende
abhingigen Zusatzvergtitung TEuro 24 (Vorjahr: TEuro 37) zusammen.

Optionsrechte bei Mitgliedern des Aufsichtsrates bestehen nicht mehr (Vorjahr: 4.500 Stiick).
Die im Vorjahr bestehenden Optionsrechte wurden zu einem Zeitpunkt gewihrt, an dem das
Aufsichtsratsmandat noch nicht bestand.

Mitglieder des Vorstandes hielten zum 31. Dezember 2005 insgesamt 11.100 Aktien (Vorjahr:
7.500 Aktien), die Mitglieder des Aufsichtsrates 25.000 Aktien (Vorjahr: 100.001 Aktien).

Beratungs- und Vermittlungsleistungen sowie andere personliche Leistungen durch Mitglieder
des Aufsichtsrates wurden in Hohe von TEuro 185 (Vorjahr: TEuro 156) erbracht.

Es bestehen keine Darlehensforderungen gegeniiber Mitgliedern des Vorstandes oder des Auf-

sichtsrates; es wurden auch keine Haftungsverhaltnisse fir diesen Personenkreis eingegangen.

*) Konzernmandat
**) Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslédndischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen.
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Sonstige Angaben Anhang #a¥

Der Bilanzgewinn der CeWe Color Holding AG beliduft sich nach Einstellung von Euro
10.574.693,86 in die Gewinnriicklagen auf Euro 16.121.944,27. Aufsichtsrat und Vorstand
schlagen der Hauptversammlung vor, eine Dividende von Euro 1,20 je Stiickaktie auf das dividen-
denberechtigte Grundkapital von Euro 14.040.052,00, das sind 5.400.000 Inhaberaktien sowie
20 Namensaktien (daneben werden 600.00 eigene Aktien mit einem anteiligen Grundkapital von
Euro 1.560.000,00 gehalten), auszuschiitten, das sind Euro 6.480.024,00 und einen weiteren
Betrag von Euro 3.000.000,00 in die Gewinnriicklage einzustellen und den verbleibenden Bilanz-
gewinn von Euro 6.641.920,27 auf neue Rechnung vorzutragen.

Die nach § 161 AktG geforderte Entsprechenserkliarung zum Deutschen Corporate Governance
Kodex wurde von Vorstand und Aufsichtsrat abgegeben und den Aktiondren im Internet zugang-
lich gemacht.

Oldenburg, den 15. Marz 2006

CeWe Color Holding AG
- Der Vorstand -

R N

Dr. Rolf Hollander
(Vorsitzender)

o M oo }» : L;ob{»q Lo

Andreas FL. Heydemann Wulf-D. Schmidt-Sacht Michael Wefers
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#& Anhang Sonstige Angaben

Bestatigungsvermerk

»Wir haben den von der CeWe Color Holding AG aufge-
stellten Konzernabschluss, — bestehend aus der Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungs-
rechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den
Konzernlagebericht fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2005 gepriift. Die Aufstellung von Kon-
zerabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den erginzend nach
8315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften sowie den ergidnzenden Bestimmungen der
Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefihrten Priifung eine Be-
urteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzerlage-
bericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317
HGB unter der Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
ordnungsmafiiger Abschlusspriifung vorgenommen. Da-
nach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und Verstofse, die sich auf die Darstellung
des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzu-
wendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung

der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse tiber die
Geschiftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche und recht-
liche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tiber
mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben
im Konzernabschluss und Konzernlagebericht auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtei-
lung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsoli-
dierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Kon-
solidierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschatzungen
der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den TFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergdnzend nach 8§ 315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergdnzenden
Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhiltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht im Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-

fend dar.«

Den vorstehenden Bericht tiber die Priifung des Konzern-
abschlusses zum 31. Dezember 2005 der CeWe Color
Holding AG, Oldenburg, erstatten wir in Ubereinstimmung
mit den gesetzlichen Vorschriften und den Grundsitzen
ordnungsgemafSer Berichterstattung bei Abschlussprufungen.

Oldenburg, den 15. Mirz 2006

COMMERZIAL TREUHAND
Gesellschaft mit beschriankter Haftung
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

gez. gez.
Dipl.-Kfm. Dipl.-Betriebswirt (FH)

Manfred Szuszies Holger Novy

(Wirtschaftspriifer) (Wirtschaftspriifer)



Die CeWe Color Gruppe Anhang #a¥

Die CeWe Color Gruppe - Struktur und Organe

Neumidiller CeWe Color Stiftung

Kuratorium

1 Wilfried Mocken, Rheinberg (Vorsitzender)
1 Otto Korte, Oldenburg (Stellv. Vorsitzender)
I Hubert Rothirmel, Oldenburg

I Helmut Hartig, Oldenburg

I Maximilian Ardelt, Miinchen

1 Wilfried Barnstedt, Oldenburg

Vorstand

1 Dr. Rolf Hollander, Oldenburg
(Vorsitzender)

1 Hans-Joachim Prziklang, Oldenburg

I Harald H. Pirwitz, Oldenburg

1 Felix Thalmann, Westerstede

Geschaftsfithrung

I Andreas F.L. Heydemann, Bad Zwischenahn
1 Wulf-D. Schmidt-Sacht, Oldenburg

1 Michael Wefers, Oldenburg

I Dr. Michael Fries, Oldenburg

I Dr. Reiner Fageth, Oldenburg

CeWe Color Holding AG

Aufsichtsrat
I Hubert Rotharmel, Oldenburg (Vorsitzender)
I Hartmut Fromm, Berlin (Stellv. Vorsitzender)

Partner der Anwaltskanzlei Buse Heberer Fromm, Berlin
I Dr. h.c. Manfred Bodin, Hannover
Vorsitzender des Vorstandes
der Norddeutschen Landesbank Girozentrale,
Hannover (bis 30. Juni 2004)
Dr. Fritz Kroger, Berlin
Vice President der A.T. Kearney GmbH, Berlin
Andreas F. Schubert, Hannover
Vorsitzender der Geschiftsleitung der Carl Kithne KG
(GmbH & Co.), Hamburg
Prof. Dr. Hans-Jiirgen Appelrath, Oldenburg

Universitatsprofessor fir Informatik an der Carl

von Ossietzky Universitit, Oldenburg

Vorsitzender des Vorstandes des Oldenburger
Forschungs- und Entwicklungsinstituts fur Informatik-
Werkzeuge und -Systeme (OFFIS), Oldenburg

Vorstand

1 Dr. Rolf Hollander, Oldenburg (Vorsitzender)
I Andreas F.L. Heydemann, Bad Zwischenahn
I Wulf-D. Schmidt-Sacht, Oldenburg

1 Michael Wefers, Oldenburg
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94 #¥ Jahresabschluss der CeWe Color Holding AG Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung der CeWe Color Holding AG
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005
(ermittelt nach HGB)

Angaben in TEuro 2004 m
1. Ertrége aus Beteiligungen 17.309 27.705
2. Sonstige betriebliche Ertrage 1.291 501
3. Personalaufwand -246 -273
4. Abschreibung auf immaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdégens und Sachanlagen -1 0
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen -827 -847
6. Zinsergebnis 2.281 2.460
7. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 19.807 29.546
8. Steuern vom Einkommen und Ertrag -5.276 -8.373
9. Sonstige Steuern 0 _24
10. Jahresiiberschuss 14.531 21.149
11. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 2.402 4.675
12. Entnahme (Vorjahr: Einstellung) aus der Rucklage fur eigene Anteile -1.179 1.373
13. Einstellung in Gewinnruicklagen gemaf3
Hauptversammlungsbeschluss vom
30. Juni 2005 (Vorjahr: 24. Juni 2004) -500 -500
14. Einstellung in andere Gewinnrucklagen —-7.265 -10.757
15. Bilanzgewinn 7.989 16.122




Bilanz Jahresabschluss der CeWe Color Holdin AG #a¥

Bilanz der CeWe Color Holding AG

zum 31. Dezember 2005 (ermittelt nach HGB)

Aktiva Angaben in Teuro | 31.12.2004 m

I. Finanzanlagen 15.600 15.600
A. Anlagevermoégen 15.600 15.600

I. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 87.777 109.094
2. Sonstige Vermogensgegenstande 21 36

Il. Wertpapiere

Eigene Anteile 11.849 10.476
B. Umlaufvermégen 99.647 119.606
C. Rechnungsabgrenzungsposten 4 21
115.251 135.227

Passiva Angaben in TEuro 31.12.2004 m

|. Gezeichnetes Kapital 15.600 15.600
Il. Kapitalrticklage 29.144 29.144
IIl. Gewinnrucklage

1. Gesetzliche Rucklage 1.534 1.534

2. Rucklage fur eigene Anteile 11.849 10.476

3. Andere Rucklage 47.272 58.346

IV. Bilanzgewinn 7.989 16.122
A. Eigenkapital 113.388 131.222
1. Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 464 510

2. Steuerruckstellungen 1.011 2.716

3. Sonstige Ruckstellungen 297 277

B. Riickstellungen 1.772 3.502
Sonstige Verbindlichkeiten 91 502

C. Verbindlichkeiten 91 502
115.251 135.227
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Y Betriebsstatten und Vertriebsniederlassungen

Betriebsstatten und Vertriebsniederlassungen

Betriebsstatten

I CeWe Color AG & Co. OHG
Meerweg 30 - 32
D-26133 Oldenburg
Tel. +49 (0) 4 41/4 04-0
Fax +49 (0) 4 41/4 04-421

Oskar-von-Miller-StraBe 9
D-82110 Germering
(Miinchen)

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

ErftstraBe 40

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

Karl-Marx-StraBe 18
D-01109 Dresden

Tel. +49 (0) 3 51/8 85 44-0
Fax +49 (0) 3 51/8 85 44-13

Am Goldberg 2

D-99817 Eisenach

Tel. +49 (0) 36 91/6 21-220
Fax +49 (0) 36 91/6 21-223

VogelherdstraBe 46
D-90513 Zirndorf
(NUrnberg)

Tel. +49 (0) 9 11/6 08 02-0
Fax +49 (0) 9 11/6 08 02-55

Freiburger StraBe 20
D—79427 Eschbach
(Freiburg)

Tel. +49 (0) 76 34/5 05-0
Fax +49 (0) 76 34/5 05-250

GutenbergstraBe 1
D-23611 Bad Schwartau
Tel. +49 (0) 4 51/29 60-0
Fax +49 (0) 4 51/29 60-203

SaturnstraBe 6

D-13405 Berlin

Tel. +49 (0) 30/41 77 87-0
Fax +49 (0) 30/41 77 87-44

I Betriebsstatte

1 Vertriebsniederlassung

Auslandsniederlassungen

I Japan Photo Holding
Norway A/S
Flatestadtveien 3
N-1416 Oppegard (Oslo)
Tel. +47/66 82 26-60
Fax +47/66 82 26-70

I Japan Photo Sverige AB
Norra Hamngatan 40
S-41106 Goteborg
Tel. +46/31 61 94-90
Fax +46/31 61 94-91

I CeWe Color Danmark A.S.
Segaltvej 16
DK-8541 Skedstrup (Arhus)
Tel. +45/86/99 14 22
Fax +45/86/99 24 33

I CeWe Color Fotoservice AG
HochbordstraBe 9
CH-8600 Dubendorf
(Zurich)

Tel. +41/1/8 02 90 30
Fax +41/1/8 02 90 40

I CeWe Color AG & Co. OHG
Reiterersee 111
A-2700 Wiener-Neustadt
Tel. +43/644 33 61420

I CeWe Color Belgium S.A.
Blauwesteenstraat 87
B-2550 Kontich
Tel. +32/3/451 92-00
Fax +32/3/458 06-17

1 Rainbow Color BVBA
Blauwesteenstraat 87
B-2250 Kontich
Tel. +32/3/451 92-00
Fax +32/3/458 06-17

I CeWe Color Nederland B.V.
Industrieweg 73
NL-8071 CS Nunspeet
Tel. +31/3 41/25 53-55
Fax +31/3 41/25 53-33

I CeWe Color S.AS.
189 rue d'Aubervilliers
F-75886 Paris Cedex 18
Tel. +33/1/53 26 66-66
Fax +33/1/53 26 66-38

I 28, rue Francis Garnier
F-33000 Bordeaux
Tel. +33/5/56 69 67-85
Fax +33/5/56 69 80-03

I Z.A. de la Croix Rouge
F-35770 Vern sur Seiche
(Rennes)

Tel. +33/2/99 04 85-85
Fax +33/2/99 04 85-89

I Z.AE. des Trois Ponts
F-34690 Fabrégues
(Montpellier)

Tel. +33/4/67 07 01-80
Fax +33/4/67 07 01-90

I Rue Gustave Eiffel
F-26000 Valence
Tel. +33/4/75 82 44-90
Fax +33/4/75 43 39-56

I CeWe Color Sp. zo. o.
ul. Strzelecka 11
PL-47230 Kedzierzyn-Kozle
Tel. +48/77/40 63-000
Fax +48/77/40 63-025

I ul. Droga Mazowiecka 23
PL-86300 Graudenz
Tel. +48/56/4 51 58 00
Fax +48/56/4 51 58 01

1 Fotojoker Sp. zo. o.
ul. Strzelecka 11
PL—47230 Kedzierzyn-Kozle
Tel. +48/77/406 32 00
Fax +48/77/406 32 01

I Fotolab a.s. Prag
Kloknerova 2278/24
CZ-14800 Prag 4
Tel. +4 20/2/72 07 11-11
Fax +4 20/2/72 93 73-46

Fotolab Slovakia a.s.
Kopcianska 14

SK - 85101 Bratislava 5
Tel.: +421/2/68 20 44 11
Fax: +421/2/68 20 44 23

CeWe Color
Magyarorszag Kft.
Béke ut 21-29
H-1135 Budapest

Tel. +36/1/4 51-10 88
Fax +36/1/2 38-07 09

Standard Photographic
Unit 4, Spartan Close
Titan Business Centre
Tachbrook Park
UK—-Warwick CY 34 6 RR
Tel. +44/19/26 46 3-100
Fax +44/19/26 46 3-101




10-Jahres-Ubersicht

CeWe Color Konzern Bilanzierung nach HGB
1996 1997 1998 1999 2000

Absatz und Mitarbeiter

Anzahl Farbfotos (in Mio. Stlck) 2.124 2.456 2.787 3.047 3.132
- davon Digitalfotos (in Mio Stuck) 0,0 0,1 0,3 1,5 3,0
Anzahl Filmentwicklungen (in Mio. Stuick) 64,9 72,3 80,2 87,0 88,2
Image-CDs (in Tsd. Sttick) 0,0 0,0 0,0 0,0 364
Beschaftigte (auf Vollzeit umgerechnet) 2.907 3.226 3.431 3.506 3.681

Aus der Konzernbilanz (in Mio. Euro)

Aktiva

Anlagevermégen 88,1 92,4 98,5 109,9 119,3
Umlaufvermégen 62,9 74,7 83,4 109,6 103,8
- Liquide Mittel 18,4 14,0 13,5 21,9 10,7
Passiva

Eigenkapital 76,4 79,3 84,0 90,9 93,3
Fremdkapital 75,9 91,4 102,1 131,6 131,8
- Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 6,4 7,0 10,0 15,2 14,0
Bilanzsumme 152,3 170,8 186,1 222,5 225,1

Aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung (in Mio. Euro)

Umsatz 283,4 322,4 358,9 394,2 403,2
Abschreibungen 25,8 30,1 32,1 33,2 35,7
EBITDA 45,6 54,8 62,9 71,6 68,7
EBITA 21,0 26,3 32,4 41,0 35,4
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 19,9 24,7 30,8 38,4 33,0
Ergebnis vor Steuern (EBT) 19,8 24,3 30,1 37,2 30,0
Ergebnis nach Steuern 10,4 12,0 16,2 19,4 13,7

Aus der Kapitalflussrechnung (in Mio. Euro)

Cash Flow (Ergebnis nach Steuern + Abschreibungen) 37,5 43,1 50,8 54,1 54,5
Free Cash Flow (Cash Flow - Investitionen) 8,1 4,0 9,0 11,4 7,5
Cash Flow je Aktie (in Euro)” 4,69 5,68 6,35 6,78 6,82
Investitionen 33,9 39,7 42,5 42,8 47,0

Kennzahlen zur Vermégens- und Finanzlage (in %)

Anteil Anlagevermdégen an der Bilanzsumme 57.8 54,1 52,9 49,4 53,0
Anteil Abschreibungen am Gesamtumsatz -9,1 -9,3 -8,9 -8,4 -8,9
Eigenkapitalquote * 50,2 46,4 45,1 40,9 41,4
Liquiditatsquote 12,1 8,2 7.3 9,8 4,8

Kennzahlen zur Rentabilitat (in %)

Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern? 13,6 15,1 19,3 21,3 14,6
Gesamtkapitalrentabilitat nach Steuern 6,9 7.0 8,7 8,7 6,1
Umsatzrentabilitat nach Steuern 3,7 3,7 4,5 4,9 3,4

CeWe Color Holding AG

JahresUberschuss (in Mio. Euro) 6,6 7.3 10,1 13,6 9,7
Anzahl der Aktien (in Stlck) 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020
Ergebnis je Aktie (in Euro)? 1,30 1,46 1,83 2,33 1,88
Anzahl eigene Aktien am Jahresende (in Stuick) - - - 200.000 400.000
Aktien im Umlauf (in Stlck) 6.000.020 6.000.020 6.000.020 5.800.020 5.600.020
Borsenkapitalisierung am Jahresende (in Mio. Euro)

(nur Aktien im Umlauf) 107,34 116,06 90,50 118,90 103,60
Jahresendkurs (in Euro) 17,89 19,33 15,08 20,50 18,50
Jahreshéchstkurs (in Euro) 28,84 24,93 25,05 24,12 25,20
Jahrestiefstkurs (in Euro) 17,84 18,15 13,24 13,75 17,50
Dividende je Aktie (in Euro) 0,72 0,77 0,93 1,15 1,00

Dividendenrendite auf den Jahresendkurs (in %) 4,02 4,00 6,20 5,61 5,41




Bilanzierung nach IAS

Bilanzierung nach IAS/IFRS

2001 2002 2002 2003 2004 2004 2005
3.326 3.395 3.395 3.402 3.534 3.534 3.433
8,5 38,8 38,8 170,3 508,6 508,6 829,8
93,0 94,3 94,3 89,4 81,5 81,5 70,7
1.531 2.593 2.593 4.055 4.842 4.842 4.825
4.002 3.977 3.977 3.906 3.829 3.829 3.730
125,9 119,6 151,2 142,3 134,7 134,7 129,2
110,0 115,4 106,3 103,8 118,8 124,4 128,7
13,5 14,7 14,8 11,4 17,2 17,2 27,4
94,1 99,7 100,8 95,0 93,0 106,4 113,0
143,7 137.3 113,0 108,7 120,7 121,2 109,6
18,6 14,5 14,4 20,8 20,6 20,6 17,3
237,8 237,1 260,2 250,3 260,7 260,7 261,3
436,9 439,2 439,2 416,2 428,5 428,5 431,1
37,6 32,6 38,5 42,9 44,3 44,3 39,9
62,6 60,1 57,4 58,1 60,2 60,2 68,6
28,9 30,9 23,2 25,3 24,7 24,7 371
24,9 27,5 18,9 15,2 15,9 15,9 28,7
20,2 26,1 17,5 13,2 14,2 14,2 25,5
9,9 16,4 9,1 3,6 1,2 1,2 11,5
51,8 46,4 47,6 46,5 45,4 45,4 51,4
14,2 17,7 18,1 6,1 8,2 8,2 15,2
6,47 5,73 7,95 7,75 7,57 7,57 8,56
38,7 28,7 29,5 40,4 37,2 37,2 36,2
53,0 50,4 58,1 56,9 51,7 51,7 49,6
-8,6 -7,4 -8,8 -10,3 -10,3 -10,3 -9,3
39,6 42,1 38,8 38,0 35,7 40,8 43,3
57 6,2 o 4,6 6,6 6,6 10,6
10,5 16,4 9,0 3,8 1.3 1.1 10,2
4,2 6,9 3,5 1.4 0,5 0,5 4,4
2,3 3,7 2,1 0,9 0,3 0,3 2,7
9,8 12,9 12,9 11,0 14,5 14,5 21,1
6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020 6.000.020
1,25 2,19 1,22 0,41 0,04 0,04 1,29
400.000 554.340 554.340 575.200 575.200 575.200 486.190
5.600.020 5.445.680 5.445.680 5.424.820 5.424.820 5.424.820 5.513.830
64,40 98,19 98,19 101,99 120,76 120,76 228,00
11,50 18,03 18,03 18,80 22,26 22,26 41,35
20,50 18,03 18,03 21,50 22,26 22,26 52,90
10,65 10,28 10,28 15,35 12,30 12,30 22,26
0,80 1,00 1,00 0,80 0,60 0,60 1,20
6,96 5,55 5,55 4,25 2,25 2,25 2,90

11994 -2002: nach DVFA/SG abztiglich
Ergebnisanteile Dritter,
2002-2003: Ergebnis nach Steuern zzgl.
Abschreibungen geteilt durch alle Aktien

#1994 -2002: nach DVFA/SG,
2002-2003: nach IAS 33

#nach IFRS einschlieBlich Anteile Dritter



Finanzkalender 2006

Bilanzpressekonferenz, Bremen
Analystenkonferenz, Frankfurt
Bericht Uiber das I. Quartal 2006
Hauptversammlung
Dividendenauszahlung

SCC-Small- und Mid Cap Conference,
Frankfurt

Bericht Uiber das I.-Il. Quartal 2006
Bericht uber das I.-lll. Quartal 2006

Dieser Geschaftsbericht liegt auch in englischer Sprache vor.
Gerne senden wir lhnen den gewinschten Bericht auf Anfrage zu:

Telefon: +49 (0) 4 41/4 04-400
Fax: +49 (0) 4 41/4 04-421

http://www.cewecolor.com
hella.hahm@cewecolor.de

Die CeWe Color Holding AG ist Mitglied im Deutschen Investor
Relations Kreis e.V.

Impressum

Verantwortlich CeWe Color Holding AG, Oldenburg
Gesamtkonzeption und Gestaltung FIRST RABBIT GmbH, Kéln
Fotos Horst Gerlach, Koln

Druck Heining & Muller GmbH, Mulheim/Ruhr

Priifer des Konzernabschlusses COMMERZIAL TREUHAND
Gesellschaft mit beschrankter Haftung Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft

Wilhelmshavener HeerstraBe 79, D-26125 Oldenburg
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Holding AG

CeWe Color Holding AG
Meerweg 30-32

D-26133 Oldenburg
Telefon: +49 (0) 441/404-0
Fax: +49 (0) 441/404-421
http://www.cewecolor.com
info@cewecolor.de






